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Die DEWB verfligt Uber langjahrige Erfahrung in der Aus-
wahl, Akquisition, Entwicklung und dem Verkauf innova-
tiver Unternehmen. Mit einem tiefen Verstandnis flr Tech-
nologien und der Entwicklungen im Kapitalmarkt liegt der
Investitionsfokus der DEWB auf dem Asset Management
und Geschéftsmodellen, die entscheidend zur Digitalisie-
rung dieses Wirtschaftszweiges beitragen. Dabei kann die
DEWB auf das weitreichende Know-how ihrer Ankerinves-
toren im Portfoliomanagement sowie ein weitgespanntes

Kapitalmarktnetzwerk zugreifen.

ak

65

Unternehmen

UBER UNS

Als  borsennotierte  Beteiligungsgesellschaft  hat
die DEWB in den letzten 25
390 Millionen Euro in 65 Unternehmen investiert

Jahren liber

und bei 52 Exits, darunter neun Borsengangen,
mehr als 520 Millionen Euro realisiert.

Mit ihrer Uber 200-jahrigen Unternehmensgeschichte
steht die DEWB fiir Kontinuitdit im Kapitalmarkt.
Aufbauend auf dieser Erfahrung und einem Gespdr fir
zukunftsweisende Entwicklungen unterstiitzt die DEWB

ihre Beteiligungen mit Kapital, Expertise in der Unterneh-

mensentwicklung und ihrem Expertennetzwerk.

[+

520+

Millionen €
realisiert




WIR INVESTIEREN IN DIE ZUKUNFT
DER FINANZBRANCHE

Als kapitalmarkt- und technologieaffiner Investor
legt die DEWB ihren Beteiligungsfokus auf das
Asset Management und Unternehmen, deren
Technologien und Geschéaftsmodelle die kiinftige Ent-

wicklung der Finanzbranche mafigeblich mitgestalten.

Herzstiick unserer Strategie bildet die Kernbeteiligung
LAIQON AG, die sich zu einem fiihrenden bankenunab-
hangigen Multi Asset-Manager entwickelt.

Mit einem opportunistischen Buy and Build-Ansatz betei-
ligen wir uns an komplementaren Geschaftsmodellen und
Technologien fiir Kapitalanlage, Vermdgensverwaltung
sowie deren Vertrieb. Diese sollen Synergien und einen

MARKT

DIE CHANCEN SIND VIELFALTIG

Als wachstumsstarke und sich zugleich im struk-
turellen und digitalen Wandel befindliche Branche
bietet das Asset Management viele aussichtsreiche

Investment-Opportunitaten.

So treibt der demografische Wandel die weitere Nachfrage
zur privaten Altersvorsorge an. Neue Distributionskanale
und Kommunikationswege erdffnen vollig neue
Moglichkeiten des Geschafts. Durch Individualisierung
von Produkten und Mehrwertdiensten werden neue
Marktperspektiven geschaffen. Auch die Zunahme des
Direktgeschafts verandert die Branche. Digitalisierung
und innovative Ansatze fiir Marketing und Kommunika-

tion sind die Schliissel fiir kiinftigen Erfolg.

UBER UNS

Mehrwert fiir den Erfolg der Gruppe liefern, sich aber
auch selbststéandig entwickeln kdnnen und dadurch eine
eigene Exit-Perspektive bieten.

Als borsennotierte Aktiengesellschaft sind wir nach dem
Evergreen-Modell langfristig orientiert. Eine Beteiligung
der DEWB erfolgt phasenunabhangig und auf unbe-
stimmte Zeit. Zielunternehmen kénnen privat gehalten
oder borsennotiert sein. Die jeweilige Beteiligungshohe
hangt dabei von Geschéftsmodell, Entwicklungsstand,
Risikoprofil sowie Bewertung und Handelbarkeit des Ziel-
unternehmens ab. Unsere Investitionsbetrdge liegen in
der Regel zwischen einer und sieben Millionen Euro.

128,0 128,9

2012 2015 2018 2021 2023 2028e

Entwicklung des weltweit verwalteten Vermogens
Global Asset & Wealth Management Survey 2024:
Base Case Szenario 2028 (PwC, in Bill USD)




VORSTAND

VORSTAND / VORWORT DES VORSTANDS

Bertram Kohler

Dipl.-Kaufmann | Vorstandsvorsitzender | CEO
Jahrgang: 1971, Staatsangehdrigkeit: deutsch,
Bestellung: seit 02.06.2005, bis 31.12.2027

Vor seiner Berufung zum Vorstand in 2005 war Bertram Kohler seit 2000 bei DEWB
als Manager fiir Exit-Transaktionen tétig und ist durch IPOs, Merger, MBO, MBI, LBO
und Trade Sales mit allen Facetten des Unternehmensverkaufs vertraut. Sein Trans-
aktions-Knowhow brachte er auch in komplexen Akquisitionen borsennotierter und
privat gehaltener Unternehmen sowie in verschiedenen Finanzierungsmafnah-
men Uber den Kapitalmarkt ein. Bertram Kohler begann seine Karriere nach dem
Studium der Wirtschaftswissenschaften als Berater bei KPMG im Bereich Financial
Services. AnschlieRend war er bei der Commerzbank unter anderem in Unterneh-
mensreorganisationen, Turnaround-Projekten, Implementierung von strukturierten
Finanzierungen und bei M&A-Projekten aktiv.

Marco Scheidler

Dipl.-Betriebswirt (FH) | Mitglied des Vorstands | CFO
Jahrgang: 1980, Staatsangehdrigkeit: deutsch,
Bestellung: seit 01.06.2022, bis 31.12.2027

Vor seiner Berufung zum Vorstand in 2022 war Marco Scheidler seit 2007 zunachst
als Vorstandsassistent, spater als Investment Manager im Team der DEWB téatig. Er
verfligt tiber langjahrige Erfahrung im Corporate Finance und dem Beteiligungsma-
nagement. Mit seinem Transaktions-Knowhow betreut er von der Akquisition biszum
Exit der Portfoliounternehmen den gesamten Investmentprozess. Zuvor war Marco
Scheidler als Beteiligungsmanager fiir die Verwertung von Portfolios verschiedener
Venture Capital-Gesellschaften sowie als Investor Relations Manager fiir ein inter-
nationales TecDAX-Unternehmen tatig. Begleitend zum Studium der Betriebswirt-
schaftslehre mit dem Schwerpunkt Finanzwirtschaft startete er in 2000 seine Kar-
riere bei einer fihrenden europaischen Venture Capital-Gesellschaft fiir Seed- und
Startup-Finanzierungen im Technologie-, Medien- und Telekommunikationssektor.



SEHR GEEHRTE AKTIONARINNEN
UND AKTIONARE,

das Geschaftsjahr 2025 war von einer schwachen
deutschen Konjunktur, geopolitischen Spannungen und
einer spirbaren Investitionszurlickhaltung gepragt.
Auch der Markt flr Beteiligungskapital spiegelte dieses
Umfeld wider: Wahrend das Buy-Out-Segment robust
blieb, sahen wir im von uns adressierten Venture-
Capital-Markt einen Investitionsriickgang sowie ein
anhaltend frostiges Exitklima. Als langfristig orientierte
Beteiligungsgesellschaft fokussieren wir uns auf das
Asset Management und Geschéftsmodelle, die die
Digitalisierung dieses Wirtschaftszweiges entscheidend

vorantreiben.

Besonders zuversichtlich stimmt uns die operative
Entwicklung unserer Kernbeteiligung LAIQON AG,
die im abgelaufenen Geschéftsjahr das erste grofte
Skalierungsziel ihrer Wachstumsinitiative GROWTH 25
erreicht hat: Der LAIQON-Konzern konnte seine Assets
under Management im Berichtsjahr erfolgreich auf
zehn Milliarden Euro steigern. Getragen von starken White-
Label-Partnerschaften im digitalen Wealth Management,
dem weitgehenden Einsatz Kiinstlicher Intelligenz und
erfolgreichen Ubernahmen, wie der Integration der
MainFirst-Fonds, steht LAIQON damit an der Schwelle zur
nachhaltigen Profitabilitdt. Im laufenden Geschaftsjahr
2026 plant LAIQON, die Dividendenfahigkeit zu errei-
chen. Damit realisiert sich ein zentrales langfristiges Ziel
unserer Beteiligungsstrategie: die Generierung stetiger
Liquiditatszuflisse aus Ausschiittungen der LAIQON.

Auch der Blick auf unser weiteres Portfolio stimmt uns

optimistisch:

Die Stableton Financial AG hat sich zwischenzeitlich zu
einem weltweit fihrenden institutionellen Investor in
private Blue-Chip-Tech-Unternehmen entwickelt: Bei
profitablem Wachstum hat das betreute Anlagevolumen
im ersten Quartal 2026 bereits die Marke von 750 Millionen

US-Dollar liberschritten.

VORWORT DES VORSTANDS

Die CASHLINK Technologies GmbH konnte ihr
Lizenzportfolio weiter ausbauen und beweist mit der
regelmaRigen Beteiligung an den groRen Emissionen
institutioneller Schwergewichte ihre Rolle als fiihrende

Infrastruktur fiir tokenisierte Vermdgenswerte.

Die The NAGA Group AG zeigte sich in einem volatilitats-
armen Marktumfeld stabil und steigerte durch die gelun-
gene Integration der CAPEX Group ihre Neukundenzahlen
signifikant.

Dass das Beteiligungsgeschaft jedoch stets auch
mit  Entwicklungsrisiken ~ und  Anpassungen an
Marktveranderungen verbunden ist, zeigte sich beim
Portfoliounternehmen aifinyo AG. Das B2B-Fintech aifinyo
hatte im Oktober beschlossen, sich als Bitcoin-Treasury-
Unternehmen neu auszurichten. Infolge einer strategi-
schen Finanzierungsrunde mit Bitcoin-Investoren und
der fur uns aktuell noch unklaren Implikationen dieses
Teilpivots auf den Businessplan haben wir eine Abwertung
der Beteiligung um 3,5 Millionen Euro vorgenommen.
Diese Abschreibung belastet das Finanzergebnis der
DEWB deutlich und ist der wesentliche Grund fiir den
Ausweis eines Jahresfehlbetrags in Hohe von 5,6 Millionen
Euro flir das Jahr 2025.

Auf der Exit-Seite lieRen sich 2025 angestrebte
Transaktionen nicht wie geplant umsetzen. Trotz der
operativen Performance von LAIQON blieb deren
Aktienkursentwicklung  unbefriedigend, was eine
Umplatzierung von LAIQON-Aktien unattraktiv machte.
Vor diesem Hintergrund lag der Schwerpunkt unserer
Aktivitditen auf der Liquiditatssicherung und der

Weiterentwicklung des Bestandsportfolios.

Zur Starkung der finanziellen Handlungsfahigkeit haben
wir den LAIC Token 21 verduRert und damit Zufliisse von
rund zwei Millionen Euro generiert. Zusatzlich haben wir
im Juni 2025 eine funfjdhrige 4,5%-Wandelanleihe im



Volumen von vier Millionen Euro platziert. Die
Uberzeichnung dieser Emission in einem fiir Minibonds
anspruchsvollen Marktumfeld war ein starkes Signal
des Vertrauens unserer Investoren in die Strategie
der DEWB. Mit den Mitteln haben wir kurzfristige
Bankverbindlichkeiten weiter zuriickgefiihrt und die
Finanzierungsstruktur der DEWB wieder langfristiger und
unabhangiger von LAIQON ausgerichtet. Zusatzlich haben
wir im Juni 2026 den bisher noch nicht ausgegebenen
Teil der DEWB-Anleihe 2023/2028 in Hohe von nominal
1,36 Millionen Euro bis zum Gesamtvolumen von zehn
Millionen Euro zu 100 Prozent vom Nennwert platziert und
entsprechende Zufliisse generiert. Die Platzierung erfolgte
in zwei Schritten jeweils vor und nach dem Stichtag der

Aufstellung des nachfolgenden Jahresabschlusses.

Fir das Geschéftsjahr 2026 arbeiten wir weiter an
der Strategieumsetzung und einer wertoptimierten
VerdufRerung  von

Beteiligungen. Die  Prognose

moglicher Transaktionen gestaltet sich weiterhin
herausfordernd. Sowohl fiir neue Beteiligungen als
auch fir Verkdufe erarbeiten wir Optionen, deren
Realisierbarkeit im Wesentlichen von der weiteren
Kapitalmarktentwicklung abhdngig bleibt. Um die grund-
satzliche Handlungsfahigkeit der DEWB im Neugeschaft
zu erhohen, hat die Hauptversammlung 2025 einen
Kapitalschnitt beschlossen, der im Januar 2026 technisch
umgesetzt wurde. Dieser soll uns kiinftig auch wieder
Refinanzierungsoptionen auf der Eigenkapitalseite

ermoglichen.

VORWORT DES VORSTANDS  ms

Wir danken Ihnen, unseren Aktiondrinnen und Aktionaren,
fiir Ihr bestandiges Vertrauen in die DEWB und wiinschen
lhnen eine interessante Lektlire des nachfolgenden
Geschaftsberichts 2025.

Mit freundlichen GriiRen

5,

gl e

Bertram Kohler Marc
- Vorstand / CFO -

- Vorstand / CEO -




AUFSICHTSRAT

AUFSICHTSRAT

Dieter Ulrich

Dipl.-Bankbetriebswirt | Aufsichtsratsvorsitzender
Jahrgang: 1962, Staatsangehdrigkeit: deutsch,

Mitglied des Aufsichtsrats seit 01.01.2024

Dieter Ulrich verfligt tiber 37 Jahre Erfahrung in der Finanzbranche. Er war 20 Jahre in Vor-
standsfunktionen bei Kreditinstituten mit Schwerpunkt Vertrieb im Firmenkundengeschaft
und Private Banking. Als Geschaftsfiihrer verantwortete er die Griindung der TRUMPF Bank,
der hauseigenen Absatzfinanzierungsgesellschaft der renommierten TRUMPF Unternehmens-
gruppe in Ditzingen. Zuletzt war Dieter Ulrich Vorstandsvorsitzender der VR Bank in Laupheim,
wo er u.a. die Post-Merger Integration von zwei Kreditinstituten erfolgreich gestaltete. Zudem
engagierte er sich viele Jahre im Beirat der R + V Versicherung und war Vorstandsvorsitzender

einer Stiftung.

Stefan Schiitze

Rechtsanwalt, Master of Laws, L.L.M. | Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
Geschdftsfiihrer der C3 Management GmbH, Frankfurt am Main

Jahrgang: 1972, Staatsangehdrigkeit: deutsch,

Mitglied des Aufsichtsrats seit 03.09.2025

Stefan Schiitze ist zugelassener Rechtsanwalt und aktuell Geschaftsfiihrer der C3 Manage-
ment GmbH, eine Asset Management Gesellschaft mit dem Fokus auf Beratung von
Venture Capital-Fonds. Er hat mehr als 20 Jahre Erfahrung als Vorstand und Aufsichts-
rat in bdrsennotierten Gesellschaften, darunter einige international agierende Tech-
nologieunternehmen, und hélt ein Master Degree (LL.M.) in Mergers and Acquisitions.
Vor seiner aktuellen Position bei der C3 Management GmbH war er Vorstandsmitglied
der FinLab AG, einem der ersten und groRten Investoren in den Bereichen Financial Services
Technologies (,,FinTech“) und Blockchain in Europa, Geschaftsfiihrer bei der Heliad Manage-
ment GmbH, einer Tochtergesellschaft der borsengelisteten Beteiligungsgesellschaft Heliad

Equity Partners und bei der Fondsvermogensverwaltung Patriarch Multi-Manager GmbH.

Harald Hetzel

Versicherungskaufmann | Mitglied des Aufsichtsrats
Jahrgang: 1972, Staatsangehdrigkeit: deutsch,

Mitglied des Aufsichtsrats seit 01.01.2026

Harald Hetzel verfligt Giber eine mehr als 25-jahrige Berufserfahrung in der Finanz- und Versi-
cherungsbranche. Zunachst war er als Versicherungsberater einer mittelgroften Volksbank
tatig. Im Jahre 2006 begann mit der Griindung der Firma Tauber-Kapital Management GmbH
& Co. KG seine Unternehmerlaufbahn als Finanz- und Versicherungsmakler. Mit Griindung der
Finanzhaus Main-Tauber GmbH im Jahre 2010, einem Multi Family Office, folgte die Erweiterung
des Dienstleistungsangebots fiir vermdgende Privat- und Unternehmenskunden. Herr Hetzel ist
Griindungsgesellschafter der DV Plus GmbH, einem Beratungsunternehmen fiir Kreditinstitute

und Finanzdienstleister im Bereich der Einflihrung kiinstlicher Intelligenz in der Geldanlage.



