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BETEILIGUNGSKAPITAL ALS
GESCHAFTSMODELL
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FINANCE
INVESTOR

DEWB

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 50 Exits, darunter neun Borsengangen,
mehr als 500 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.

[+

500+

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 kdnnen privat gehalten
oder boérsennotiert 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.

2004 2012 2015 2018 2022  2027e

Entwicklung des weltweit verwalteten Vermogens
Global Asset & Wealth Management Survey 2023:
The new context, Base Case Projection 2027f (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 31.12.2026

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 31.05.2026

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,

nach einem sehr schwierigen Geschéftsjahr 2022 hat sich
die Stimmung an den Kapitalmarkten im Berichtsjahr
wieder deutlich aufgehellt. Davon profitiert haben insbe-
sondere die Bluechips der grofien Indizes, die eine beacht-
liche Kursentwicklung verzeichnen konnten. Auch der DAX
erreichte neue Hochststande. Deutlich vorlibergegangen
ist die Markterholung an den Werten der zweiten und
dritten Reihe, die teilweise sogar weitere Bewertungsriick-
gange hinnehmen mussten. Entsprechend enttduschend
war auch die Aktienkursentwicklung unserer bérsenno-
tierten Beteiligungen LAIQON, aifinyo und NAGA. Deren
positive operative Entwicklung hatte aus unserer Sicht
eine deutlich bessere Kursperformance gerechtfertigt:

+  Unsere Kernbeteiligung, der Asset Manager LAIQON,
konnte 2023 das Wachstum weiter fortsetzen und
das verwaltete Vermdgen auf iber sechs Milliarden
Euro ausbauen. Auch der Umsatz wuchs gruppen-
weit um 42 Prozent auf 30,7 Millionen Euro. Der
bedeutendste Meilenstein des Geschéftsjahres war
der Abschluss der strategischen Kooperation mit
der Union Investment Gruppe, dem drittgroRten
deutschen Asset Manager, fiir das WealthTech
LAIC. Die gemeinsame Auflage eines LAIC-
basierten Vermoégensverwaltungsprodukts fiir die
Genossenschaftliche FinanzGruppe kommt einem
Ritterschlag fiir LAIQON gleich und fordert eine
Neubewertung sowohl fiir das WealthTech LAIC als
auch fiir die LAIQON AG ein.

« Das B2B-Fintech aifinyo hat nach dem

Rekordgeschéftsjahr 2022 das profitable Wachstum

des Geschafts auch 2023 fortgesetzt. Dabei hat das

Unternehmen seine in Deutschland einzigartige

cloudbasierte Plattform rund um Rechnungs- und

Liquiditatsmanagement inklusive unkomplizierter

Finanzierungslosungen ausgebaut und seine

fiihrende Stellung im Markt weiter gestarkt.

«  Der Neobroker NAGA konnte nach dem Einbruch
des Marktes 2022 mit verstarktem Management und
der Refokussierung auf das attraktive Kerngeschaft
seine Kostenbasis deutlich verschlanken und 2023

VORWORT DES VORSTANDS

wieder zur operativen Profitabilitdt zuriickkehren.
Mit einem auf 143 Milliarden Euro gesteigerten Trans-
aktionsvolumen erzielte NAGA mit sieben Millionen
Euro das nach eigenen Angaben bisher héchste
EBITDA der Unternehmensgeschichte. Zum Jahres-
ende wurde der Zusammenschluss mit dem Wett-
bewerber capex.com (2023e: Transaktionsvolumen
153 Milliarden US-Dollar, Umsatz ca. 40 Millionen
US-Dollar, EBITDA -0,3 US-Dollar)
bekanntgegeben, mit dem NAGA seine Marktstellung

Millionen

nochmals deutlich ausbaut und - nach erwartetem
Abschluss im zweiten Quartal 2024 - auch den Gang
an die NASDAQ erneut in Angriff nehmen will.