BERICHT DES AUFSICHTSRATS FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2025

SEHR GEEHRTE AKTIONARINNEN
UND AKTIONARE,

der Aufsichtsrat der Deutsche Effecten- und Wechsel-
Beteiligungsgesellschaft AG hat im abgelaufenen
Geschaftsjahr 2025 die ihm nach Gesetz und Satzung
obliegenden Aufgaben wahrgenommen und sich einge-
hend mit der Lage des Unternehmens sowie dessen
finanzieller und strategischer Positionierung sowie den

Portfoliogesellschaften befasst.
RegelmiRig und umfassend informiert und beraten

Der Aufsichtsrat hat im Geschaftsjahr 2025 insgesamt
drei formale Sitzungen abgehalten. Diese fanden am
14. Mai, 18. Juni und am 3. September als Videokon-
ferenzen statt. An allen Sitzungen nahm der Aufsichtsrat
vollzéhlig teil. Auf eine vierte Sitzung in 2025 wurde
aufgrund der Verdnderung der Zusammensetzung zum
Jahreswechsel verzichtet und stattdessen eine Sitzung in
Prasenz und neuer Besetzung im Januar 2026 abgehalten.
Innerhalb der Aufsichtsratssitzungen mit Beteiligung des
Vorstands hat dieser den Aufsichtsrat umfassend tiber den
Geschaftsverlauf und die Lage der Gesellschaft sowie der
Portfoliogesellschaften unterrichtet. Erganzend wurden
der Aufsichtsratsvorsitzende und die Mitglieder zwischen
den Sitzungen durch den Vorstand regelmaRig und zeitnah
Uber die Geschaftsentwicklung und (ber Vorgdnge von
besondererBedeutungausfiihrlichinformiert. Gegenstand
der Beratungen waren die Entwicklung der Gesellschaft
und der Beteiligungen sowie Geschaftsentscheidungen,
die einem Zustimmungsvorbehalt des Aufsichtsrats
unterlagen. Schwerpunkt war die Portfolioentwicklung
und vom Vorstand erarbeitete Exitoptionen sowie
die Finanzierung der Gesellschaft, insbesondere die
Emission der Wandelanleihe im Juni und Riickfiihrung der
Bankverbindlichkeiten. Zudem war der Aufsichtsrat mit
der Budgetierung fiir das abgelaufene und das aktuelle
Geschaftsjahr befasst.

Verdnderung im Aufsichtsrat
Das Aufsichtsratsmitglied Rolf Ackermann hat sein

Mandat zum Ablauf der ordentlichen Hauptversammlung
2025 und das Aufsichtsratsmitglied J6rg Ohlsen zum

10

31. Dezember 2025 niedergelegt. Der Aufsichtsrat dankt
beiden Mitgliedern fiir die langjdhrige, vertrauensvolle
und engagierte Zusammenarbeit im Interesse der

Gesellschaft.

Am 3. September 2025 wahlte die Hauptversammlung
Stefan Schiitze fiir die verbleibende Amtszeit des
Gremiums - bis zur Hauptversammlung, die uber die
Entlastung flir das Geschaftsjahr 2026 entscheidet - in
den Aufsichtsrat. In seiner anschliefenden Sitzung
konstituierte sich der Aufsichtsrat neu und waéhlte
Dieter Ulrich zu seinem Vorsitzenden und Stefan Schiitze
zu dessen Stellvertreter.

Auf Antrag der Gesellschaft hat das Amtsgericht Jena
Harald Hetzel mit Wirkung zum 1. Januar 2026 zum
neuen Mitglied des Aufsichtsrats bestellt. Es ist geplant,
Harald Hetzel der ordentlichen Hauptversammlung
2026 zur Wahl fiir den Aufsichtsrat fiir die verbleibende
Amtszeit des Gremiums vorzuschlagen.

Verlangerung der Vorstandsbestellungen

Mit Beschluss vom 17. Februar 2026 hat der Aufsichtsrat
die zum 31. Mai 2026 auslaufende Bestellung von
Marco Scheidler sowie die zum 31. Dezember 2026
auslaufende Bestellung von Bertram Kohler bis zum
31. Dezember 2027 verldngert. Vorausgegangen waren
intensive Beratungen zur weiteren Umsetzung der
Geschaftsstrategie der Gesellschaft. Mit der Verldngerung
der Bestellung sichert der Aufsichtsrat entsprechend die
hierfliir notwendige Kontinuitdt im Management in den
nachsten beiden Geschéftsjahren.

Jahresabschluss uneingeschrankt bestétigt

Mit Beschluss der vom

3. September 2025 wurde die MORISON Koéln AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft und Steuerberatungs-

Hauptversammlung

gesellschaft, fur das
Geschéftsjahr 2025 gewahlt. Der Aufsichtsrat hat darauf-

hin den entsprechenden Priifungsauftrag erteilt.

Kéln, zum Abschlusspriifer



BERICHT DES AUFSICHTSRATS FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2025

Der vom Vorstand am 4. Juni 2026 aufge-
stellte ~ Jahresabschluss samt  Lagebericht per
31. Dezember 2025 wurde von der MORISON
Kéln AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft und
Steuerberatungsgesellschaft gepriift und mit dem unein-
geschrankten Bestatigungsvermerk versehen.

Der Jahresabschluss nebst Lagebericht sowie der
Priifungsbericht des Abschlusspriifers wurden jedem
Mitglied des Aufsichtsrats rechtzeitig Gbersandt und in
der Sitzung am 12. Juni 2026 ausfiihrlich erortert. Der
Abschlusspriifer hat in dieser Sitzung dem Aufsichtsrat
Uber die wesentlichen Ergebnisse seiner Priifung berichtet
und die Fragen des Aufsichtsrats eingehend beantwortet.
Die eigensténdige Prifung des Jahresabschlusses mit
dem Lagebericht durch den Aufsichtsrat anhand des
Priifungsberichts des Abschlusspriifers hat keinen Anlass
zur Beanstandung gegeben. Nach dem abschlielenden
Ergebnis seiner eigenen Prifung nahm der Aufsichtsrat
den Abschluss und den Bericht lber die Prifung durch
den Abschlusspriifer zustimmend zur Kenntnis. Der vom
Vorstand aufgestellte Jahresabschluss der Deutsche
Effecten- und Wechsel-Beteiligungsgesellschaft AG zum
31. Dezember 2025 wurde deshalb vom Aufsichtsrat mit
einstimmig gefasstem Beschluss vom 12. Juni 2026 gebil-
ligt und ist somit gemaR § 172 Satz 1 AktG festgestellt.

Der Abschlusspriifer hat gegeniiber dem Aufsichtsrat
eine Unabhangigkeitserklarung abgegeben und das
Priifungshonorar dem Aufsichtsrat gegeniiber offenge-
legt. Im Geschaftsjahr wurden durch den Abschlusspriifer
neben der Jahresabschlusspriifung keine weiteren
Leistungen an die Gesellschaft erbracht.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und den Mitarbeitern
der Gesellschaft fiir deren Arbeit im vergangenen
Geschaftsjahr und den Aktiondren fiir das entgegenge-
brachte Vertrauen.

Jena, im Juni 2026

Dieter Ulrich
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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DIE DEWB-AKTIE

BORSENNOTIERTES PRIVATE EQUITY

Die DEWB gehort zu einer kleinen Zahl borsennotierter
Beteiligungsgesellschaften. Diese ermdglichen sowohl
reinen Aktienfonds als auch Privatanlegern mit gerin-
gen Investitionsbetrdgen den Zugang zur Anlageklasse
sPrivate Equity“ und ,Venture Capital®, die in einer
geschlossenen Fondsstruktur meist nur institutionellen
Investoren und vermdgenden Privatpersonen vorbehalten
ist. Dabei bieten bdrsennotierte Beteiligungsgesellschaf-
ten einen entscheidenden Vorteil: Sie kombinieren die
grundsatzliche Handelbarkeit einer Aktie mit den Rendite-
Chancen eines Private Equity-Investments. In ihrem attrak-
tiven Investitionsfokus bietet die DEWB-Aktie Investoren

KURSVERLAUF

Der Kurs der DEWB-Aktie bewegte sich im Borsenjahr
2025 in einer Handelsspanne zwischen 0,67 Euro und
0,23 Euro. Mit ihrem Verlauf vollzog die Aktie im gesam-
ten Jahr 2025 im Wesentlichen die Borsenentwicklung
der Kernbeteiligung LAIQON AG nach, zu deren Aktien-
kurs bereits in den Vorjahren eine sehr hohe Korrelation
bestand. Entsprechend schwach war die Entwicklung im
erstenHalbjahr,in dem die LAIQON-Aktie sukzessive abver-
kauft wurde. Den Jahrestiefstand erreichte die DEWB-
Aktie am 7. Méarz bei 0,23 Euro. Einer anschlieRenden kur-
zen Erholung folgte eine Seitwartsphase bis Ende Juli im
Kursbereich um 0,30 Euro. Von positiven Unternehmens-
nachrichten im Zusammenhang mit der Ubernahme von
Fonds und deren Managern von MainFirst durch LAIQON
konnte die DEWB-Aktie im August Gberproportional profi-
tieren. Innerhalb weniger Tage stieg sie um tber hundert
Prozent auf 0,67 Euro, den Jahreshochstkurs am
20. August. Im weiteren Jahresverlauf orientierte sich
die DEWB-Aktie dann wieder an der Kursentwicklung
der LAIQON-Aktie, die kontinuierlich abgab. Mit einem
Jahresschlusskurs von 0,38 Euro ging die DEWB-Aktie
am 30. Dezember aus dem Handel. Der durchschnitt-
liche tagliche Handelsumsatz auf XETRA lag mit 9.943
Aktien deutlich Uber Vorjahresniveau (2024: 7.737).
Im Gesamtjahr 2025 ging der Kurs der DEWB-Aktie
damit um rund 20 Prozent zuriick. Der DAXsubsector All
Private Equity & Venture Capital-Index, der die Wertent-
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Zugang zu aussichtsreichen Technologien und Geschafts-
modellen, die das Potenzial haben, die kiinftige Entwick-
lung des Asset Managements und der Finanzbranche
mafgeblich mitzugestalten.

Die Aktien der DEWB werden im Freiverkehr (Basic Board)
der Frankfurter Wertpapierborse sowie auf XETRA gehan-
delt. Zur Sicherstellung der Liquiditat und Gewahrleistung
der permanenten Handelbarkeit ist die MWB Fairtrade
Wertpapierhandelsbank AG als Designated Sponsor
mandatiert. Die DEWB wird von SMC Research und

First Berlin beobachtet und analysiert.

wicklung von borsennotierten Private Equity- und Venture
Capital-Gesellschaften abbildet, erreichte in dieser Zeit
einen Wertzuwachsvon rund 17 Prozent. Die im Jahresver-
lauf gute Borsenstimmung und die positive Performance
eines zunehmend breiteren Marktes mit neuen Hochst-
standen im DAX sowie der Annaherung an alte Hochs in
den darunterliegenden Segmenten schlug sich nicht im
Kurs der DEWB-Aktie nieder. Die DEWB-Aktie folgte damit
- neben einer schwachen LAIQON-Aktie - dem anhalten-
den Trend im Small- und insbesondere Micro-Cap Seg-
ment, das seine Underperformance der letzten Jahre im
Vergleich zur Entwicklung der grofRen Werte im Berichts-
jahr noch nicht nachhaltig tiberwinden konnte. Mit dem
Jahresschlusskurs von 0,38 Euro notierte die DEWB-
Aktie rund 17 Prozent unter ihrem Eigenkapitalwert von
0,46 Euro zum 31. Dezember 2025.

Kursentwicklung deutscher Indices

2025 2024

DAX 23% 19%
MDAX 20% -6%
SDAX 25% -2%
TecDax 6% 2%
DAXsubsector All PE & VC 17% -25%
DEWB-Aktie -20% -32%




Kursverlauf der DEWB-Aktie 2025

DIE DEWB-AKTIE
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2025 2024 Veranderung
Anzahl der ausgegebenen Aktien in Stlick 16.750.000 16.750.000 0%
Hochstkurs® in EUR 0,61 0,93 -34%
Tiefstkurs* in EUR 0,24 0,40 -40%
Jahresschlusskurs* in EUR 0,38 0,47 -19%
Marktkapitalisierung zum 31.12. in EUR 6.365.000 7.872.500 -19%
Ergebnis je Aktie in EUR -0,34 -0,09 278%
Eigenkapital je Aktie zum 31.12. in EUR 0,46 0,80 -43%

* XETRA-Schlusskurse

Kurstibersicht vor technischer Umsetzung der Kapitalherabsetzung am 7. Januar 2026

AKTIONARSSTRUKTUR

Aktionare von Unternehmen, deren Aktien im Open Mar-
ket der Frankfurter Wertpapierborse notieren, unterlie-
gen nicht der Stimmrechtsmitteilungspflicht nach dem
WpHG. Stimmrechtsveranderungen sind der DEWB nur
nach Maflgabe des Aktiengesetzes mitzuteilen. Entspre-
chende Meldungen zu Uber- oder Unterschreitungen der
Stimmrechtsschwellen von 25 und 50 Prozent gemaR
§ 20 Abs. 1 oder Abs. 4 AktG lagen bis Redaktionsschluss
zu diesem Bericht nicht vor. Im Berichtsjahr hat sich die
langjahrige Ankeraktiondrin ABAG Boersebius Holding AG
nach einer strategischen Neuausrichtung von ihrer
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Beteiligung an der DEWB getrennt. Zum Aktionarskreis
hinzugetreten ist dafiir eine Gruppe Schweizer Investo-
ren. Weiterhin beteiligt sind ein von SPSW Capital ver-
walteter Fonds sowie eine Gruppe vermdégender Inves-
toren und Unternehmer aus einer siiddeutschen Region.
Die Darstellung der Aktionarsstruktur erfolgt daher nach
bester Kenntnis der Gesellschaft. Einen Anhaltspunkt
geben die jahrlichen Anmeldungen zu den Hauptver-
sammlungen. Die Angaben erfolgen ohne Gewahr fir die
Richtigkeit und Aktualitat.



Aktiondrsstruktur
Stand: September 2025

B Schweizer Investoren
Von SPSW Capital GmbH verwaltete Fonds
Management
Investoren HNWI

M Streubesitz

HAUPTVERSAMMLUNG

Am 3. September 2025 fand die ordentliche Hauptver-
sammlung der DEWB als virtuelle Veranstaltung in Jena
statt. Die Prasenz betrug 41,6 Prozent des Grundkapitals
(2024: 44,2 Prozent). Alle Tagesordnungspunkte wurden
entsprechend denVorschlagen derVerwaltung mit Zustim-
mungsquoten lber 99 Prozent in den Beschliissen abge-
arbeitet. Die Hauptversammlung hat dabei unter anderem
die Herabsetzung des Grundkapitals im Wege der ordent-
lichen Kapitalherabsetzung durch Zusammenlegung

DIE DEWB-AKTIE - ANLEIHE 2023/2028

12%
9%

3%

23%

der Aktien im Verhaltnis von 10 zu 1 zum Zweck des Aus-
gleichs von Verlusten beschlossen. Die bérsentechnische
Umsetzung des Beschlusses erfolgte mit Notierungsauf-
nahme der 1.675.000 neuen Aktien (WKN: A41YCR / ISIN:
DEO00A41YCR9) am 7. Januar 2026.

Die vollstandige Tagesordnung und die Abstimmungser-
gebnisse dieser Hauptversammlung stehen auf der DEWB-

Internetseite zum Abruf zur Verfligung.

UNTERNEHMENSANLEIHE 2023/2028

Zum 15. Juni 2023 hat die DEWB eine neue
Unternehmensanleihe 2023/2028 begeben. Die Anleihe
hat eine Laufzeit bis 15. Juni 2028 und ist eingeteilt
in  Teilschuldverschreibungen im Nennbetrag von
jeweils 1.000 Euro, die mit 8,0 Prozent p.a. auf den
Nennbetrag verzinst werden. Die Anleihe notiert im
Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse (Open

Market). Zum 31. Dezember 2025 belaufen sich die

Anleihe 2018/2023

ausgegebenen Teilschuldverschreibungen auf nominal
8,64 Millionen Euro (31. Dezember 2024: 8,64 Millionen
Euro). Fiir den Ausbau der Liquiditat hat die DEWB im
Juni 2026 in zwei Tranchen Teilschuldverschreibungen
1,36 Millionen
Gesamtnennbetrag der Anleihe in Hohe von 10,0 Millionen

im Nennwert von Euro bis zum

Euro emittiert. Es gelten die Anleihebedingungen. Diese
sind auf der DEWB-Internetseite abrufbar.

WKN /ISIN A351NS / DEOOOA351NS2

Emissionsvolumen 10,0 Mio. €

Stiuickelung 1.000 €

Kupon 8% p.a., jahrliche Zinszahlung zum 15. Juni
Ausgabekurs 100%

Laufzeit Funf Jahre, 15. Juni 2023 - 14. Juni 2028
Listing Open Market der Frankfurter Wertpapierborse



Kursverlauf der DEWB-Anleihe 2023/2028 seit Emission
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WANDELANLEIHE 2025/2030

Zum 1. Juni 2025 hat die DEWB die Wandelanleihe
2025/2030 begeben. Diese hat eine flinfjahrige Laufzeit
vom 1. Juni 2025 bis 31. Mai 2030 und ist eingeteilt in
4.000aufdenInhaberlautende Teilschuldverschreibungen
im Nennbetrag von jeweils 1.000,00 Euro. Der Kupon
betragt 4,5 Prozent p. a. und wird halbjahrlich gezahlt.