Und auch zu den nicht notierten Beteiligungen gibt es
Positives zu berichten:

. So launchte Stableton, Anbieter eines fiihrenden

europdischen Marktplatzes fir alternative Anlagen,
gemeinsam mit den Partnern Swissquote und
Morningstar ein vielbeachtetes innovatives Produkt,
das die 20 groRten VC-Unicorns fiir jedermann
investierbar macht. Wenngleich das Segment der
Pre-IPO Investments im Berichtsjahr noch immer
mit den Nachwehen des Einbruchs 2022 zu kdmpfen
hatte, blieb Stableton dank der Mittel aus der
letzten Finanzierungsrunde in dieser voriiberge-
henden Marktphase auf Kurs. Mit den erfolgreichen
Borsengangen in den USA seit dem dritten Quartal
2023 sendete der Markt erste Erholungszeichen mit
positiven Impulsen fiir eine wieder zunehmende
Investitionstatigkeit auf Stabletons Plattform.

. CASHLINK, Anbieter der fiihrenden Infrastruktur

zur Tokenisierung von Vermodgenswerten, konnte
mit einer Reihe von Emissionen namhafter Kunden
seine in Deutschland flihrende Position weiter
ausbauen. In einem fiir VC-Finanzierungen extrem
schwierigen Marktumfeld gelang es CASHLINK,
erfolgreich eine weitere Finanzierungsrunde mit
namhaften Investoren einzuwerben und dabei unter
anderem die Helaba fiir ein strategisches Investment

zu gewinnen.



+  Selbst beim Neobroker nextmarkets gelang es,
nach den Finanzierungssorgen zum Jahresanfang,
weiteres Kapital zu akquirieren und durch den
Merger mit ADRIX dem Produktangebot ein aus-
sichtsreiches innovatives Produkt mit klarem USP
in Abgrenzung zum Wettbewerb hinzuzufiigen. Im
Rahmen einer aktuell laufenden Kapitalerhdhung
wurden auch Plane bekannt gegeben, nextmarketsim
Nachgang an einer kanadischen Borse zu notieren.

Wie einfiihrend angemerkt, bildet sich die lberwie-
gend erfreuliche operative Gesamtentwicklung des
Berichtsjahrs nicht im Portfoliowert der DEWB ab.
MaRgeblich durch den Kursriickgang der bdrsen-
notierten Beteiligungen ist die stille Reserve des
Beteiligungsportfolios des Vorjahres - entsprechend den
nach HGB nicht bilanzierbaren Bewertungssteigerungen
auf die Anschaffungskosten unserer Beteiligungen -
von 7,2 Millionen Euro bzw. 0,43 Euro je Aktie
(31. Dezember 2022) zum Ende des Berichtsjahres
komplett abgeschmolzen. Auf diesen Bewertungsniveaus
waren auch die fiir 2023 angestrebten Verkaufstrans-
aktionen nicht wie geplant umsetzbar. Dem entsprechend
wurde im Geschaftsjahr 2023 nur ein geringer Exitertrag
von 0,1 Millionen Euro erzielt. Das operative Ergebnis
(EBIT) der DEWB belduft sich auf -0,7 Millionen Euro
(2022: -0,9 Millionen Euro). Bei einem Finanzergebnis von
-0,9 Millionen Euro (2022: -3,9 Millionen Euro) betragt
das Nachsteuerergebnis -1,6 Millionen Euro (2022:
-4,8 Millionen Euro). Das Eigenkapital je Aktie
reduzierte sich in der Folge auf 0,89 Euro
(31. Dezember 2022: 0,98 Euro).

Trotz des fir Small- und Micro-Caps nahezu zum Erliegen
gekommenen Finanzierungsumfelds haben wir unsere
zum Halbjahr ausgelaufene Anleihe 2018/2023 erfolgreich
refinanziert. Eine neue fiinfjdhrige Unternehmensanleihe
mit einem Kupon von 8,0 Prozent p.a. und einem
Nennwert von zunachst 6,64 Millionen Euro konnte bei

bestehenden und neuen Investoren platziert werden.

VORWORT DES VORSTANDS

Auch wenn das angestrebte Platzierungsvolumen von
zehn Millionen Euro zunachst nicht erreicht wurde, haben
wir unser primdres Refinanzierungsziel erreicht und
die Tilgung der Altanleihe neben dem Emissionserlos
mit bestehender Liquiditdt und durch Nutzung unserer
ausgebauten Bankfinanzierungslinie sichergestellt. Im
laufenden Geschaftsjahr 2024 konnte das Anleihevolumen
mit der weiteren Platzierung von zwei Millionen Euro
auf nunmehr 8,64 Millionen Euro ausbaut und die
Liquiditatsbasis weiter gestarkt werden.

Fir 2024 planen wir wieder auf der Exit- und auf der
Beteiligungsseite aktiv zu werden. Dabei arbeiten wir
insbesondere an der Umsetzung der urspriinglich
flir 2023 angedachten Exits, mit denen ein positives
Jahresergebnis erreicht werden soll. Das sich weiter
verbessernde Marktumfeld, an dem auch zunehmend die
kleineren Werte teilhaben, diirfte uns hierfiir den notwen-
digen Rilickenwind geben. Mit dem entsprechenden
Mittelzufluss wollen wir den weiteren Portfolioausbau
finanzieren. Auch wenn die Kursentwicklung der DEWB-
Aktie bisher alles andere als zufriedenstellend ist, sind
wir fundamental von einem weiteren nachhaltigen
Wertanstieg unserer Beteiligungen (iberzeugt. Um dies
zu untermauern haben wir als Management-Team 2023
ein weiteres Aktien-Paket der DEWB erworben und halten
nunmehr fast ein halbe Million Aktien.

Wir danken den Aktiondren der DEWB fiir das uns entge-
gengebrachte Vertrauen und ihre Unterstltzung. Wir
winschen lhnen eine angenehme Lektiire des nachfol-
genden Geschaftsberichts 2023.

Mit freundlichen GriiRen

UGN e fet

Bertram Kohler Marco Scheidler
- Vorstand / CEO - - Vorstand / CFO -



AUFSICHTSRAT

AUFSICHTSRAT

Jorg Ohlsen

Dipl.-Kaufmann - Wirtschaftspriifer und Steuerberater | Aufsichtsratsvorsitzender
Jahrgang: 1955, Staatsangehdrigkeit: deutsch,

Mitglied des Aufsichtsrats seit 10.01.2020

Jorg Ohlsen verflgt tiber 38 Jahre Erfahrung als Partner bei KPMG, Griinder und Managing
Partner einer Beratungsgruppe sowie nach deren Verkauf an Deloitte als Deloitte-Partner.
Zuletzt verantwortete er als Managing Partner von Deloitte Corporate Finance Deutsch-
land den Bereich M&A und Investment Banking. In der Transaktionsberatung arbeitete
Jorg Ohlsen fiir bérsennotierte und private Unternehmen unterschiedlicher Industriesektoren
in allen Unternehmensphasen und deckte bei Kaufen, Verkaufen und IPOs sowie Restrukturie-
rungen von der Strategie (iber das Deal Management bis zur Post-Merger Integration und Reor-
ganisation von Unternehmensgruppen die gesamte Beratungsbandbreite ab. Zudem enga-
gierte er sich als Vorsitzender und Mitglied von Aufsichtsrdten von Start-Up-Unternehmen,
Management Buyouts, Investment Fonds und IPO-Kandidaten. Seit 2007 ist Jorg Ohlsen Mit-
glied des Kuratoriums des Instituts fir Unternehmens- und Kapitalmarktrecht der Bucerius Law

School. Jorg Ohlsen ist stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender der LAIQON AG, Hamburg.

Rolf Ackermann

Dipl.-Kaufmann | Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
Vorstand der ABAG Borsebius Holding AG, K6ln

Jahrgang: 1968, Staatsangehdrigkeit: deutsch,

Mitglied des Aufsichtsrats seit 23.07.2017

Rolf Ackermann verfligt ber langjéhrige, internationale Erfahrung in der Unternehmensfiih-
rung, Marketing und Vertrieb sowie Business Development. Seine Karriere begann er 1995 in
Sé&o Paulo, wo er fiir den Oetker Konzern arbeitete. Weitere Stationen seiner Laufbahn waren
leitende Funktionen bei einem Hidden Champion der Hebetechnik sowie die Geschéftsfiih-
rung bei einem international agierenden Unternehmen der Verpackungsbranche. Seit Februar
2015 ist Rolf Ackermann Vorstand der ABAG Bérsebius Holding AG, einer mittelstdndischen

Beteiligungsgesellschaft mit breit diversifiziertem Portfolio.

Dieter Ulrich
Dipl.-Bankbetriebswirt

Jahrgang: 1962, Staatsangehdrigkeit: deutsch,
Mitglied des Aufsichtsrats seit 01.01.2024

Dieter Ulrich verfligt Gber 37 Jahre Erfahrung in der Finanzbranche. Er war 20 Jahre in Vor-
standsfunktionen bei Kreditinstituten mit Schwerpunkt Vertrieb im Firmenkundengeschaft
und Private Banking. Als Geschaftsflihrer 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.