Die Wandelanleihe 2025/2030 kann innerhalb der Laufzeit
in jahrlichen dafiir vorgesehenen Wandlungsfenstern
zu einem Bezugspreis von derzeit 15,00 Euro (nach
Kapitalherabsetzung) in Aktien der Gesellschaft gewan-
delt werden.

Jun25 Sep 25 Dez 25 Mar 26 Mai 26

Die Wandelanleihe 2025/2030 wurde den Aktionaren
der DEWB im Wege des mittelbaren Bezugsrechts sowie
parallel im Rahmen einer Privatplatzierung ausgewahlten
Investoren zur Zeichnung angeboten. Die Emission war
Uberzeichnet, entsprechend wurde das Zielvolumen von
4,0 Millionen Euro wie erwartet erreicht. Der Emissions-
erlés diente zur Teilriickflihrung der Bankfinanzierung
und wird fiir das operative Geschaft der DEWB verwendet.
Die Wandelanleihe 2025/2030 ist im Freiverkehr der Borse
Hamburg notiert. Die Einbeziehung in den Handel erfolgte
am 3. Juni 2025. Es gelten die Anleihebedingungen.
Diese sind auf der DEWB-Internetseite abrufbar.

Anleihe 2025/2030

WKN /ISIN DEOOOA4DFTWT7 / AADFTW
Emissionsvolumen 4,0 Mio. €

Stlickelung 1.000 €

Kupon

Ausgabekurs 100%

Laufzeit Flnf Jahre, 1. Juni 2025 - 31. Mai 2030
Wandlungspreis 15,00 €

Wandlungsverhaltnis 1:66

Listing Freiverkehr der Bérse Hamburg
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4,50 % p.a., halbjahrliche Zinszahlung zum 1. Juni und 1. Dezember






LAGEBERICHT
FUR DAS GESCHAFTSJAH



GRUNDLAGEN DES UNTERNEHMENS
UND WIRTSCHAFTSBERICHT

Strategie und Positionierung

Die Deutsche Effecten- und Wechsel-Beteiligungsgesell-
schaft AG (DEWB) ist eine borsennotierte Beteiligungs-
gesellschaft, die ihren Investitionsfokus auf das Asset
Management und Geschaftsmodelle legt, die entschei-
dend zur Digitalisierung dieses Wirtschaftszweiges beitra-
gen. Durch die aktive Entwicklung ihrer Portfoliounterneh-
men wahrend des Beteiligungszeitraums soll deren Wert
gesteigert werden. Die DEWB hat in den letzten 25 Jahren
Uber 390 Millionen Euro in 65 Unternehmen investiert
und bei 52 Exits, darunter neun Bérsengangen, mehr als
520 Millionen Euro realisiert.

Im Mittelpunkt der Strategie steht die Kernbeteiligung
LAIQON AG, die sich zu einem filhrenden bankenunabhén-
gigen Multi Asset-Manager entwickelt. Mit einem oppor-
tunistischen Buy and Build-Ansatz beteiligt sich DEWB
darliber hinaus an komplementaren Geschaftsmodel-
len und Technologien fiir Kapitalanlage, Vermdgensver-
waltung sowie deren Vertrieb. Diese sollen Synergien
und einen Mehrwert fiir den Erfolg des Gesamtportfolios
liefern, sich aber auch selbststandig entwickeln kénnen
und dadurch eine eigene Exitperspektive bieten.

Als gelistete Aktiengesellschaft ist die DEWB nach dem
Evergreen-Modell langfristig orientiert. Eine Beteiligung
der DEWB erfolgt phasenunabhéngigund auf unbestimmte
Zeit. Zielunternehmen konnen privat gehalten oder bor-
sennotiert sein. Die jeweilige Beteiligungshohe hangt von
Geschéaftsmodell, Entwicklungsstand, Risikoprofil sowie
Bewertung und Handelbarkeit des Zielunternehmens ab.
Die Investitionsbetrage der DEWB liegen dabei in der Regel
zwischen einer und sieben Millionen Euro, kdnnen diese
aber in Einzelfallen unterschreiten oder auch tbersteigen.
Wertentwicklungen kénnen sowohl durch Beteiligungs-
verkdufe als auch tber langfristige Ausschittungsmodelle
realisiert werden. Zuriickflieende Mittel werden grund-
satzlich reinvestiert.

Durch die Entwicklung des Beteiligungswertes soll eine
PortfoliogroRe von 100 Millionen Euro erreicht werden, mit
der die Marktposition der DEWB weiter gestarkt und die
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Rendite auf das investierte Kapital mit einer optimierten
Kostenstruktur und der verbesserten Risikodiversifikation
durch eine hohere Anzahl von Beteiligungen gesteigert
werden soll. Zudem wird durch eine Akzentuierung hin zu
einem langfristigen Ausschiittungsmodell, insbesondere
in Bezug auf die Kernbeteiligung LAIQON, eine Versteti-
gung der Mittelzufliisse angestrebt.

Entwicklung des Beteiligungsmarktes

Wahrend grofRe Teile der deutschen Wirtschaft im Jahr
2025 unter einer schwachen Konjunktur, geopolitischen
Spannungen und Investitionszurlickhaltung litten, zeigte
sich der deutsche Beteiligungskapitalmarkt relativ robust.
Nach vorldufigen Branchendaten des Bundesverbands
Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften (BVK) stiegen
2025 die Investitionen von Beteiligungsgesellschaften in
deutsche Unternehmen um vier Prozent auf insgesamt
15,7 Milliarden Euro (2024: 15,1 Milliarden Euro). Damit
wachst der Markt gegen den wirtschaftlichen Trend und
erreicht den hochsten Investitionsstand seit 2021. Die
Gesamtzahl der mit Beteiligungskapital finanzierten
auf

Unternehmen in Deutschland belief sich dabei

897 (2024: 954).

Das Marktwachstum wurde 2025 maRgeblich von
groRvolumigen Buy-Out-Finanzierungen gepragt, auf
die gut zwei Drittel des investierten Beteiligungskapitals
entfielen. Die Buy-Out-Investitionen erreichten ein
Volumen von 10,7 Milliarden Euro und lagen damit
deutlich iber dem Vorjahreswert (2024: 9,1 Milliarden
Euro). Mehrere groRe Transaktionen, wie bei STADA,
BASF Coatings, Apleona und Kelvion, trugen maRgeblich
zu diesem Anstieg bei und unterstreichen die Attraktivitat
des Standorts Deutschland fir internationale Investoren.
Insgesamt wurden im Jahresverlauf 122 Buy-Outs

finanziert (2024: 133).

Im Venture Capital-Segment zeigte sich ein differenziertes
Bild. Nach Zahlen des BVK, der die Daten von
Beteiligungsgesellschaften auswertet, blieb die erwartete
weitere Markterholung aus: Mit 2,2 Milliarden Euro
investierten Beteiligungsgesellschaften rund ein Drittel
weniger als im starken Vorjahr (2024: 3,3 Milliarden Euro).
Damit bewegten sich die Investitionen wieder etwa
auf dem Niveau von 2023. Seed-Finanzierungen lagen



mit einem Volumen von 0,3 Milliarden Euro leicht tber
Vorjahresniveau (2024: 0,2 Milliarden Euro). Start-up-
Finanzierungen gingen um 21 Prozent auf 1,0 Milliarden
Euro zurlick (2024: 1,3 Milliarden Euro), Finanzierungen
im Later-Stage-Segment sanken um rund 45 Prozent
auf 0,9 Milliarden Euro (2024: 1,7 Milliarden Euro). Auch
die Zahl der finanzierten Unternehmen war riicklaufig:
612 Startups und junge Unternehmen wurden mit
Venture Capital finanziert, was gut zwei Drittel aller
im Jahresverlauf mit Beteiligungskapital finanzierten
Unternehmen entspricht (2024: 657).

Betrachtet man das erweiterte Startup-Okosystem
inklusive Corporate Venture Capital und internationaler
Investorensyndikate, wie im Startup-Barometer der
Wirtschaftspriifungsgesellschaft Ernst & Young abgebildet,
verzeichnete das Venture Capital-Segment 2025 einen
kréftigen Aufschwung: Die Gesamtinvestitionssumme
in deutsche Start-ups stieg hier 2025 um 19 Prozent auf
knapp 8,4 Milliarden Euro. Dies markiert den dritthdchsten
Wert in Geschichte des

Okosystems. Die Anzahl der Finanzierungsrunden sank

der deutschen Startup-
hingegen das vierte Jahr in Folge auf 716 Transaktionen
(2024: 755), was auf eine anhaltende Konzentration auf
groRere Finanzierungsrunden hindeutet. Im Fokus der
Investoren standen 2025 Technologieunternehmen,
insbesondere aus den Bereichen Kiinstliche Intelligenz,
Energy und Health. Allein Kl-Unternehmen flossen
1,7 Milliarden Zu

Transaktionen zahlten

Euro  zu. den maRgeblichen

des Jahres grofdvolumige
Finanzierungsrunden bei
(600 Millionen Euro), Green Flexibility (400 Millionen Euro)

und Tubulis (344 Millionen Euro).

Unternehmen wie Helsing

Positiv entwickelten sich auch die VC-Finanzierungen
Nach
Zahlen des US-Analystenhauses CB Insights stiegen die

im von DEWB fokussierten Fintech-Segment.

Fintech-Finanzierungen nach den starken Riickgdngen
der Vorjahre (2022: -43 Prozent, 2023: -44 Prozent, 2024:
-19 Prozent) im Berichtsjahr 2025 wieder deutlich.
Das globale Finanzierungsvolumen wuchs 2025 um
35 Prozent auf 52,7 Milliarden US-Dollar. Auch hier
sank die Zahl der Finanzierungsrunden um 19 Prozent
auf 3.631. In Deutschland stagnierten die Fintech-
Finanzierungen 2025. Nach Ergebnissen des Startup-

Barometers wurden 37 Finanzierungsrunden mit einem
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Gesamtvolumen von 0,5 Milliarden Euro geschlossen
(2024: 0,5 Milliarden Euro, 50 Finanzierungsrunden).
Nach seiner Fiihrungsrolle 2021 und einem fiinften Platz
im Vorjahr lag das Fintech-Segment im Ranking der
deutschen Startup-Finanzierungen 2025 mit deutlichem
Abstand auf Platz vier, hinter den Investment-Themen
Software & Analytics, Energy und Health, die jeweils
Investitionen von Uber eine Milliarde Euro auf sich
vereinigten. Innerhalb des Fintech-Segments entfiel auf
den Subsektor Saving mit einem Investitionsvolumen
von 160 Millionen Euro in sechs Finanzierungsrunden das
meiste Kapital, gefolgt vom Segment Banking, das in vier
Runden 151 Millionen Euro akquirierte. Auf Rang 3 folgte
Payment, in dem mit zwolf Abschliissen die meisten Deals
und ein Finanzierungsvolumen von 99 Millionen Euro
registriert wurden. Zu den groRten Finanzierungsrunden
im deutschen Fintech-Segment 2025 zahlen Scalable
Capital mit 155 Millionen Euro, Solaris mit 96 Millionen

Euro und wefox mit 76 Millionen Euro.

Das deutsche Venture Capital-Geschéaftsklima nach
Angaben des German Venture Capital Barometers
von KfW-Research war im Berichtsjahr von starken
Schwankungen

und grofRer Unsicherheit gepragt.

Die Stimmung fiel im Jahresdurchschnitt deutlich

schlechter aus als noch im Vorjahr. Nach einem
verhaltenen Start sorgten weltpolitische Ereignisse -
wie die unstete US-Handelspolitik und geopolitische
Spannungen im Nahen Osten - im Frithsommer fiir einen
massiven Stimmungseinbruch. Zwar erholte sich das
Geschaftsklima im weiteren Jahresverlauf voriibergehend
wieder, stiirzte zum Jahresende jedoch erneut drastisch
ab und fiel auf ein Niveau nur knapp Uber dem Finf-
Jahres-Tief. Eine Dauerbelastung fliir den Markt war
das anhaltend eisige Exitklima, bei dem vor allem die
Hoffnungen auf profitable Borsengdnge immer wieder
enttduscht wurden. Dies zog auch das Fundraisingklima in
Mitleidenschaft, das nach zwischenzeitlichen Erholungen
zum Jahresende wieder deutlich abkihlte. Nach BVK-
Zahlen konnten Venture Capital-Fonds getragen von
einer starken ersten Jahreshalfte mit 3,1 Milliarden Euro
deutlich mehr Mittel einwerben als im Vorjahr (2024:
2,3 Milliarden Euro). Dennoch agierten die Investoren
zunehmend abwartend, was zu einem kontinuierlichen
Bereitschaft

fiihrte. Auch die Einstiegsbewertungen schwankten

Rickgang der zu  Neuinvestitionen



im Jahresverlauf extrem und wurden zeitweise als zu
teuer empfunden, galten zum Jahresabschluss aber
wieder als attraktiv. Ein bestdndiger Lichtblick in diesem
anspruchsvollen Marktumfeld blieb hingegen die Qualitat
und Innovativitdt der Start-ups: Diese wurden von den
Investoren fast durchgehend positiv und zum Jahresende

sogar nahe dem Allzeithoch bewertet.

Portfolio

Das Portfolio der DEWB zdhlt zum 31. Dezember 2025
im Wesentlichen fiinf operativ tdtige Beteiligungen
(31. Dezember 2024: sechs). Der Wertansatz des gesam-
ten Beteiligungsportfolios betrdgt 28,0 Millionen Euro
(31. Dezember 2024: 30,6 Millionen Euro). Im Berichtsjahr
erfolgten keine Investitionen in das Portfolio. Buchwert-
abgénge fiir AnteilsverdufRerungen erfolgten in Héhe von
1,8 Millionen Euro. Wertanpassungen wurden in Hohe von

-0,3 Millionen Euro vorgenommen.

Nachfolgende Darstellung zeigt die wesentlichen Betei-
ligungen der DEWB zum Ende des Geschaftsjahres
2025. Die borsennotierte Beteiligung LAIQON AG sowie
aifinyo AG halt die DEWB in der einhundertprozentigen
Tochter DEWB Effecten GmbH.

Beteiligungen der DEWB zum 31. Dezember 2025

Anteil in Prozent

LAIQON AG* 14,8
Stableton Financial AG 12,2
aifinyo AG* 3,8
CASHLINK Technologies GmbH 3,0
The NAGA Group AG** 0,2

*  gehalten tiber DEWB Effecten GmbH

** mittelbare Beteiligung tiber Apeiron Feeder SICAV plc - elevat3 Fintech Opportunities Feeder Fund

Entwicklung der Beteiligungen

Die DEWB-Kernbeteiligung LAIQON AG hat im Geschafts-
jahr 2025 ihre Assets under Management weiter ausge-
baut. Zum 31. Dezember 2025 verwaltete der Konzern in
den drei Geschéftssegmenten Asset Management, Wealth
Management und Digital Wealth 10,0 Milliarden Euro.
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Dies entspricht einem Anstieg von 53,8 Prozent bezie-
hungsweise 3,5 Milliarden Euro gegeniiber dem Vorjahr
(2024: 6,5 Milliarden Euro). LAIQON traf damit die zur Jah-
resmitte 2025 angehobene AuM-Prognose. Der wesent-
liche Wachstumstreiber dabei war die Ubernahme von
vier Publikumsfonds und mehreren Spezialfonds der
MainFirst mit 2,1 Milliarden Euro under Management zum
1. August 2025.

LAIOON

Die Umsatzerlose stiegen 2025 auf 34,9 Millionen Euro.
Dies entspricht einem Wachstum um 13 Prozent gegen-
Uiber dem Vorjahr (2024: 31,0 Millionen Euro). In der Pro-
forma-Betrachtung unter Einbeziehung der MainFirst-
Transaktion ab dem 1. Januar 2025 stiegen die Umsatzer-
l6se um 42,6 Prozent auf 44,2 Millionen Euro. Das opera-
tive Ergebnis (EBITDA) verbesserte sich im Berichtsjahr
um 0,9 Millionen Euro auf -2,9 Millionen Euro, nach
-3,8 Millionen Euro im Vorjahr. In der Pro-forma-Betrach-
tung konnte das EBITDA um 4,5 Millionen Euro auf
0,7 Millionen Euro verbessert und damit bereits der
Break Even erreicht werden. Fir 2026 erwartet LAIQON
aus Managementvergltungen der MainFirst-AuM einen
Umsatzbeitrag von 15,0 Millionen Euro. Die Ubernom-
menen Publikumsfonds weisen hohe Skaleneffekte und
Margen aus, wédhrend die Spezialmandate eine stabile

Ertragsbasis sichern.

Positiv entwickelten sich auch LAIQONs White-Label-Part-
nerschaften mit der Genossenschaftlichen FinanzGruppe.
In den Kooperationen mit der Union Investment und der
meine Bayerische Vermégen GmbH verwaltete LAIQON
zum 31. Médrz 2026 bereits liber 400 Millionen Euro fir
mehr als 2.500 Kunden. Insbesondere der Vertriebsaus-
bau von Union Investment flir das Kooperationsprodukt
WertAnlage - die innovative, Kl-gestiitzte Fondsvermo-
gensverwaltung flir vermogende Privatkunden - schrei-
tet mit kontinuierlicher Zunahme der angeschlossenen
Banken ziigig voran. Zum Zeitpunkt der Berichtsveroffent-
lichung lag der monatliche Zufluss der AuM bereits tber
50 Millionen Euro. Zum 31. Dezember 2025 konnte im
Geschaftssegment Digital Wealth damit das verwaltete
Vermdgen auf 0,8 Milliarden Euro ausgebaut werden.



Im zweiten Quartal 2026 soll die Schwelle von einer
Milliarde Euro Uberschritten werden. Zusatzlich plant
LAIQON, die Kl-Investmentexpertise im ETF-Format zu
skalieren. Daflir hat das Unternehmen eine Kooperation
mit Amundi, Europas filhrendem ETF-Asset Manager,
geschlossen. Auf Amundis ,,ETF as a Service“-Plattform
hat LAIQON eine Kl-gestiitzte aktive ETF-Produktfamilie
entwickelt, aus der der erste ETF im zweiten Quartal 2026
in den Vertrieb starten soll. Entsprechend soll das weitere
AuM- und Umsatzwachstum des Konzerns maRgeblich im
digitalen Anlagemanagement im Konzernsegment Digital
Wealth generiert werden.

Im Geschaftsjahr 2026 will sich LAIQON auf organisches
Wachstum konzentrieren und intensiv an der Kosteneffizi-
enz zum Erreichen einer nachhaltigen Profitabilitdt arbei-
ten. Im Rahmen eines Kostensenkungsprogrammes sollen
nach den zahlreichen Akquisitionen der Vorjahre organi-
satorische Anpassungen und strukturelle Vereinfachun-
gen vorgenommen werden, bei denen die Kl eine zentrale
Rolle spielen wird. In diesem Zusammenhang erfolgen
auch Personalanpassungen. Die finanziellen Effekte des
Kostensenkungsprogramms sollen sich ab 2027 nachhal-

tig im Ergebnis widerspiegeln.

Flr das Geschéftsjahr 2026 werden Umsatzerldse in einer
Bandbreite von 53 bis 58 Millionen Euro erwartet. Das
EBITDA soll in einer Bandbreite von 4,5 bis 7,5 Millionen
Euro liegen. In Umsetzung dieser Guidance soll 2026 ein
positiver Jahresiberschuss und damit eine Dividenden-
fahigkeit erreicht werden. Bis Ende 2028 sollen die AuM
durch organisches Wachstum auf Gber 15 Milliarden Euro
weiter ansteigen. Dabei werden Umsatzerlése von Uber
82 Millionen Euro erwartet. Das EBITDA 2028 soll dann
liber 27 Millionen Euro liegen. Durch erganzende Uber-
nahmen kdénnte das Wachstum weiter forciert werden.
Ziel ist es, dass LAIQON eines der fiihrenden KI MidCap-
Unternehmen in Europa wird.

Auch wenn sich die LAIQON-Aktie mit der MainFirst-
Akquisition zwischenzeitlich von ihren Tiefststanden zur
Jahresmitte 2025 wieder erholt hat, bleibt die Kursent-
wicklung unbefriedigend. Zur Verbreiterung der poten-
ziellen Investorenbasis strebt LAIQON einen Wechsel in
den Prime Standard an, der im Geschéftsjahr 2027 vollzo-

gen werden soll.
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LAIC

INVEST SMART. DIGITAL.

Zur Generierung von Liquiditdt und Reduzierung des
Gesamtinvestitionsbetrages bei LAIQON hat die DEWB
ihre Giber den LAIC Token 21 gehaltene mittelbare Betei-
ligung an der LAIC Capital GmbH, dem WealthTech der
LAIQON, im ersten Halbjahr 2025 komplett verduRert.
Mit dem Exit flossen der DEWB 2,0 Millionen Euro zu.
Der Ergebnisbeitrag der Transaktion betrug 0,3 Millionen
Euro. Die Beteiligungsquote der DEWB an LAIQON blieb
zum 31. Dezember 2025 unverdandert bei 14,8 Prozent.

€y STABLETON

Die Stableton Financial AG hat sich in den vergange-
nen Jahren vom Betreiber einer Fintech-Plattform fiir
alternative Anlagen zu einem der weltweit flhrenden
institutionellen Investoren im Bereich privater Blue-
Chip-Tech-Unternehmen entwickelt. Das Unternehmen
bietet Zugang zu Anlageportfolios mit den wertvollsten
Tech-Unicorns und transformiert so Growth Equity in eine
skalierbare, liquide und zuverlassige Assetklasse nach
Anforderungen des institutionellen Investorensegments.
In wegweisender Zusammenarbeit mit Morningstar
Indexes hat Stableton mit dem Morningstar PitchBook
Unicorn Select 20 Index den weltweit ersten Private
Market Indexfonds lanciert, der die Wertentwicklung
der 20 wertvollsten privaten Technologieunternehmen
der Welt abbildet, darunter Branchenfiihrer wie OpenAl,
Anthropic und Databricks. Der Index dient als maR-
gebliche die Zielallokation der
Stableton PitchBook 20
Anlagestrategie. In Anlehnung an das bewahrte Prinzip

Grundlage flr

Morningstar Unicorn
bdrsennotierter Indexfonds verfolgt sie einen konsequent
systematischen Ansatz und ist damit das weltweit erste
Angebot dieser Art, das durch Stabletons einzigartiges
Netzwerk mit Zugang zu teils sehr exklusiven Primar-
und Sekundartransaktionen bei den Zielinvestments

ermoglicht wird.



Stableton profitierte im Berichtsjahr von einem anhal-
tenden positiven Marktumfeld mit hoher Investorennach-
frage und steigenden Bewertungen im Technologiesektor.
Umsatz und Asset under Management konnten bei wach-
sender Profitabilitat deutlich ausgebaut werden. Im ers-
ten Quartal 2026 tberschritt das in Stableton-Produkten
verwaltete Vermogen bereits die 750 Millionen US-Dollar-
Marke. Das Wachstum der AuM wurde insbesondere durch
den Ausbau von Partnerschaften mit institutionellen
Investoren mit groReren Anlagebetrdgen getrieben und
soll kiinftig weiter skalieren. Mit mehr als 165 abgewi-
ckelten Transaktionen, Gber 150 internationalen institu-
tionellen Kunden und einem globalen Netzwerk aus liber
100 Sourcing-Partnern zahlt Stableton zu den aktivsten
institutionellen Akteuren im Sekunddrmarkt. Mit anhal-
tend starker Marktentwicklung, insbesondere getrie-
ben vom KI-Sektor und einem positiven IPO-Umfeld mit
erwarteten Borsengangen von OpenAl, Starlink/SpaceX,
Databrick oder Anthropic, konnte Stableton auch im
bisherigen Verlauf des Geschaftsjahrs 2026 sein Wachs-
tumstempo beibehalten. Aus Sicht des Vorstands zahlt
Stableton zu den DEWB-Beteiligungen mit dem hochsten
Wertpotenzial.

Mit dem Delisting aus dem Freiverkehr der Borse Min-
chen hat das B2B-Fintech aifinyo AG seine unterjdhrige
Berichterstattung eingestellt. Wenngleich 2025 umfeld-
bedingt ein weiteres schwieriges Jahr im Finanzierungs-
geschaft war, konnte aifinyo seine strategische Roadmap
mit dem Ziel, sich langfristig zur ersten echten digitalen
Geschéftskundenbank zu entwickeln, weiter erfolgreich
abarbeiten. Hierfiir hat das Unternehmen neben dem
Produktportfolio auch das Lizenzportfolio ausgebaut. Ein
wichtiger Meilenstein war die Erweiterung der ZAG-Lizenz,
auf deren Basis aifinyo seinen Kunden perspektivisch
Zahlungsverkehr mit eigenem Konto anbieten, Kredite

gewahren sowie eine eigene Kreditkarte ausgeben kann.

Im Oktober 2025 verdffentlichte aifinyo Pléne, seine
Bilanz auf Bitcoin umzustellen und damit das erste gelis-
tete Bitcoin-Treasury-Unternehmen nach dem Modell des
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US-amerikanischen Unternehmens Strategy (ehemals
MicroStrategy) in Deutschland werden zu wollen. aifinyo
verfolgt dabei das Ziel, aus operativen Cashflows und
zusatzlichen KapitalmaBnahmen kontinuierlich Bitcoin zu
akkumulieren und langfristig zu halten. Mit einem initialen
Investment des auf eine Bitcoin-Treasury Transformation
spezialisierten strategischen Partners UTXO Management
in Hohe von drei Millionen Euro wurden erste Bitcoin-
Kdufe getatigt. Infolge der KapitalmaRnahme reduzierte
sich die Beteiligungsquote der DEWB zum 31. Dezember
2025 auf 3,8 Prozent.

Zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Berichts sind die
Geschaftszahlen der aifinyo fiir 2025 noch nicht verof-
fentlicht. Aufgrund der teilweisen Neuausrichtung des
Geschéaftsmodells und der aus Sicht des Vorstands der
DEWB unklaren Implikationen auf den Business Plan der
aifinyo wurde zum 31. Dezember 2025 eine Abwertung
der in der DEWB Effecten GmbH gehaltenen Beteiligung in
Hohe von 3,5 Millionen Euro vorgenommen.

- cashlink

Die CASHLINK Technologies GmbH, Anbieter der fiih-
renden Infrastruktur fiir die Tokenisierung von Vermé-
genswerten, ist weiterhin das Unternehmen in der ope-
rativ friihesten Phase im DEWB-Portfolio und zahlt den-
noch mit einem Transaktionsvolumen von bereits Uber
750 Millionen Euro aus mehr als 250 Emissionen zu den
fihrenden Anbietern in seinem Segment. Nach der Kon-
solidierung des Marktes in den zuriickliegenden Jahren
profitiert CASHLINK von einem wieder deutlichen Anstieg
der Emissionen. Ende 2024 erteilte die BaFin CASHLINK
zusatzlich zur Erlaubnis zur Registerflihrung auch die
Kryptoverwahrlizenz. Diese erlaubt die Sicherung von
Private Keys flir Kunden im Bereich tokenisierter Wert-
papiere anzubieten. Damit deckt CASHLINK nun einen
bedeutenden Teil der Wertschépfungskette fiir tokeni-
sierte Wertpapiere ab.

Im Zuge der neu in Kraft getretenen Markets in Crypto-
Assets Regulierung (MiCA), einer umfassenden euro-
pdischen Verordnung fiir Kryptoasset- und verwandte



Dienstleistungen, kann das Unternehmen sein Angebot
im Rahmen des bestehenden Lizenzportfolios nun auch
EU-weit ausrollen.

CASHLINK hat im Berichtsjahr an einer Reihe wegwei-
sender Emissionen mitgewirkt. Beispielhaft ist die Part-
nerschaft mit dem Schweizer DeFi-Projekt dEURO mit
dem Ziel, tokenisierte Vermdgenswerte im Rahmen der
MiCAR-Regulierung in dezentralen Finanzanwendungen
effizienter nutzbar zu machen. Im Zentrum der Zusam-
menarbeit steht die direkte Verbindung zwischen tokeni-
sierten Assets und dezentraler Kreditvergabe. Dabei soll
die Moglichkeit geschaffen werden, digitale Wertpapiere,
die liber CASHLINK emittiert wurden, im dEURO-Protokoll
als Sicherheit fiir Kredite zu hinterlegen. Investoren sollen
auf diese Weise kurzfristige Liquiditat in Form des krypto-
besicherten Euro-Stablecoins dEURO erhalten, ohne den
Umweg Uber klassische Bankprozesse nehmen zu mds-
sen. Durch die Verbindung von CASHLINK als reguliertem
Anbieter und dEURO als dezentralem Protokoll entsteht
eine hybride Losung, die sowohl auf technologische
Offenheit als auch auf regulatorische Sicherheit setzt, um
europaischen Anlegern einen professionellen Zugang zu
DeFi-Strukturen zu ermdglichen.

In einer Transaktion der NRW.BANK hat diese als erste
grofRe deutsche Forderbank eine voll digitale Anleihe im
Volumen von 100 Millionen Euro herausgegeben. Die Aus-
gabe erfolgte Uber die Polygon-Blockchain und wurde
Uber die Infrastruktur von CASHLINK registriert und voll-
standig digital abgebildet. Dieser Schritt zeigt zudem,
dass auch offentliche Banken beginnen, Blockchain-
Technologien in ihre Prozesse zu integrieren. Nach einer
groflen Zahl von Pilotemissionen in den zuriickliegenden
Jahren sind erste Banken bereits liber die Pilotphase hin-
aus. So setzt beispielsweise die KfW im ndchsten Schritt
mit ihrer dritten digitalen Anleihe auf CASHLINK flir einen
bisher einzigartigen Belastungstest der digitalen Kapi-
talmarktinfrastruktur, bei dem wahrend der Laufzeit der
Anleihe sowohl der Registerfiihrer als auch die zugrunde
liegende Blockchain gewechselt werden.

Gemeinsam mit FINEXITY und Tangany hat CASHLINK ein
durch die Stellar Development Foundation geférdertes
Infrastrukturprojekt gestartet, bei dem eine regulierte,
interoperable, tokenbasierte Kapitalmarktinfrastruktur
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auf der Stellar-Blockchain aufgebaut werden soll. Das
Stellar-Netzwerk zahlt zu den fiihrenden Blockchains
fir die Tokenisierung regulierter Finanzprodukte. Aktu-
ell sind dort tokenisierte Assets im Volumen von (iber
1,6 Milliarden US-Dollar abgebildet, unter anderem von
institutionellen Emittenten wie Franklin Templeton und
WisdomTree. CASHLINK (ibernimmt hier die regulatori-
sche Kernfunktion und stellt die technischen und recht-
lichen Grundlagen fiir die Registerfiihrung und Emission
bereit. Die offene Architektur erméglicht eine Anbindung
weiterer Marktteilnehmer und leistet damit einen Beitrag
zur Reduzierung der vorherrschenden Fragmentierung
des DLT-basierten Kapitalmarkts.

CASHLINK profitiert von férdernden Regulierungen und
steigender Nachfrage nach digitalen Vermdgenswerten.
Trotz der friihen Unternehmensphase mit anhaltendem
Finanzierungsbedarf bleibt das Unternehmen durch
skalierbare Infrastruktur, starke Vernetzung mit den
Marktakteuren und einen starken Gesellschafterkreis
flihrend positioniert. Im Juli 2025 hat CASHLINK eine
weitere Finanzierungsrunde im unteren siebenstelli-
gen Bereich abgeschlossen. Die Beteiligungsquote der
DEWB an CASHLINK reduzierte sich in der Folge zum
31. Dezember 2025 leicht auf 3,0 Prozent.

g NAGA

The NAGA Group AG betreibt eine Multi-Asset-Plattform,
die Trading, Investitionen in Aktien und ETFs, Krypto,
Social Trading und Neo-Banking in einer integrierten
Anwendung vereint. Die Marktvolatilitdt, ein wesentli-
cher Treiber fiir Handelsaktivitdt und Umsatzgenerierung
von NAGA, verharrte (iber weite Teile des Jahres 2025 auf
historisch niedrigem Niveau. Wichtige Anlageklassen,
insbesondere Edelmetalle, zeigten Uber langere Zeit-
raume einseitige Kursbewegungen, wodurch sich die Han-
delsaktivitaten der Kunden branchenweit verringerten.
Dies flihrte zu engeren Spreads und, aufgrund weni-
ger Gelegenheiten flr diversifizierte Handelsstrate-
gien, zu reduzierter Copy-Trading-Aktivitdt auf der
NAGA-Plattform.



Trotz dieses strukturell herausfordernden Marktumfelds
verzeichnete NAGA im Berichtsjahr eine stabile Entwick-
lung und erzielte nach vorlaufigen Zahlen einen Umsatz
von 62,4 Millionen Euro (2024: 63,2 Millionen Euro).
Wahrungsbereinigt stieg der Umsatz um 3,5 Prozent
auf 65,4 Millionen Euro. Das EBITDA belief sich auf
3,3 Millionen Euro (wahrungsbereinigt: 4,7 Millionen Euro)

gegentiber 9,0 Millionen Euro im Vorjahr.

Der Abschluss der Integration der 2024 (ibernommenen
CAPEX Group fuihrte zu signifikanten Synergieeffekten und
einer Senkung der operativen Ausgaben. Bei gleichzeitiger
Erhéhung der Marketinginvestitionen konnte die Zahl der
neu kapitalisierten Kunden um 37,5 Prozent gesteigert
werden, wahrend die Akquisitionskosten je Neukunde
um 15,9 Prozent gesenkt wurden. Zudem stieg der durch-
schnittliche Umsatz pro Nutzer um 6,4 Prozent. Die Kun-
deneinlagen blieben auf Vorjahresniveau, wahrend die
Kundenauszahlungen um 21 Prozent zurlickgingen, was
auf eine stdrkere Plattformbindung hindeutet. Zum Jah-
resende 2025 betreute die NAGA-Plattform weltweit Gber
2,5 Millionen registrierte Nutzer und mehr als 180.000
finanzierte Kunden. Die Gruppe verfuigt tiber mehrere
regulatorische Lizenzen und ist damit in liber 100 Landern
tatig.