BERICHT DES AUFSICHTSRATS FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2023

SEHR GEEHRTE AKTIONARINNEN
UND AKTIONARE,

der Aufsichtsrat der Deutsche Effecten- und Wechsel-
Beteiligungsgesellschaft AG hat im abgelaufenen
Geschaftsjahr 2023 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 2023 insgesamt
vier Sitzungen abgehalten. Diese fanden am 30. Marz,
14. Juni und 29. August als Prasenzsitzungen sowie am
20. April als Videokonferenz statt. An allen Sitzungen
nahm der Aufsichtsrat vollzahlig teil. Innerhalb der
Aufsichtsratssitzungen mit Beteiligung des Vorstands
hat dieser den Aufsichtsrat umfassend Uber den
Geschaftsverlauf und die Lage der Gesellschaft sowie
der Portfoliogesellschaften unterrichtet. Erganzend
wurden der Aufsichtsratsvorsitzende und die Mitglieder
zwischen den Sitzungen regelmalig und zeitnah uber
die Geschaftsentwicklung und Ulber Vorgénge von
besonderer Bedeutung informiert. Gegenstand der
Beratungen waren die Entwicklung der Gesellschaft
und der Beteiligungen sowie Geschaftsentscheidungen,
die einem Zustimmungsvorbehalt des Aufsichtsrats
Investitionen in das
die
Schuldverschreibung. Schwerpunkt der Aufsichtsrats-

unterlagen, insbesondere die

Beteiligungsportfolio  und Emission  einer
themen war die Portfolioentwicklung sowie die Finan-
zierung der Gesellschaft mit der Refinanzierung der im
Juli ausgelaufenen Anleihe 2018/2023. Zudem war der
Aufsichtsrat mit der Budgetierung flr das abgelaufene
und das aktuelle Geschaftsjahr sowie der vertraglichen
Organisation des Vorstands befasst.

der von

Verlangerung Vorstandsbestellung

Bertram Kohler

Mit Beschluss vom 10. November 2023 hat der Aufsichts-
rat die zum 31. Dezember 2023 auslaufende Bestellung
des Vorstandsmitglieds Bertram Kohler mit Wirkung
zum 1. Januar 2024 um weitere drei Jahre bis zum

10

31. Dezember 2026 verldngert. Mit der Verldngerung der
Bestellung sichert der Aufsichtsrat die Kontinuitdt im
Management, um den eingeschlagenen Weg nach der
strategischen Neuausrichtung weiterzugehen und die
Gesellschaft zu nachhaltigem Wachstum zu fiihren.

Veranderung im Aufsichtsrat

Das Aufsichtsratsmitglied Henning Soltau hat sein Mandat
aus personlichen Griinden zum 31. Dezember 2023 nieder-
legt. Auf Antrag der Gesellschaft hat das Amtsgericht Jena
mit Beschluss vom 18. Dezember 2023 Herrn Dieter Ulrich,
Heidenheim, mit Wirkung zum 1. Januar 2024 zum neuen
Mitglied des Aufsichtsrats bestellt. Es ist geplant, Dieter
Ulrich der ordentlichen Hauptversammlung 2024 zur
Wahl flr den Aufsichtsrat flir die verbleibende Amtszeit

des Gremiums vorzuschlagen.

Jahresabschluss uneingeschrankt bestatigt

Mit ~ Beschluss  der vom
29. August 2023 wurde die MORISON Koéln AG

Wirtschaftspriifungsgesellschaft und Steuerberatungs-

Hauptversammlung

gesellschaft, Koln, zum Abschlusspriifer fir das

2023 gewahlt. Aufsichtsrat hat
daraufhin den entsprechenden Priifungsauftrag erteilt.

Geschéftsjahr Der

2024
Jahresabschluss Lagebericht  per

2023  wurde MORISON
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Der vom Vorstand am 2. April aufge-

stellte samt
31. Dezember
Koln AG

Steuerberatungsgesellschaft gepriift und mit dem unein-

von der

und

geschrankten Bestatigungsvermerk versehen.