Nach einem positiven Jahresstart erwartet das NAGA-
Management fiir 2026 einen Konzernumsatz zwischen
68 Millionen Euro und 75 Millionen Euro. Dabei soll ein
EBITDA zwischen 10 Millionen Euro und 15 Millionen Euro
erzielt werden. Die zunehmende Integration von Kiinst-
licher Intelligenz in ihre Geschaftsprozesse sieht NAGA
dabei als zentralen Treiber fir kiinftiges Wachstum.

Mit der starken Verwasserung infolge des Mergers mit
der CAPEX Group sowie dem massiven Kursriickgang der
NAGA-Aktie seit dem Einstieg der DEWB im Jahr 2021 ist
die Beteiligung NAGA nach den Wertanpassungen der
Vorjahre zwischenzeitlich von untergeordneter Bedeu-
tung im Portfolio. Inwieweit die positive operative
Entwicklung von NAGA in steigende Aktienkurse libersetzt

werden kann, bleibt abzuwarten.
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ERTRAGS-, FINANZ- UND
VERMOGENSLAGE

Ertragslage

Im Geschaftsjahr 2025 erzielte die DEWB sonstige betrieb-
liche Ertrdge in HOohe von 0,3 Millionen Euro. Diese
entfielen im Wesentlichen auf die VerduRerung des
LAIC Token 21. Im Vorjahr betrugen die sonstigen betrieb-
lichen Ertrage 0,8 Millionen Euro, entfallend auf Beteili-
gungsverdufRerungen (0,4 Millionen Euro), die Aufwertung
von in den Vorjahren wertberichtigten Finanzanlagen
(0,3 Millionen Euro) sowie die Auflésung von Riickstellun-
gen (0,2 Millionen Euro).

Der Personalaufwand betrug 2025 wie im Vorjahr
0,5 Millionen Euro. Auch die sonstigen betrieblichen
Aufwendungen lagen mit 0,4 Millionen Euro auf Vorjahres-
niveau und betreffen im Wesentlichen Strukturkosten.

Das Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) belduft
sich damit auf -0,6 Millionen Euro (2024: -0,1 Millionen
Euro). Das Finanzergebnis sank auf -5,0 Millionen Euro
(2024: -1,5 Millionen Euro). Dabei stiegen Zinsaufwen-
dungen auf 1,2 Millionen Euro (2024: 1,0 Millionen Euro).
Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des
Umlaufvermogens fielen in Hohe von 0,3 Millionen Euro
an (2024: 0,4 Millionen Euro). Infolge der Abwertung der
Beteiligung aifinyo in der hundertprozentigen Tochterge-
sellschaft DEWB Effecten GmbH fielen Aufwendungen fiir
die Verlustiibernahme in Hohe von 3,5 Millionen Euro an
(2024: viertausend Euro).

Das Nachsteuerergebnis 2025 betragt damit -5,6 Millionen
Euro (2024: -1,5 Millionen Euro). Dies entspricht bezo-
gen auf 1.675.000 ausgegebene Aktien einem Ergebnis je
Aktie von -3,36 Euro (2024 pro-forma unter Beriicksichti-
gung der Kapitalherabsetzung: -0,91 Euro).

Liquiditatslage
Der operative Cashflow 2025 belduft sich auf

-0,2 Millionen Euro, nach -1,5 Millionen Euro im Vorjahr.
Auszahlungen flr Investitionen in das Portfolio fielen
dabei nicht an (2024: 27 Tausend Euro). Aus Beteiligungs-
verduflerungen flossen der DEWB 2,0 Millionen Euro zu



(2024: 0,5 Millionen Euro). Weitere operative Auszah-
lungen erfolgten in Héhe von 1,0 Millionen Euro (2024:
1,0 Millionen Euro) sowie Zinsen in Hohe von 1,2 Millionen
Euro (2024: 1,0 Millionen Euro).

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit betragt
0,7 Millionen Euro. Mit der Platzierung der Wandelanleihe
2025/2030 flossen 4,0 Millionen Euro zu. Bankverbindlich-
keiten wurden in Hohe von 3,3 Millionen Euro zurlickge-
flihrt. Im Vorjahr betrug der Cashflow aus Finanzierungs-
tatigkeit 1,5 Millionen Euro. Mit der Platzierung weiterer
Teilschuldverschreibungen der Unternehmensanleihe
2023/2028 flossen 2024 2,2 Millionen Euro zu; Bankver-
bindlichkeiten wurden in Hohe von 0,7 Millionen Euro

zurlickgeflhrt.

Zum 31. Dezember 2025 verfiigt die DEWB Uber liquide
Mittel in Hohe von 1,2 Millionen Euro (31. Dezember 2024:
0,7 Millionen Euro).

Vermogenslage
Die Bilanzsumme der DEWB zum 31. Dezember 2025

(31. Dezember 2024:
31,4 Millionen Euro). Die Beteiligungen des Anlagever-

betrédgt 29,2 Millionen Euro

mogens gingen infolge von Wertanpassungen in Hoéhe
von -0,3 Millionen Euro sowie dem Buchwertabgang fiir
den Verkauf des LAIC Token 21 von rund 1,8 Millionen
Euro auf 28,0 Millionen Euro zuriick (31. Dezember 2024:
30,0 Millionen Euro). Forderungen gegen Beteiligungen
reduzierten sich auf Null. Im Vorjahr bestand ein kurzfris-
tiges Darlehen an die DEWB Effecten GmbH in Hohe von
0,6 Millionen Euro, das im Berichtsjahr im Rahmen der
Verlustiibernahme verrechnet wurde. Die Barmittel
zum 31. Dezember 2025 betragen 1,2 Millionen Euro
(31. Dezember 2024: 0,7 Millionen Euro).

Die Verbindlichkeiten der DEWB stiegen
31. 2025 um 3,6 Millionen Euro auf
20,5 Millionen Euro (31. Dezember 2024: 16,9 Millionen
Euro). Anleiheverbindlichkeiten erhohten sich infolge
der Platzierung der Wandelanleihe 2025/2030 im Nenn-
wert von 4,0 Millionen Euro auf 12,6 Millionen Euro
(31. Dezember 2024: 8,6 Millionen Euro). Die Verbindlich-
keiten gegentliber Kreditinstituten gingen mit Teilriickfiih-

zum
Dezember

rung um 3,3 Millionen Euro auf 4,5 Millionen Euro zuriick
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(31. Dezember 2024: 7,8 Millionen Euro). Verbindlich-
keiten gegenlber verbundenen Unternehmen betragen
2,9 Millionen Euro und betreffen die saldierte Aus-
gleichsverpflichtung aus Verlustiibernahme gegentiiber
der DEWB Effecten GmbH. Die Riickstellungen redu-
zierten sich auf 1,1 Millionen Euro (31. Dezember 2024:
1,2 Millionen Euro). Das Eigenkapital
dem Jahresfehlbetrag 2025 auf 7,7 Millionen Euro
(31. Dezember 2024: 13,3 Millionen Euro).

sank mit

Das gezeichnete Kapital ging infolge der Umsetzung

der von der ordentlichen Hauptversammlung am
3. September 2025 beschlossenen Kapitalherabset-
zung im Verhéltnis 10:1 zur Verlustverrechnung auf
1,7 Millionen Euro zurlick. Der Bilanzverlust reduzierte
sich dabei auf 16,3 Millionen Euro (31. Dezember 2024:
25,7 Millionen Euro). Bezogen auf nunmehr 1.675.000
ausgegebene Aktien entspricht dies einem Eigenka-
pital je Aktie von 4,60 Euro (31. Dezember 2024 pro-
forma unter Beriicksichtigung der Kapitalherabsetzung:
7,96 Euro). Die

26,3 Prozent (31. Dezember 2024: 42,5 Prozent).

Eigenkapitalquote sank dabei auf

PROGNOSEBERICHT

Eine genaue Umsatz- und Ergebnisprognose fiir einzelne
Geschaftsjahre der DEWB ist aufgrund der Komplexitat
von Unternehmenstransaktionen sowie der Abhangigkeit
von diversen Ereignissen und Entwicklungen im Beteili-
gungsgeschaft sehr schwierig. Grundsatzlich istin Jahren,
in denen keine Exits realisiert werden kénnen, ein nega-
tives Ergebnis zu erwarten. Sofern sich Verkdufe realisie-
ren lassen, ist wiederum ein signifikanter Ergebnisbeitrag
moglich. Zur Vermeidung kinftiger Verlustjahre strebt
die DEWB eine ziigige Verstetigung von Zuflissen und

Ertragen an.

Die DEWB plant im Rahmen ihrer Wachstumsstrategie,
das Beteiligungsportfolio weiter auszubauen. Als strate-
gische Kernbeteiligung soll die LAIQON AG hierfiir einen
wesentlichen Beitrag leisten. Auch wenn die Umsetzungs-
geschwindigkeit des Geschaftsausbaus hinter den Erwar-
tungen zurlickgeblieben ist, hat LAIQON das erste groRRe
Skalierungsziel seiner Wachstumsinitiative GROWTH 25



erreicht und die AuM zum Ende des Jahres 2025 erfolg-
reich auf zehn Milliarden Euro gesteigert. LAIQON plant,
im laufenden Geschéftsjahr 2026 die Dividendenféhig-
keit zu erreichen. Mit der Aufnahme von Dividendenaus-
schittungen ware ein langfristiges Beteiligungsziel der
DEWB bei LAIQON - stetige Zufllisse aus Ausschiittungen -
erreicht. Zusatzlich tritt LAIQON damit in ein Unterneh-
mensstadium, das einen ersten nennenswerten Teilexit
attraktiv machen durfte.

Exitzufliisse und Ertrdge aus LAIQON sollen neben dem
Abbau von Verbindlichkeiten
genutzt werden. Hierfiir besteht Zugang zu einer Deal-

zum Portfolioausbau

Pipeline mit attraktiven Beteiligungsmaoglichkeiten in den
relevanten Marktsegmenten. DEWB plant, daraus jahrlich
mindestens zwei neue Portfoliounternehmen zu akqui-
rieren. Die zuséatzliche Erganzung der Fonds mit exter-
nem Kapital zur Beschleunigung des Portfolioausbaus ist
optional méglich.

Flir das Geschaftsjahr 2026 plant die DEWB, einen
Teilexit bei LAIQON umzusetzen. Inwieweit dabei ein posi-
tives Jahresergebnis erreichbar ist, wird mafigeblich von
der Kursentwicklung der LAIQON-Aktie abhangig sein.

CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

Konjunkturelle und branchenspezifische
Chancen und Risiken

Die DEWB ist als Beteiligungsgesellschaft abhangig vom
Verlauf der Kapitalmarkte. Diese beeinflussen die Finan-
zierung sowie Unternehmenstransaktionen der Gesell-
schaft in erheblichem MaRe. Der wirtschaftliche Erfolg
der DEWB wird zudem stark durch ihre Beteiligungen
beeinflusst, deren Entwicklung wiederum abhangig von
unterschiedlichen branchenspezifischen Marktfaktoren
ist. Die Ertrags- und Finanzlage der Portfoliounternehmen
bestimmt die Entwicklung ihrer Unternehmenswerte und
Liquiditatssituation. Dies wirkt sich sowohl tiber den Aus-
schittungsverlauf der Unternehmen als auch im Fall eines
Exits liber den VerdufRerungserlds auf die Vermogenslage
der DEWB aus.
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Starke Schwankungen und Verwerfungen an den Kapi-
talmarkten kénnen wesentliche negative Folgen fiir die
Moglichkeit der DEWB haben, Exittransaktionen durch-
zufiihren. Unternehmensverkaufe sind nach wie vor die
wichtigste Quelle fiir Cashflows der DEWB, auch wenn
mit der Beteiligung an der LAIQON AG ein perspektivisch
ausschiittungsfahiges Geschaftsmodell gehalten wird.
Ebenso konnen Belastungen der Kapitalmarkte das
Zustandekommen von Finanzierungsrunden fiir Beteili-
gungsunternehmen erschweren. Es ist typisch flir wagnis-
kapitalfinanzierte Unternehmen, bis zum Erreichen der
Profitabilitdit mehrere Finanzierungsrunden abzuschlie-
Ren. Das Ausfallen solch einer Finanzierungsrunde kann
zur Insolvenz des betreffenden Unternehmens und damit
zu einem Totalverlust bei der DEWB fiihren. Mit liquiden
Mitteln von 1,2 Millionen Euro zum 31. Dezember 2025
und zusatzlichen Mittelzuflissen von 0,8 Millionen Euro
aus weiterer Platzierung der Anleihe 2023/2028 nach dem
Berichtsstichtag (siehe Nachtragsbericht im Anhang) ist
die DEWB solide finanziert, um eventuell auftretenden
Marktverwerfungen zu begegnen. Aus fallenden Unter-
nehmensbewertungen infolge eines moglichen wirt-
schaftlichen Abschwungs konnen sich aber auch attrak-
tive Investitionschancen erschlieRen.
Spezielle Chancen und Risiken im
Beteiligungsgeschaft

Diskontinuitdt bei Umsatz, Ergebnis und Zahlungs-
stromen. Mit der fiir das Beteiligungsgeschéft charakteris-
tischen Diskontinuitat von Kauf- und Verkaufstransaktio-
nen kénnen bei der DEWB starke Schwankungen bei Ertra-
gen, Ergebnis und Zahlungsstrémen auftreten. Die Hal-
tedauer von Beteiligungen betragt in der Regel mehrere
Jahre. Beteiligungsertrage werden erst bei einem Verkauf
oder mit Ausschiittungen generiert. Die mit einem Exit
zusammenhangenden Transaktionen sind oft komplex
und zeitlich nicht prazise planbar. Zudem kénnen auf-
grund der noch tberschaubaren Anzahl von Beteiligun-
gen im Portfolio der DEWB keine regelmaRigen Verkaufe
realisiert werden. Daher kdnnen ertragsstarke Jahre mit
mehreren ertragsschwachen Jahren in Folge wechseln.
Der daraus resultierenden Unsicherheit bei der Prognose
von Liquiditatszufliissen wird mit einer ausreichenden
Liquiditatsreserve begegnet. Eine teilweise Verstetigung



von Zuflissen und Ertragen soll kiinftig mit der Beteili-
gung an der LAIQON AG mit einem ausschittungsfahigen
Geschaftsmodell erreicht werden. Zudem werden mit
dem geplanten Ausbau des Portfolios um Beteiligungen
mit tendenziell kiirzeren Haltephasen regelmafigere Exits
angestrebt.

Abhdngigkeit vom Erfolg der Beteiligungsunternehmen.
Risiken bestehen fiir die DEWB insbesondere im Misserfolg
von Geschaftsmodellen der Beteiligungsunternehmen.
Sofern die zum Zeitpunkt der Investition angestrebten
Geschéftsentwicklungen sowie Umsatz- und Ertragsziele
der Unternehmen nicht erreicht werden, kann der Ver-
duRerungserlés beim Exit unter den Anschaffungskosten
liegen und ein bei der Investition langfristig angestrebter
Ausschiittungsverlauf hinter den Erwartungen zurilickblei-
ben. Die Hohe des VerduRerungserléses unterliegt zudem
Marktschwankungen, die unter anderem aus Anderungen
der Risikobereitschaft von Kapitalmarktteilnehmern und
des Zinsniveaus resultieren. Im Falle der Insolvenz von
Beteiligungsunternehmen ist auch mit einem Totalverlust
der Investition zu rechnen. Aufgrund der Investitionshohe
bei der Kernbeteiligung LAIQON besteht eine beson-
dere Abhéangigkeit vom Geschafts- und Exiterfolg dieser
Beteiligung.

Prognoserisiko bei der Bewertung. Risiken aus Techno-
logie, Marktchancen und Liquiditdtslage der Beteiligun-
gen sowie Anderungen der aktuellen Marktbewertungen
werden bei den kontinuierlichen Uberpriifungen der
Bewertungsansatze berlcksichtigt. Dabei erkennbare
Verlustrisiken werden durch Wertberichtigungen abge-
bildet. Chancen ergeben sich durch positive Entwicklun-
gen, die zu einem Exiterlds der Beteiligungen liber dem
Buchwert fiihren kénnen. Die dabei zugrundeliegenden
Annahmen beruhen auf Schatzungen sowohl hinsichtlich
der Geschéftsentwicklung der Beteiligungen als auch der
erzielbaren Bewertungen beim Anteilsverkauf. Bei die-
sen Annahmen handelt es sich um die Hauptquellen fiir
Schatzunsicherheiten, aus denen sich das Risiko einer
Anpassung der Bewertung von Vermégenswerten in der
Zukunft ergeben kann. Es ist nicht auszuschlieflen, dass
die Entwicklung einzelner Beteiligungen hinter den getrof-
fenen Annahmen zuriickbleibt oder der VerauRerungser-
16s nicht die erwartete Hohe erreicht. Die zugrundeliegen-

den Annahmen kénnen aber auch zu pessimistisch sein,
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womit die Chance eines lber den Erwartungen liegenden
VerdufRerungserloses besteht. In Einzelfallen kann somit
der Buchwert zu hoch oder zu niedrig angesetzt sein.