Der Jahresabschluss nebst Lagebericht sowie der
Prifungsbericht des Abschlusspriifers wurden jedem
Mitglied des Aufsichtsrats rechtzeitig Gbersandt und in
der Sitzung am 11. April 2024 ausfihrlich 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 Priifung des Jahresabschlusses mit
dem Lagebericht durch den Aufsichtsrat anhand des



BERICHT DES AUFSICHTSRATS FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2023 =

Priifungsberichts des Abschlusspriifers hat keinen Anlass
zur Beanstandung gegeben. Nach dem abschliefenden
Ergebnis seiner eigenen Priifung nahm der Aufsichtsrat
den Abschluss und den Bericht liber die Priifung durch
den Abschlussprifer zustimmend zur Kenntnis. Der vom
Vorstand aufgestellte Jahresabschluss der Deutsche
Effecten- und Wechsel-Beteiligungsgesellschaft AG zum ¢

31. Dezember 2023 wurde deshalb vom Aufsichtsrat mit
einstimmig gefasstem Beschluss vom 11. April 2024 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

¢ & o o
®* & ¢ ¢ o

0‘0 000 0‘0‘0 ® o O

der Gesellschaft fiir deren Arbeit im vergangenen
Geschaftsjahr und den Aktiondren fiir das entgegenge-

) 4

brachte Vertrauen.

Hamburg, im April 2024

Jorg Ohlsen
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
2023 in einer Spanne von 1,15 Euro zu Jahresbeginn bis
0,64 Euro im Dezember. Dabei bewegte sich der Akti-
enkurs in der ersten Jahreshalfte zundchst um die Ein-
Euro-Marke. Im zweiten Halbjahr lief er dann sukzessive
zurlick und vollzog damit die Aktienkursentwicklung der
DEWB-Kernbeteiligung LAIQON nach, die ihrerseits deut-
liche Abschlage zu verzeichnen hatte. Den Jahrestiefst-
kurs markierte die DEWB-Aktie am 14. Dezember mit
0,64 Euro, als aufergewdhnlich groRvolumige, teils unli-
mitierte Verkaufsorders in den Markt kamen. Mit rund
108 Tausend gehandelten Aktien lag der XETRA-Umsatz
dieses Tages weit Uber dem Jahresdurchschnitt von
taglich 4.855 Aktien (2022: 6.015). In den verbleibenden
Tagen des Jahres konnte sich die Aktie auf niedrigem
Niveau stabilisieren und ging am 29. Dezember mit einem
Schlusskurs von 0,69 Euro aus dem Handel.

Im Gesamtjahr 2023 lief der Kurs der DEWB-Aktie damit
um rund 37 Prozent zuriick. Der DAXsubsector All Private
Equity & Venture Capital-Index, der die Wertentwicklung
von borsennotierten Private Equity- und Venture Capital-
Gesellschaften abbildet, zeigte sich deutlich starker und
legte in dieser Zeit rund 16 Prozent zu. Von der im Jah-
resverlauf guten Borsenstimmung und Performance der
Large Caps mit neuen Héchststanden im DAX und weiteren

12

DIE DEWB-AKTIE

Zugang zu aussichtsreichen Technologien und Geschafts-
modellen, die das Potenzial haben, die kiinftige Entwick-
lung des Asset Managements und der Finanzbranche maf3-
geblich mitzugestalten.

Die Aktien der DEWB werden im Freiverkehr (Basic
Board)
XETRA gehandelt. Zur Sicherstellung der Liquiditat und
Gewahrleistung der permanenten Handelbarkeit ist die

der Frankfurter Wertpapierborse sowie auf

mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG als Designated
Sponsor mandatiert. Die DEWB wird von der SMC Research
und First Berlin beobachtet und analysiert.

groRen Indizes konnte die DEWB-Aktie nicht profitieren.
Die Aktie folgte damit dem allgemeinen Trend im Small-
und insbesondere Micro-Cap Segment, das sich bei deut-
lich riicklaufigen Handelsumsatzen und fallenden Kursen
von der Entwicklung der grofen Werte abkoppelte.

Mit dem Jahresschlusskurs von 0,69 Euro notierte die
DEWB-Aktie rund 22 Prozent unter ihrem Eigenkapital-
wert von 0,89 Euro zum 31. Dezember 2023. Malgeblich
durch den Kursriickgang der borsennotierten Beteiligun-
gen ist die stille Reserve des Beteiligungsportfolios des
Vorjahres Anschaffungs-
nach HGB Marktwert der
Beteiligungen) von 7,2 Millionen Euro bzw. 0,43 Euro
je Aktie (31. Dezember 2022) zum Ende des Berichtsjahres

komplett abgeschmolzen.

(entsprechend dem die

kosten Ubersteigenden

Kursentwicklung deutscher Indices

2023 2022

DAX 20% -12%
MDAX 8% -28%
SDAX 17% -27%
TecDax 14% -25%
DAXsubsector All PE & VC 16% -14%
DEWB-Aktie -37% -49%




Kursverlauf der DEWB-Aktie 2023
vs. DAXsubsector All Private Equity & Venture Capital

DIE DEWB-AKTIE

i ¥ 250 B DEWB-Aktie
I Handelsvolumen
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DAXsubsector All Private
130 b oo L 200 Equity & Venture Capital
(Performance)
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Jan 23 Feb 23 Mar 23 Apr23 Mai 23 Jun 23 Jul 23 Aug23 Sep 23 Okt23 Nov 23 Dez 23
2023 2022 Veranderung
Anzahl der ausgegebenen Aktien in Stiick 16.750.000 16.750.000 0%
Hochstkurs* in EUR 1,11 2,26 -49%
Tiefstkurs* in EUR 0,66 0,78 -51%
Jahresschlusskurs* in EUR 0,69 1,10 -37%
Marktkapitalisierung zum 31.12. in EUR 11.557.500 18.425.000 -37%
Ergebnis je Aktie in EUR -0,10 -0,29 66%
Eigenkapital je Aktie zum 31.12. in EUR 0,89 0,98 -9%

* XETRA-Schlusskurse

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 Mallgabe 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
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zu diesem Bericht nicht vor. Die Darstellung der Akti-
onarsstruktur erfolgt daher nach bester Kenntnis der
Gesellschaft. Einen Anhaltspunkt geben die jahrlichen
Anmeldungen zu den Hauptversammlungen. Die Angaben
erfolgen ohne Gewabhr fiir die Richtigkeit und Aktualitat.
Der Vorstand hat im Berichtsjahr ein weiteres Paket von
345 Tausend DEWB-Aktien erworben und seinen Anteil an
der Gesellschaft auf rund drei Prozent ausgebaut.



Aktionarsstruktur
Stand: August 2023

B Von SPSW Capital GmbH verwaltete Fonds
ABAG Borsebius Holding AG
M Management

M Streubesitz

HAUPTVERSAMMLUNG

Am 29. August 2023 fand die ordentliche Hauptversamm-
lung der DEWB in Jena statt. Nach drei Jahren infolge
als virtuelle Veranstaltung konnte die Hauptversamm-
lung 2023 wieder mit physischer Anwesenheit der Akti-
ondre und ihrer Bevollmachtigten durchgefiihrt wer-
den. Die Prasenz betrug 40,0 Prozent des Grundkapitals

DIE DEWB-AKTIE - ANLEIHE 2023/2028

(2022: 44,2 Prozent). Alle Tagesordnungspunkte wur-
den entsprechend den Vorschlagen der Verwaltung mit
Zustimmungsquoten Gber 99,9 Prozent in den Beschliis-
sen abgearbeitet. Die vollstdndige Tagesordnung und die
Abstimmungsergebnisse dieser Hauptversammlung ste-
hen 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 auf den Nennbetrag
verzinst werden. Die Anleihe notiert im Freiverkehr
Market,

der  Frankfurter

ISIN DEOOOA351NS2 / WKN A351NS).

Wertpapierborse  (Open

Zum 31. Dezember 2023 belaufen sich die ausgegebenen
Teilschuldverschreibungen auf nominal 6,64 Millionen
Euro. Flir den Ausbau der Liquiditdt hat die DEWB
im Februar 2024 weitere Teilschuldverschreibungen
im Nennwert von 2,0 Millionen Euro platziert. Der
Anleihe durch die

Ausgabe weiterer Teilschuldverschreibungen bis auf

Gesamtnennbetrag der kann

10,0 Millionen Euro erhoéht werden. Auch wenn das
angestrebte Platzierungsvolumen von zehn Millionen
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Euro initial nicht erreicht wurde, hat die DEWB mit den
eingeworbenen Mitteln das priméare Refinanzierungsziel
erreicht. Die bisherige Unternehmensanleihe 2018/2023
im Nennbetrag von 12,54 Millionen Euro wurde in
im Rahmen eines
Umtauschangebots in die neue Anleihe 2023/2028

getauscht und

Teilen durch Anleiheglaubiger
in Teilen mit dem Emissionserlos,
mit bestehender Liquiditdt und durch Nutzung der
ausgebauten  Bankfinanzierungslinie  entsprechend
den Anleihebedingungen durch die Gesellschaft zum