Risikodiversifikation im Portfolio. Weitere Chancen und
Risiken kénnen sich aus der Konzentration des Portfolios
auf wenige Beteiligungen ergeben. Das Geschaftsmodell
der DEWB ist die Beteiligung an Wachstumsunternehmen.
Der damit verbundenen Chance, mit der Wertentwicklung
der Beteiligungen hohe Gewinne zu erzielen, steht das
Risiko gegentiber, bei einem eventuell anstehenden Ver-
kauf weniger als den investierten Betrag zu erhalten. Die
DEWB investiert in der Regel nicht mehr als sieben Milli-
onen Euro in eine einzelne Beteiligung. Eine Ausnahme
hiervon bildet die LAIQON AG, die als Kerninvestment in
der Unternehmensstrategie der DEWB eine zentrale Rolle
spielt. Bei positiver Wertentwicklung der Beteiligung soll
ein teilweiser Abbau der Beteiligung zur Reduzierung
eines etwaigen Klumpenrisikos vorgenommen werden.
Im Geschaftsjahr 2025 hat die DEWB mit dem Verkauf des
LAIC Token 21 bereits Teilriickfliisse von 2,0 Millionen Euro
realisiert.
Finanzierungsrisiken bei den Beteiligungsunterneh-
men. Unternehmen im Portfolio der DEWB sind unter
Umstanden auf zukiinftige Folgefinanzierungsrunden
angewiesen. Da sich Venture Capital- und Private Equity-
Finanzierungen in der Regel am Bewertungsniveau der
Kapitalmarkte orientieren, besteht das Risiko, entspre-
chende Finanzierungsrunden zum Zeitpunkt des Inves-
titionsbedarfs nicht oder nur auf Basis deutlich schlech-
terer Bewertungen abschlieflen zu kénnen. Dies kénnte
durch den daraus resultierenden Anpassungsbedarf des
Buchwertes der Beteiligung direkten Einfluss auf das Ver-
mogen der DEWB haben. Um die Risiken eines Nachfinan-
zierungsbedarfs moglichst gering zu halten, fokussiert
sich die DEWB grundsatzlich auf Beteiligungen an Unter-
nehmen mit bereits profitablen Geschaftsmodellen oder
solchen, die nah am Break Even operieren.

Finanzwirtschaftliche Risiken

AuRerhalb des Beteiligungsgeschafts bestehen fiir Finan-

zinstrumente Kreditrisiken, Liquiditatsrisiken sowie

Marktrisiken aus der Anderung von Zinssitzen und
Wechselkursen.



Ausfallrisiken. Um Ausfallrisiken vorzubeugen, wird die
Bonitdt von Schuldnern regelmaRig vor und nach dem
Abschluss von Vertragen (berpriift. Gegebenenfalls wer-
den in angemessenem Umfang Sicherheiten eingeholt,
um die Risiken aus der Nichterflllung von Forderungen zu
mindern. Bei der Gesellschaft bestehen zum 31. Dezember
2025 keine nennenswerten Forderungen gegenlber Drit-
ten. Darliber hinaus besteht ein grundsatzliches Ausfall-
risiko flir Banken, bei denen liquide Mittel angelegt sind.

Liquiditdtsrisiken. Zur Steuerung von Liquiditatsrisiken
werden angemessene Riicklagen vorgehalten. Prognos-
tizierte und tatsachliche Liquiditatsstrome werden kon-
tinuierlich iberwacht. Aufgrund der unregelmafigen und
zeitlich schwer prognostizierbaren Riickfliisse aus Beteili-
gungsverkdufen achtet die Gesellschaft auf ausreichende
Liquiditatsreserven. Die DEWB verfiigte zum Bilanzstich-
tag uber liquide Mittel von 1,2 Millionen Euro. Zusatzlich
hat die Gesellschaft nach dem Bilanzstichtag Zufliisse von
0,8 Millionen Euro generiert (siehe Nachtragsbericht im
Anhang) und ist damit in der Lage, ihren kurz- und mit-
telfristigen Zahlungsverpflichtungen fristgerecht nachzu-
kommen. Seitens der DEWB bestehen zum 31. Dezember
2025 keine Zahlungsverpflichtungen aus Finanzierungszu-
sagen gegenliber Beteiligungen. Die DEWB halt dennoch
in einem begrenzten Umfang Reserven fiir auflerplanma-
Rigen Nachfinanzierungsbedarf im Portfolio vor.

Zinsrisiken. Zinsanderungsrisiken kénnen sich aus der
Anlage des Liquiditatsbestandes sowie aus variabel ver-
zinslichen Verbindlichkeiten ergeben. Die Gesellschaft
Uberpriift regelmaRig, ob der Abschluss von Zinssiche-
rungsgeschaften zur Reduzierung des Zinsanderungs-
risikos geboten ist. Zum 31. Dezember 2025 bestehen
Anleiheverbindlichkeiten mit einem Nennwert von
8,6 Millionen Euro, die bis 14. Juni 2028mit 8,0 Prozent
p.a. festverzinst werden sowie 4,0 Millionen Euro, die bis
31. Mai 2030 mit 4,5 Prozent p.a. festverzinst werden. Eine
zum 31.Dezember2025inAnspruch genommene Finanzie-
rungslinie bei einem Kreditinstitut tiber 4,5 Millionen Euro
ist mit 4,7 Prozent p.a. bis 31. Dezember 2026 zu verzin-
sen. Es bestehen keine offenen Zinssicherungsgeschafte.

Wéhrungsrisiken. Die DEWB wickelt ihre Zahlungen
Uberwiegend in Euro ab. Fremdwahrungsrisiken kdnnen
sich jedoch aus Forderungen und Verpflichtungen zu
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Zahlungen aufierhalb des Euroraums ergeben. Fiir diesen
Fall pruft die DEWB regelmaRig die Sicherung liber Devi-
sentermingeschafte. Zum 31. Dezember 2025 bestehen
keine Forderungen, Verbindlichkeiten oder Liquiditat in
Fremdwahrung. Mit der Stableton Financial AG, Schweiz,
halt die DEWB eine Beteiligung auRerhalb des Euroraums.

Rechtliche Chancen und Risiken

Aus dem Geschaftsmodell resultierend, fihrt die DEWB
regelmaRig Aktiv- und Passivprozesse, aus denen sich
Chancen ergeben aber auch Risiken fir die Zukunft nicht
vollstandig ausgeschlossen werden kdnnen.

Am 28. Dezember 2020 hat die Comthur GmbH, Zirich,
Klage gegen die DEWB sowie die Mitglieder des Vorstands
beim Landgericht Gera erhoben, mit der sie angebliche
Anspriiche aus einem abgetretenen Recht der Erbenge-
meinschaft eines Mitgesellschafters der ehemaligen Betei-
ligung JenaBatteries GmbH in Hohe von 0,5 Millionen Euro
nebst Zinsen geltend gemacht hat. Nach Auffassung der
DEWB war die Klage unbegriindet, entsprechend wurde
keine Risikovorsorge getroffen. Das Landgericht Gera hat
die Klage mit Urteil vom 12. Januar 2023 abgewiesen. Die
Klagerin legte hiergegen Berufung ein. Das Oberlandes-
gericht Jena hat in zweiter Instanz die Berufung der Kla-
gerin mit Urteil vom 8. Januar 2025 zurlickgewiesen und
eine Revision nicht zugelassen. Hierauf legte die Klage-
rin Beschwerde gegen die Nichtzulassung beim Bundes-
gerichtshof ein, der die Beschwerde mit Beschluss vom
14. Mai 2025 verworfen hat. Die Klage ist damit rechts-
kréftig abgewiesen. Die DEWB fiihrt derzeit noch ein
gegen die
Schweiz zur Erstattung der Rechtskosten aus der zweiten

Betreibungsverfahren Klagerin in der

Instanz.

Rechtliche Risiken aus Vertragsfehlern oder Schadener-
satzforderungen gegen die DEWB sind darlber hinaus
derzeit nicht bekannt.

Gesamtrisiko

Zum Zeitpunkt der Erstellung des Jahresabschlusses 2025
war aus Sicht des Vorstands kein Risiko der Bestandsge-
fahrdung des Unternehmens durch Zahlungsunfahigkeit
oder Uberschuldung erkennbar.



Chancen- und Risikomanagementsystem
der DEWB

Um die bestehenden Chancen und Risiken friihzei-
tig zu erkennen, zu bewerten und zu nutzen oder zu
begrenzen, nutzt die DEWB ein Risiko- und Chancen-
managementsystem auf den drei Ebenen: Beteiligung,
Beteiligungsportfolio und Gesamtunternehmung.

Chancen- und Risikomanagement auf der Ebene
der Beteiligung

Bereits die Akquisition einer Beteiligung ist mit risikomin-
dernden Prozessen verbunden.

Abschluss von Beteiligungsvertrdgen. Grundsatzlich
strebt die DEWB zur Sicherung zusatzlicher Einfluss-
nahme den Abschluss von Beteiligungsvertragen und
Gesellschaftervereinbarungen an. In den Beteiligungs-
vertrdgen werden regelmafig ein Verwasserungsschutz
fiir nachfolgende Finanzierungsrunden, ein Erldsvorzug
des Kapitalgebers bei der Verteilung des Verkaufserlo-
ses und performanceabhdngige Anpassungen von Kauf-
preisen vereinbart. Investitionssummen werden haufig
in mehrere Tranchen unterteilt, deren Falligkeit vom
Erreichen bestimmter Unternehmensziele, sogenannten
Meilensteinen, abhdngt. Die Hohe einer Investition hangt
von der Entwicklungsphase und dem Chance-Risikoprofil
eines Beteiligungsunternehmens ab. In die mit héheren
Risiken verbundenen friiheren Phasen werden maximal
drei Millionen Euro, bei Expansionsfinanzierungen in
der Regel maximal sieben Millionen Euro je Engagement

investiert.

Aktiver Managementansatz. Wahrend der Betreuung soll
der Wert der Beteiligungen durch aktive Unterstiitzung
gesteigert und damit Fehlentwicklungen friihzeitig entge-
gengewirkt werden. Mit dem Investitionsschwerpunkt im
deutschsprachigen Raum besteht eine enge Verbindung
und rdumliche Nahe zu den Beteiligungen. Damit ist ein
reibungsloser, schneller und flexibler Informationsaus-
tausch gewdhrleistet, was insbesondere bei Beteiligungen
in friheren Entwicklungsphasen einen entscheidenden
Erfolgsfaktor darstellt. Dementsprechend strebt die DEWB
bei den Beteiligungen grundsatzlich auch eine Besetzung
von Aufsichtsgremien und Beirdten an.
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Friihwarnsystem. Das Beteiligungscontrolling basiert
auf zeitnahen monatlichen Berichten der Portfoliounter-
nehmen. Durch die Einbeziehung qualitativer und nicht-
finanzieller Kriterien in das Controlling verfligt die DEWB
Uber ein Frithwarnsystem, um Fehlentwicklungen recht-
zeitig zu erkennen und ihnen entsprechend entgegenzu-
wirken. Auch entsprechende Chancen in der Unterneh-
mensentwicklung kénnen damit friihestméglich identifi-

ziert und genutzt werden.

Chancen- und Risikomanagement auf der Ebene
des Beteiligungsportfolios

Technologische Chancen und Risiken. Die Unternehmen
im Investitionsfokus der DEWB weisen ein groftes Entwick-
lungspotenzial auf, sind jedoch auch mit technologischen
Risiken und Marktrisiken behaftet. Der Misserfolg eines
Geschaftsmodells kann fiir die DEWB einen Totalausfall
der Investition bedeuten. Andererseits ist im Erfolgsfall
mit einer wesentlichen Erh6hung des Wertes der Beteili-
gung zu rechnen.

Investition in spdteren Unternehmensphasen. Die DEWB
strebt im Portfolio einen hohen Anteil von Beteiligungen
in spateren Phasen an. Geschéaftsmodelle und Techno-
logien, die in dieser Wachstumsphase eine Finanzierung
bendtigen, sind erprobt und weisen bereits erste Mark-
terfolge nach. Investitionen in solche Unternehmen sind
mit einem deutlich geringeren Risiko und einer geringe-
ren notwendigen Betreuungsintensitdt verbunden als
Frithphasenengagements.

Chancen- und Risikomanagement auf der Ebene
der Gesamtunternehmung DEWB

Die DEWB verfolgt kontinuierlich die Branchenentwick-
lung und das Marktumfeld ihrer Beteiligungsunterneh-
men sowie technologische Entwicklungen innerhalb des
Investitionsfokus. In regelmafRigen Strategierunden des
Teams - auch unter Einbindung des Aufsichtsrats und
externer Fachleute - werden sich daraus ergebende
Chancen und Risiken erdrtert und konkrete Malnahmen
fir das Beteiligungsgeschaft abgeleitet. Strategisches
und operatives Controlling werden eingesetzt, um die
Erreichung lang- und kurzfristiger Ziele der DEWB zu ver-
folgen. In zeitnah erstellten regelmaRigen Berichten und
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Prognosen wird die Entwicklung der Vermdégens-, Finanz-
und Ertragslage dargestellt und analysiert. Damit ist das
Unternehmen jederzeit in der Lage, auf aktuelle Entwick-
lungen und Risiken zu reagieren.

Jena, den 4. Juni 2026

DEWB AG
Der Vorstand
Bertram Kohler Marco Scheidler
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JAHRESABSCHLUSS FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2025

BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2025 ANGABEN IN TEUR

AKTIVA Anhang 31.12.2025 31.12.2024

A. Anlagevermogen

I. Immaterielle Vermoégensgegenstande 4 4

1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte

4 4
und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

1l. Sachanlagen 11 11
1. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 11 11
lll. Finanzanlagen 27.975 30.026
1. Beteiligungen des Anlagevermégens 3.1 27.975 30.026

B. Umlaufvermogen
I. Investitionen des Beteiligungsgeschafts 0 561
1. Forderungen gegen Beteiligungen 3.2 0 561
Il. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande 12 39
1ll. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 1.217 721
C. Rechnungsabgrenzungsposten 3.2 9 6

29.228 31.368
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ANGABEN IN TEUR

PASSIVA Anhang 31.12.2025 31.12.2024

A. Eigenkapital 7.699 13.327
I. Gezeichnetes Kapital 3.3 1.675 16.750

IIl. Kapitalriicklage 3.4 22.302 22.302

1l. Bilanzgewinn (+) / Bilanzverlust (-) 3.4 -16.278 -25.725

B. Riickstellungen 1.074 1.158
1. Ruckstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 3.5 966 1.001

2. Sonstige Riickstellungen 3.5 108 157

C. Verbindlichkeiten 20.455 16.883
1. Anleihen 3.6 12.640 8.640

2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 3.6 4.500 7.837

3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 3.6 5 20

4. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 3.6 2.909 0

5. Sonstige Verbindlichkeiten 3.6 401 386

D. Rechnungsabgrenzungsposten 0 0

29.228 31.368
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2025 ANGABEN IN TEUR

1. Sonstige betriebliche Ertrdge 260 842

2. Personalaufwand 477 -480

a) Gehalter -427 -418

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und fiir Unterstitzung -50 -62

3. Abschreibungen -3 -3

a) Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande des Anlagevermdgens und Sachanlagen -3 -3

4. Sonstige betriebliche Aufwendungen -400 -436

5. Betriebsergebnis (EBIT) -620 77
6. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 0 10

7. Abschreibungen auf Finanzanlagen und sonstige Wertpapiere des Umlaufvermégens -300 -411

8. Zinsen und ahnliche Aufwendungen -1.233 -1.047

9. Aufwendungen aus Verlustiibernahme -3.474 -4
10. Finanzergebnis -5.007 -1.452
11. Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstatigkeit -5.627 -1.529
12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 0 0
13. Jahresiiberschuss/-fehlbetrag -5.627 -1.529
14. Verlustvortrag aus Vorjahren -10.651 -24.196
15. Bilanzverlust -16.278 -25.725
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1 ALLGEMEINE ANGABEN ZUM JAHRESABSCHLUSS

Deutsche Effecten- und
AG

~DEWB“ oder ,Gesellschaft genannt), mit Sitz in Jena

Der Jahresabschluss der

Wechsel-Beteiligungsgesellschaft (nachfolgend
und eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts
Jena unter HRB 208401, zum 31. Dezember 2025 wurde
nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches und des
Aktiengesetzes aufgestellt. Die Deutschen Rechnungsle-
gungsstandards wurden beachtet.

Die Gesellschaft ist gemafR § 267 Abs. 1 HGB als kleine
Kapitalgesellschaft einzustufen. Folglich sind die fir
kleine Kapitalgesellschaften geltenden Vorschriften des
Zweiten Abschnitts des Dritten Buches des Handelsge-
setzbuchs (8§ 264 bis 335 HGB) anzuwenden.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde im Berichtsjahr
nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

2 ANGABEN ZU BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Im Einzelnen wurden folgende Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden angewendet:

Die immateriellen Vermoégensgegenstande wurden zu
Anschaffungskosten, vermindert um lineare Abschreibun-
gen (bei einer betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer fir
Software von bis zu drei Jahren), bewertet.

Das Sachanlagevermdgen wurde zu Anschaffungskos-
ten, vermindert um lineare Abschreibungen (Nutzungs-
dauer zwischen drei und zehn Jahren) angesetzt. Die
geringwertigen Wirtschaftsglter, deren Anschaffungskos-
ten 1.000€ nicht libersteigen, werden im Zugangsjahr voll
abgeschrieben.

Finanzanlagen werden zu Anschaffungskosten oder mit
dem niedrigeren beizulegenden Wert am Bilanzstichtag
angesetzt.

Um die Klarheit der Darstellung zu erhdéhen, wurde
abweichend von der Gliederung des § 266 Abs. 2 HGB im
Umlaufvermdgen der Posten ,Investitionen des Beteili-
gungsgeschafts“ in die Bilanz eingefligt. Soweit hierdurch
gesetzliche Pflichtangaben unterlassen werden, erfolgen
entsprechende Angaben im Anhang.

Als Investitionen des Beteiligungsgeschifts werden
Anteile an Mehr- und Minderheitsbeteiligungen, die zum
Zwecke der kurzfristen VerdufRerung gehalten werden
sowie Finanzforderungen aus den Aktivitdten im Betei-

ligungsgeschaft mit Beteiligungen, die zum Zwecke der
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VerduRerung gehalten werden, ausgewiesen. Die Betei-
ligungen werden zu Anschaffungskosten abziiglich not-
wendiger angemessener Wertberichtigungen bewertet
(Niederstwertprinzip).

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande
wurden grundsatzlich zu Nennwerten ausgewiesen.
Erkennbare Einzelrisiken wurden durch Wertberichtigun-
gen berticksichtigt.

Die Riickstellungen werden mit ihrem nach den Grund-
satzen vernlinftiger kaufménnischer Beurteilung ermittel-
ten notwendigen Erfiillungsbetrag angesetzt.

Die Pensionsriickstellungen wurden aufgrund der ver-

traglichen Versorgungsanspriiche gebildet.

Die Bewertung der Pensionsriickstellungen erfolgte nach
den anerkannten Grundsatzen der Versicherungsmathe-
matik mittels des sogenannten Anwartschaftsbarwert-
verfahrens. Danach wird die Riickstellung als Barwert der
kiinftigen Pensionsverpflichtungen unter Beriicksichti-
gung des erwarteten Kostentrends bestimmt.

Als biometrische Rechnungsgrundlagen wurden die
Richttafeln 2018 G von Klaus Heubeck verwandt. Die ver-
einbarte Dynamisierung der Anwartschaften und Renten
betragt 2,5% und wurde in dieser H6he bei der Riickstel-
lungsberechnung berticksichtigt. Fur die Bestimmung des
laufzeitaddquaten Rechnungszinses macht das Unterneh-
men von der Vereinfachungsregelung Gebrauch, wonach



gemal Satz 2 des § 253 Abs. 2 HGB bei den langfristigen
Personalriickstellungen eine pauschale Restlaufzeit von
15 Jahren zugrunde gelegt werden darf. Dieser Rech-
nungszins belduft sich nach der Riickstellungsabzinsungs-
verordnung nach den Verhaltnissen von Anfang Dezember
2025 auf 2,06% (nach 1,90% im Vorjahr).

Die sonstigen Riickstellungen wurden nach verniinftiger
kaufmannischer Beurteilung gebildet und bericksichti-
gen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflich-
tungen. Sonstige Riickstellungen mit einer Laufzeit von
mehr als einem Jahr werden mit dem laufzeitadaquaten
Rechnungszins diskontiert.

Die Verbindlichkeiten wurden mit ihrem Erfiillungsbe-

trag angesetzt.

Die Gewinne aus der VerduRerung von Beteiligungen und
Wertpapieren des Beteiligungsgeschéfts im Umlaufver-
mogen sowie aus der VeraulRerung von Beteiligungen des

3 ANGABEN ZU POSTEN DER BILANZ

3.1 Anlagevermogen

Die Entwicklung der in der Bilanz erfassten Anlagege-
genstande im Jahr 2025 ist in Anlage 1 zum Anhang
dargestellt.

Die DEWB fiihrt Beteiligungen an anderen Unterneh-
men sowohl im Anlagevermégen unter ,Beteiligun-
gen des Anlagevermdgens® als auch im Umlaufvermo-
gen unter ,Investitionen des Beteiligungsgeschafts®.
Zum 31. Dezember 2025 sind alle Beteiligungen im
Anlagevermdgen ausgewiesen.
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Anlagevermdgens werden in den sonstigen betrieblichen
Ertragen ausgewiesen. Entsprechende Verluste werden in
den sonstigen betrieblichen Aufwendungen ausgewiesen.

Zuschreibungen von Finanzanlagen sowie Beteiligungen
und Forderungen im Umlaufvermégen werden in den
sonstigen betrieblichen Ertrdgen ausgewiesen.

Abschreibungen auf Beteiligungen und Forderungen wer-
den unter der Position Abschreibungen auf Vermoégensge-
genstande des Umlaufvermégens oder Abschreibungen
auf Finanzanlagen und sonstige Wertpapiere des Umlauf-

vermogens ausgewiesen.

Zinsertrage aus Forderungen im Beteiligungsgeschaft
werden unter den sonstigen betrieblichen Ertragen
ausgewiesen.

3.2 Umlaufvermogen

Forderungen gegen Beteiligungen umfassen Darlehens-
und Zinsforderungen in Hohe von T€ 0 (iVj.: T€ 561),
davon T€0 gegeniiber
(ivj.: T€561).

verbundenen Unternehmen

Die DEWB weist in der Berichtsperiode Forderungen
und sonstige Vermdgensgegenstande in Hohe von T€ 12
(i.vj.: T€E39) auf.

Die sonstigen Vermodgensgegenstande enthalten Forde-
rungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr in
Hohe von T€4 (i.Vj.: T€ 20).

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet
im Voraus gezahlte Dienstleistungen in Hohe von T€ 9
(iVj.: T€6).



3.3 Gezeichnetes Kapital

GemalR Beschluss der Hauptversammlung vom

2025 wurde das Grundkapital
T€ 15.075 herabgesetzt und mit dem offenen Verlustvor-

3. September um

trag verrechnet.

Das  Grundkapital ~der DEWB  betragt
31. Dezember 2025 T€ 1.675 (i.Vj.: T€ 16.750) und ist in
1.675.000 (i.Vj.: 16.750.000) auf den Inhaber lautende

Stlickaktien eingeteilt.

am

Das Grundkapital wurde von den Aktionaren vollstandig

eingezahlt und steht zur freien Verfligung des Vorstandes.

3.4 Entwicklung des Eigenkapitals

Die Entwicklung des Eigenkapitals stellt sich wie folgt dar:

Gezeichnetes Kapital

Kapitalriicklage
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Durch
9. Juni 2022 wurde mit satzungsandernder Wirkung der

Beschluss der Hauptversammlung vom
Vorstand ermaéchtigt, ein genehmigtes und bedingtes

Kapital zu schaffen.

Das Genehmigte Kapital 2022/ betragt nach Herab-
setzung des Grundkapitals nunmehr € 837.500,00. Das
Bedingte Kapital 2022/ wurde teilweise aufgehoben und
betrdgt nach Herabsetzung des Grundkapitals nunmehr
€ 757.500,00. Das Bedingte Kapital 2022/Il wurde teil-
weise aufgehoben und betrdgt nach Herabsetzung des
Grundkapitals nunmehr € 40.000,00.

Andere Bilanzgewinn/

Eigenkapital
-verlust & 2

Gewinnriicklage

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Stand per 01. Januar 2024 16.750 22.302 -24.196 14.856
Jahresergebnis -1.529 -1.529
Stand per 31. Dezember 2024 16.750 22.302 -25.725 13.327
Stand per 01. Januar 2025 16.750 22.302 -25.725 13.327
Kapitalherabsetzung -15.075 15.075
Jahresergebnis -5.627 -5.627
Stand per 31. Dezember 2025 1.675 22.302 -16.278 7.699
In der Kapitalriicklage sind T€ 18.215 (iVj.: T€ 18.215)
enthalten, die aus der Ausgabe von Anteilen lber den
Nennbetrag bzw. liber den rechnerischen Wert hinaus
erzielt wurden.
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3.5 Riickstellungen

Die Riickstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

31. Dezember 31. Dezember

2025 2024
TEUR TEUR

Riickstellungen fiir Pensionen
. . 966 1.001

und ahnliche Verpflichtungen
Sonstige Riickstellungen 108 157
Summe 1.074 1.158

Die sonstigen Ruckstellungen setzen sich wie folgt

Zusammen:

31. Dezember 31. Dezember

2025 2024

TEUR TEUR

Aufsichtsrat 43 92
Personalriickstellungen 9 9
Ausstehende Rechnungen 10 10
Ubrige 46 46
Summe 108 157

Die Abzinsung der Pensionsriickstellungen erfolgte bis
zum 31. Dezember 2015 mit dem damals gesetzlich vor-
geschriebenen durchschnittlichen Marktzinssatz, der
sich aus den vergangenen sieben Geschéftsjahren ermit-
telte. Die Abzinsung der Pensionsriickstellungen zum
31. Dezember 2025 wurde abweichend zu dieser friihe-
ren Regelung mit einem durchschnittlichen Marktzins-
satz durchgefiihrt, der sich aus den vergangenen zehn
Geschaftsjahren ermittelt. Mit diesem Vorgehen werden
die Regelungen des § 253 Absatz 2 Satz 1 HGB (neue Fas-

sung) umgesetzt.
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Der Unterschiedsbetrag zwischen dem Ansatz der Pensi-
onsriickstellungen unter Nutzung des durchschnittlichen
Zinssatzes aus den vergangenen zehn Jahren und unter
Nutzung des durchschnittlichen Zinssatzes aus den ver-

gangenen sieben Jahren betragt T€ 20.



3.6 Verbindlichkeiten

Zur Verbesserung der Klarheit und Ubersichtlichkeit wur-
den die Angaben im Zusammenhang mit den Verbindlich-
keiten in einem Verbindlichkeitenspiegel zusammenge-
fasst dargestellt.

Restlaufzeit bis

Anleihen

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

Sonstige Verbindlichkeiten
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31. Dezember 31. Dezember

2025 2024

Restlaufzeit zwischen
zu 1 Jahr 1lund5 Jahren TEUR TEUR
0 12.640 12.640 8.640
4.500 0 4.500 7.837
5 0 5 20
2.909 0 2.909 0
401 0 401 386
7.815 12.640 20.455 16.883

Zum 15. Juni 2023 hat die DEWB eine Unternehmensan-
leihe 2023/2028 emittiert, die im Freiverkehr der Frankfur-
ter Wertpapierbdrse (Open Market; ISIN DEOOOA351NS2 /
WKN A351NS) gelistet ist. Die Anleihe hat eine Laufzeit
bis 14. Juni 2028 und ist eingeteilt in Teilschuldver-
schreibungen im Nennbetrag von jeweils € 1.000, die mit
8,0 Prozent p.a. auf den Nennbetrag verzinst werden. Die
Zinszahlung erfolgt jéhrlich nachtraglich am 15. Juni.
Zum 31. Dezember 2025 belaufen sich die ausgegebe-
nen Teilschuldverschreibungen auf Nominal T€ 8.640.
Der Gesamtnennbetrag der Anleihe kann durch Ausgabe
weiterer Teilschuldverschreibungen bis auf T€ 10.000 aus-
gebaut werden.

Zum 1. Juni 2025 hat die DEWB eine Wandelanleihe
2025/2030 emittiert, die
Hamburg (ISIN DEOOOA4DFTWT / WKN A4DFTW) gelistet
ist. Die Wandelanleihe hat eine flinfjahrige Laufzeit vom
1. Juni 2025 bis 31. Mai 2030 und ist eingeteilt in 4.000
auf den Inhaber lautende Teilschuldverschreibungen im

im Freiverkehr der Borse

Nennbetrag von jeweils € 1.000,00. Der Kupon betragt
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4,5 Prozent p. a. und wird halbjahrlich gezahlt. Die Wan-
delanleihe 2025/2030 kann innerhalb der Laufzeit in jahr-
lichen dafiir vorgesehenen Wandlungsfenstern zu einem
Bezugspreis von derzeit € 15,00 in Aktien der Gesellschaft
gewandelt werden.

Zum 31. Dezember 2025 belaufen sich die ausgege-
benen Schuldverschreibungen auf Nominal T€ 12.640
(iVj.: T€ 8.640).

Zum 31. Dezember 2025 hat die DEWB eine Finanzie-
rungslinie bei einem Kreditinstitut in Héhe von T€ 4.500
(i.Vj.: TE€7.837) in Anspruch genommen.

Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unterneh-
men in Hohe von T€ 2.909 (i.Vj.: T€ 0) resultieren aus der
Forderung der DEWB Effecten GmbH im Rahmen der
Verlustiibernahme fiir das Geschéftsjahr 2025.

In den sonstigen Verbindlichkeiten sind Verbindlichkeiten
aus Steuern in Hohe von T€ 12 (i.Vj.: T€ 12) enthalten.
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4. ANGABEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
4.1 Personalaufwand

Der Aufwand fiir Gehalter fiir das Geschaftsjahr 2025
betragt TE€ 427 (i.Vj.: T€ 418).

In den sozialen Abgaben und Aufwendungen fiir Altersver-
sorgung und fiir Unterstlitzung sind T€35 (i.Vj.: T€ 51) fir
Altersversorgung enthalten.

4.2 Sonstige betriebliche
Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen umfassen
im Geschéftsjahr 2025 Aufwendungen fiir den laufenden
Geschéftsbetrieb in Hohe von T€ 400 (i.Vj.: T€ 436).

4.3 Aufwendungen aus
Verlustiibernahme

Die DEWB AG hat mit Wirkung zum 1. Januar 2022 einen
Ergebnisabfiihrungsvertrag mit ihrer Tochtergesellschaft
DEWB Effecten GmbH geschlossen. Hieraus resultiert fir

\ 4
* o6 o

das Geschéftsjahr 2025 eine Ausgleichsverpflichtung in
Hohe von T€ 3.474 (i.Vj.: TE4).

4.4 Abschreibungen auf Finanzanlagen
und sonstige Wertpapiere
des Umlaufvermogens

Die  Abschreibungen  betreffen  auRerplanmaRige

4

Abschreibungen auf Finanzanlagen in Héhe von T€ 300
(iVj.: T€ 411).

4.5 Zinsen und dhnliche Aufwendungen

In den Zinsen und &hnlichen Aufwendungen sind
insbesondere Zinsen fiir die Unternehmensanleihen
2023/2028 und 2025/2030 sowie Zinsaufwendungen fiir
die Inanspruchnahme der Kreditlinie enthalten.

Zinsen und ahnliche Aufwendungen enthalten Zinsauf-
wendungen aus der Abzinsung von Rickstellungen in
Hohevon T€2 (iVj.: TET).




5 SONSTIGE ANGABEN
5.1 Beschiftigte

Im Jahresdurchschnitt waren neben dem Vorstand
0 (i.Vj. 1) Angestellte beschaftigt.

5.2 Organe der Gesellschaft
5.2.1 Vorstand

Im Geschéftsjahr 2025 erfolgte die Geschaftsflihrung der
DEWB durch die Vorstande:

« Bertram Kohler, Dipl.-Kaufmann, Jena
« Marco Scheidler, Dipl.-Betriebswirt (FH), Jena
Der Vorstand hat Mandate in Aufsichtsraten und

Kontrollgremien in den folgenden Unternehmen:

Bertram Kohler
- aifinyo AG (Mitglied des Aufsichtsrats)
« Stableton Financial AG (Verwaltungsratsmitglied)

5.2.2 Aufsichtsrat
Aufsichtsratsmitglieder des Geschaftsjahres waren:

« JOrg Ohlsen, Wirtschaftspriifer/Steuerberater,
Vorsitzender des Aufsichtsrats bis 03.09.2025,
Mitglied des Aufsichtsrats bis 31.12.2025

« Dieter Ulrich, Dipl. Bankbetriebswirt,
Mitglied des Aufsichtsrats bis 03.09.2025,
Vorsitzender des Aufsichtsrats ab 03.09.2025

» Rolf Ackermann, Vorstand der ABAG Borsebius
Holding AG, Stellvertretender Vorsitzender
des Aufsichtsrats bis 03.09.2025

« Stefan Schiitze, Rechtsanwalt, Stellvertretender
Vorsitzender des Aufsichtsrats ab 03.09.2025

Die Aufsichtsratsmitglieder haben auRerdem Mandate
in Aufsichtsraten und Kontrollgremien in den folgenden

Unternehmen:

42

ANHANG FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2025

Jorg Ohlsen
« LAIQON AG (Stellvertretender
Vorsitzender des Aufsichtsrats)

Stefan Schiitze

+ The Platform Group AG (Vorsitzender
des Aufsichtsrats)

« Coreo AG (Vorsitzender des Aufsichtsrats)

+ Tin Inn Holding AG (Vorsitzender des Aufsichtsrats)

« The NAGA Group AG (Stellvertretender
Vorsitzender des Aufsichtsrats)

+ Next Big Thing AG (Mitglied des Aufsichtsrats)

+ SQD.AIl Strategies AG (Mitglied des Aufsichtsrats)

5.2.3 Gesamtbeziige des Vorstands
und des Aufsichtsrats

Die Gesellschaft ist gemal® & 285 Nr. 9 a HGB grund-
die
des Vorstandes zu veroffentlichen.

satzlich  dazu  verpflichtet, Gesamtbeziige
Im  Geschafts-
jahr 2025 wurde die Gesellschaft durch zwei Vor-
stande geflihrt. Entsprechend der Regelungen des
§286 Abs.4HGB . V. m. § 264d HGB handelt es sich bei der
Gesellschaft um eine nicht borsennotierte Gesellschaft,
da deren Aktien nicht auf einem organisierten Markt
im Sinne des § 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes
gehandelt werden. Folglich macht die Gesellschaft zum
Schutze des Personlichkeitsrechts der Vorstande von der
Moglichkeit Gebrauch, die Vorstandsbeziige nicht zu ver-
offentlichen. Im Vorjahr wurde ebenfalls von dieser Mog-

lichkeit Gebrauch gemacht.

Gesellschaft hat
21. August 2018 ein Aktienoptionsprogramm fir Vor-

Die Hauptversammlung der am
standsmitglieder, leitende Mitarbeiter und Mitglieder der
Geschaftsleitung von Portfoliogesellschaften als langfris-
tige Verglitungskomponente bei der DEWB beschlossen.
In  Umsetzung des Hauptversammlungsbeschlusses
haben Vorstand und Aufsichtsrat mit Beschluss vom
15. Mai 2019 das ,,Aktienoptionsprogramm 2018 liber bis
zu 800.000 Aktienoptionen eingefiihrt, in dessen Rahmen
eine Zuteilung von 400.000 Optionen an Mitglieder des Vor-
stands erfolgte. Diese Optionen kdnnen mangels Eintritts
der Austibungsbedingungen nicht mehr ausgeiibt wer-
den und werden zum 5. Juni 2026 vollstandig erléschen.
Mit Hauptversammlungsbeschluss vom 9. Juni 2022



wurde die Erméachtigung zur Ausgabe der 400.000 noch
nicht genutzten Optionen des Aktienoptionsprogramms
2018 aufgehoben und durch eine neue Erméchtigung zur
Ausgabe von bis zu 400.000 Aktienoptionen flir Vorstands-
mitglieder und leitende Mitarbeiter (Aktienoptionspro-
gramm 2022) ersetzt. Hieraus erfolgte am 28. Juli 2022
eine Zuteilung von 200.000 Optionen an den Vorstand mit
einer Laufzeit bis 28. Juli 2027. Mit der Herabsetzung des
Grundkapitals im Verhaltnis 10 zu 1 gemal Beschluss der
Hauptversammlung vom 3. September 2025 erfolgte eine
dem Verhéltnis entsprechende Anpassung der Anzahl je
Option beziehbarer Aktien sowie des Auslibungspreises.

Fir ein friheres Vorstandsmitglied bestehen Pensions-
riickstellungen in Hohe von T€ 966 (i.Vj.: T€ 1.001).

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten fiir ihre Tatigkeit
eine feste jahrliche Verglitung in Hohe von T€ 35 pro Mit-
glied, die sich in Jahren, in denen der Jahresabschluss
der Gesellschaft unter Beriicksichtigung der Aufsichts-
ratsverglitung keinen Jahresiiberschuss ausweist, um
50% reduziert. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt
das Doppelte und der stellvertretende Vorsitzende des
Aufsichtsrats das Eineinhalbfache dieses Betrags. Fir die
Vergiitung des Aufsichtsrates entstanden dem Unterneh-
men im Geschéftsjahr 2025 Aufwendungen von insgesamt
T€ 43. Darin sind Verrechnungen fiir in den Vorjahren
zuviel gezahlte Umsatzsteuer in Hb6he von insgesamt
T€ 35 enthalten. Fiir seine Tatigkeit im Geschaftsjahr 2024
erhielt der Aufsichtsrat eine Vergiitung in Héhe von insge-
samt T€92.

5.3 Haftungsverhiltnisse

Aus  Unternehmensverkaufen bestehen branchen-
Ubliche

Haftungsverhéltnisse  zu

Gewadbhrleistungsverpflichtungen.  Da  die
marktlblichen  Beding-
ungen eingegangen wurden, besteht kein erhohtes

Risiko der Inanspruchnahme.
5.4 Finanzielle Verpflichtungen

Es bestehen keine wesentlichen finanziellen Verpflichtun-
gen. Die bestehenden finanziellen Verpflichtungen aus
langerfristigen Miet-, Leasing und Beratungsvertragen
liegen im Rahmen des Ublichen Geschaftsverkehrs.
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5.5 Geschifte mit nahestehenden
Unternehmen und Personen

Das Tochterunternehmen DEWB Effecten GmbH hat einem
Kreditinstitut eine Sicherheit fiir die Absicherung der
zum 31. Dezember 2025 durch die DEWB AG in Anspruch
genommenen Kreditlinie in Hohe von T€ 4.500 (i.Vj.:
T€ 7.837) gewahrt.

5.6 Honorar Jahresabschlusspriifung

Fir die Prifung des Jahresabschlusses nach dem
Handelsgesetzbuch wurde eine Riickstellung in Hohe von
T€ 24 (i.Vj.: T€ 24) gebildet. Sonstige Beratungsleistungen
des Abschlusspriifers beliefen sich im Geschéftsjahr auf
TEO0 (ivj.: TEO).

5.7 Aufstellung des Anteilsbesitzes

Die Aufstellung des Anteilsbesitzes nach § 285 Nr. 11 HGB
befindet sich in der Anlage 2 zum Anhang.

5.8 Mitgeteilte Beteiligungen (Angabe
nach § 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG)

Die Gesellschaft ist gemdR & 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG
verpflichtet, das Bestehen einer Beteiligung, die nach
§ 20 Abs. 1 oder Abs. 4 des AktG mitgeteilt worden ist, im
Anhang zu veroffentlichen. Meldungen gemaR § 20 Abs. 1
oder Abs. 4 AktG hat das Unternehmen nicht erhalten.

5.9 Nachtragsbericht

Im Juni 2026 erfolgte eine Platzierung von Nominal
T€ 750 der Unternehmensanleihe 2023/2028 zu einem
Ausgabepreis von 100% bei institutionellen Investoren.
Der Gesellschaft flossen aus der Platzierung nach dem
Bilanzstichtag T€ 750 zu.

Jena, den 4. Juni 2026

DEWB AG
Der Vorstand

- |

Bertram Kohler Marco Scheidler

A



ANLAGEN ZUM ANHANG

ENTWICKLUNG DES ANLAGEVERMOGENS
ZUM 31. DEZEMBER 2025 (ANLAGE 1) ANGABEN IN TEUR

Anschaffungs- und Herstellkosten Abschreibungen Buchwerte

Zuschrei-

Vortrag Zugénge Abgéange Stand Vortrag Zugénge bungen

Abgiange Stand

01.01.2025 31.12.2025 | 01.01.2025 31.12.2025 | 31.12.2025 31.12.2024

Immaterielle

Vermogensgegenstinde

Softwarelizenzen 4 0 0 4 4 0 0 0 4 0 0

Entgeltlich erworbene
Konzessionen, gewerbliche

Schutzrechte und &hnliche

X 4 0 0 4 0 0 0 0 0 4 4
Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen
Rechten und Werten
8 0 0 8 4 0 0 0 4 4 4
Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs-
. 56 3 0 59 45 3 0 0 48 11 11
und Geschéftsausstattung
Finanzanlagen
Beteiligungen des
. 38.847 0 1.750 37.097 8.821 300 0 0 9.121 27.975 30.026
Anlagevermaégens
Ausleihungen an
. 470 0 0 470 470 0 0 0 470 0 0
Beteiligungen
Sonstige Ausleihungen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
39.317 0 1.750 37.567 9.291 300 0 0 9.591 27.975 30.026
39.381 3 1.750 37.634 9.340 303 0 0 9.643 27.990 30.041

AUFSTELLUNG DES ANTEILSBESITZES

ZUM 31. DEZEMBER 2025 (ANLAGE 2) ANGABEN IN TEUR
R B e
aifinyo AG, Berlin* 3,8 15.927 -1.937
Apeiron Feeder SICAV plc - elevat3 Fintech Opportunities Feeder Fund, Malta 7,0 1.767 -474
CASHLINK Technologies GmbH, Frankfurt 3,0 2.350 -2.165
DEWB Effecten GmbH, Jena 100,0 23.059 0
LAIQON AG, Hamburg** 14,8 81.015 -7.956
Stableton Financial AG, Zug 12,2 TCHF 2.378 TCHF -3.784

* Indirekte Beteiligung gehalten tiber die DEWB Effecten GmbH

** Direkte Beteiligung DEWB AG und indirekte Beteiligung gehalten iiber die DEWB Effecten GmbH
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BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die

Deutsche Effecten- und Wechsel-
Beteiligungsgesellschaft AG
Jena

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Deutsche Effecten-
und Wechsel-Beteiligungsgesellschaft AG, Jena, - beste-
hend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2025 und der
Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 sowie dem Anhang,
einschlieflich der Darstellung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden - gepriift. Darliber hinaus haben
wir den Lagebericht der Deutsche Effecten- und Wechsel-
Beteiligungsgesellschaft AG, Jena, fiir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung
gewonnenen Erkenntnisse

+ entspricht der beigefligte Jahresabschluss in
allen wesentlichen Belangen den deutschen, fiir
Kapitalgesellschaften  geltenden  handelsrechtli-
chen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung
der deutschen Grundsdtze ordnungsméaRiger
Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage
der Gesellschaft zum 31. Dezember 2025 sowie ihrer
Ertragslage fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis

zum 31. Dezember 2025 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 zukiinftigen Entwicklung
zutreffend dar.
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GemdR § 322 Abs. 3 S. 1 HGB erklaren wir, dass
unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die
Ordnungsmaligkeit des Jahresabschlusses und des
Lageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsmafiger
Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung
nach diesen Vorschriften und Grundsatzen istim Abschnitt
sVerantwortung des Abschlusspriifers fiir die Prifung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts“ unseres
Bestatigungsvermerks beschrieben.
Wir

Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen

weitergehend
sind von dem Unternehmen unabhéngig in
und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere
sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung
mit diesen Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffassung,
die

ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir

dass von uns erlangten Priifungsnachweise
unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum

Lagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Ver-
treter und des Aufsichtsrats fiir den
Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die
Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen,
fiir Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen
Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht,
und dafiir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmaéfRiger Buchfiihrung
ein den tatsdchlichen 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 Grundsatzen
ordnungsmaliger Buchfiihrung als notwendig bestimmt
haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses



zu ermoglichen, der frei von wesentlichen falschen
Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d. h.
Manipulationen der Rechnungslegung und Vermdgens-
schadigungen) oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetz-
lichen Vertreter daflir verantwortlich, die Fahigkeit der
Gesellschaft zur Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit
zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung,
Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortflihrung
der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzu-
geben. Darlber hinaus sind sie daflir verantwortlich,
auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes
der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilan-
zieren, sofern dem nicht tatsdchliche oder rechtliche
Gegebenheiten entgegenstehen.

Aulerdem 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 zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich flir
die Vorkehrungen und Malinahmen (Systeme), die sie
als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines
Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwen-
denden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermégli-
chen, und um ausreichende geeignete Nachweise fir die
Aussagen im Lagebericht erbringen zu kdnnen.

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

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir
die Priifung des Jahresabschlusses und
des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber
zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei
von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von
dolosen Handlungen oder Irrtimern ist, und ob der
Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
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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 Priifungsurteile zum Jahresabschluss
und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal} an Sicherheit,
aber keine Garantie dafir, dass eine in Ubereinstimmung
mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
(IDW)
Grundsétze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung durch-

Wirtschaftspriifer festgestellten  deutschen
gefiihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung
stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus dolosen
Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden
als wesentlich angesehen, wenn vernilnftigerweise
erwartet werden kénnte, dass sie einzeln oder insgesamt
die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und
wirtschaftlichen  Entschei-

Lageberichts getroffenen

dungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung Gben wir pflichtgemafies Ermessen

aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.

Darlber hinaus:

« identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesent-
licher falscher Darstellungen im Jahresabschluss
und im Lagebericht aufgrund von dolosen

Handlungen oder Irrtimern, planen und fiihren

Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken

die

ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir

durch sowie erlangen Prifungsnachweise,

unsere Priifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass
aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche
falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden,
ist hoher als das Risiko, dass aus Irrtlimern resul-
tierende wesentliche falsche Darstellungen nicht
aufgedeckt werden, da dolose Handlungen kollu-
sives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte
irrefihrende

Unvollstandigkeiten, Darstellungen

bzw. das Auferkraftsetzen interner Kontrollen

beinhalten kénnen.



gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die
Priifung  des  Jahresabschlusses  relevanten
internen Kontrollsystem und den fiir die Priifung
des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und
MaRnahmen, um Prifungshandlungen zu planen,
die unter den gegebenen Umstdnden angemessen
sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil
zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft
abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von
den  gesetzlichen  Vertretern  angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die
Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschatzten Werte und damit zusam-

menhédngenden Angaben.

ziechen  wir  Schlussfolgerungen  lber die
Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf
der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob
eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang
mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die
bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft
zur  Fortflihrung  der  Unternehmenstéatigkeit
aufwerfen kdnnen. Falls wir zu dem Schluss kommen,
dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind
wir verpflichtet, im Bestdtigungsvermerk auf die
dazugehorigen Angaben im Jahresabschluss und
im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls
diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges
Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum
Datum unseres Bestdtigungsvermerks erlangten
Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder
Gegebenheiten kénnen jedoch dazu flihren, dass die
Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr
fortfuihren kann.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des
Jahresabschlusses insgesamt einschlieRlich der
Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde
liegenden Geschaftsvorfdlle und Ereignisse so
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darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung
der deutschen Grundsatze ordnungsmaliger
Buchflihrung ein den tatsdchlichen Verhéltnissen
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 des

Unternehmens.

«  fihren wir Prifungshandlungen zu den von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsori-
entierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis
ausreichender geeigneter Priifungsnachweise voll-
ziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsori-
entierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern
zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach
und beurteilen die sachgerechte Ableitung der
zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen.
Ein eigensténdiges Priifungsurteil zu den zukunftsori-
entierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden
Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebli-
ches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse
wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben
abweichen.

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Ver-
antwortlichen unter anderem den geplanten Umfang
und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame
Prifungsfeststellungen, einschlieRlich etwaiger bedeut-
samer Mangel im internen Kontrollsystem, die wir
wahrend unserer Priifung feststellen.

Kéln, 12. Juni 2026

MORISON Kéln AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Martin Kowol
Wirtschaftspriifer



WEITERE INFORMATIONEN

Finanzkalender

25. Juni 2026

3. September 2026

24. September 2026

23. bis 25. November 2026

KONTAKT

Deutsche Effecten- und
Wechsel-Beteiligungsgesellschaft AG
Semmelweisstralie 4

07743 Jena

Telefon: +49 (0)3641 31000 30
E-Mail: ir@dewb.de

DEWB im Internet: www.dewb.de

Auf unserer Website informieren wir Sie aktuell tber
wichtige Nachrichten der DEWB und ihrer Beteiligungs-
unternehmen. Darlber hinaus stehen lhnen dort alle
Dokumente zum Download zur Verfiigung.

IMPRESSUM

Herausgeber
Deutsche Effecten- und
Wechsel-Beteiligungsgesellschaft AG, Jena

Stand: Juni 2026

Dieser Geschaftsbericht wurde am 25. Juni 2026 ver-
offentlicht und steht im Internet zum Download

zur Verfligung.
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Veroéffentlichung des Geschaftsberichts 2025

Ordentliche Hauptversammlung 2026

Veroffentlichung des Halbjahresberichts 2026

Deutsches Eigenkapitalforum, Frankfurt

DISCLAIMER

Rundungsdifferenzen sind méglich.

Dieser Geschéftsbericht enthélt zukunftsgerichtete Aus-
sagen, die sich auf das Geschift, die finanzielle Entwick-
lung und die Ertrage der DEWB beziehen. Zukunftsgerich-
tete Aussagen sind keine historischen Fakten und werden
mitunter durch Verwendung der Begriffe ,erwarten®,
sbeabsichtigen, ,prognostizieren, ,planen, ,bestre-
ben* ,annehmen® ,das Ziel verfolgen“ und ahnliche
Formulierungen kenntlich gemacht. Zukunftsgerichtete
Aussagen beruhen auf gegenwartigen Pldanen, Schatzun-
gen, Prognosen und Erwartungen des Managements und
unterliegen daher Risiken sowie Unsicherheitsfaktoren,
die dazu fihren kdnnen, dass die tatsachlich erreichte
Entwicklung oder die erzielten Ertrage und Leistun-
gen wesentlich von der Entwicklung, den Ertragen und
Leistungen abweichen, die in den zukunftsgerichte-
ten Aussagen ausdruicklich oder implizit angenommen
werden. Die DEWB beabsichtigt nicht und libernimmt
keine Verpflichtung, diese zukunftsgerichteten Aussagen
zu aktualisieren, um sie an Ereignisse oder Entwicklun-
gen nach dem Berichtsstichtag anzupassen.
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