1. Juli 2023 getilgt.

In einem fiir Micro-Cap-Anleihen nahezu zum Erliegen
gekommenen Finanzierungsumfeld hat das, mit dem posi-
tiven Track Record von bereits drei Vorgangeranleihen,
in den letzten Jahren aufgebaute Investorenvertrauen
maRgeblich zur erfolgreichen Platzierung der neuen
DEWB-Anleihe beigetragen.



Anleihe 2018/2023

ANLEIHE 2023/2028

WKN A351NS

ISIN DEOOOA351NS2

Rating Ohne Rating

Emissionsvolumen Bis zu 10 Mio. € (8,64 Mio. € platziert)
Stlickelung 1.000 €

Listing Open Market der Frankfurter Wertpapierborse
Kupon 8% p.a., jahrliche Zinszahlung

Kupon-Termin 15. Juni

Ausgabekurs 100%

Status Senior, unsecured

Covenant Change of Control, Ausschiittungsbegrenzung auf max. 25% des Jahresiiberschusses

Mittelverwendung Refinanzierung

Laufzeit Funf Jahre, 15. Juni 2023 - 14. Juni 2028

Kursverlauf der DEWB-Anleihe 2023

103,00
102,00
101,00
100,00
99,00 -

98,00 -

Kurs in %

97,00 -

96,00 -

95,00 -

94,00 o
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r 300.000
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Investor Relations Kontakt: Fir Fragen und
Anregungen stehen wir lhnen unter der Telefonnummer
03641-3100030 oder per E-Mail (ber die Adresse
ir@dewb.de zur Verfligung. Aktuelle Informationen zur
DEWB und den Beteiligungen finden Sie auf unseren
Internetseiten unter www.dewb.de.

Okt 23

15

Okt 23

Nov23

Nov23

Dez 23

Handelsvolumen in T€ Nennwert

B DEWB-Anleihe

B Handelsvolumen






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 50 Exits, darunter neun Bérsengangen, mehr als
500 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 opportu-
nistischen Buy and Build-Ansatz beteiligt sich DEWB dar-
Uber hinaus an komplementdren Geschaftsmodellen und
Technologien fiir Kapitalanlage, Vermdgensverwaltung
sowie deren Vertrieb. Diese sollen Synergien und einen
Mehrwert fiir den Erfolg des Gesamtportfolios liefern, sich
aber auch selbststandig entwickeln kdnnen und dadurch
eine eigene Exitperspektive bieten.

Als borsennotierte Aktiengesellschaft ist die DEWB nach
dem Evergreen-Modell langfristig orientiert. Eine Beteili-
gung der DEWB erfolgt phasenunabhéngig und auf unbe-
stimmte Zeit. Zielunternehmen koénnen privat gehalten
oder bdrsennotiert sein. Die jeweilige Beteiligungshohe
hangt dabei von Geschéftsmodell, Entwicklungsstand,
Risikoprofil sowie Bewertung und Handelbarkeit des
Zielunternehmens ab. Die Investitionsbetrdge der DEWB
liegen dabei in der Regel zwischen einer und sieben Milli-
onen Euro, kdnnen diese aber in Einzelfallen unterschrei-
ten oder auch ubersteigen. Wertentwicklungen kdnnen
sowohl durch Beteiligungsverkdufe als auch tber langfris-
tige Ausschittungsmodelle realisiert werden. Zuriickflie-
Rende Mittel werden grundsatzlich 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

Dem herausfordernden gesamtwirtschaftlichen
Umfeld im Berichtsjahr, gepragt durch anhaltende
Konjunktursorgen, die Zinswende und geopolitische
Krisen, konnte sich auch der deutsche Beteiligungsmarkt
nicht entziehen. Zwar hellte sich die Stimmung an den
Kapitalmarkten gegeniiber 2022 deutlich auf. Davon
profitiert haben insbesondere die Bdrsenbewertungen
der Bluechipsin den grofRen Indizes. An den Unternehmen
der zweiten und dritten Reihe ist diese Markterholung
jedoch vorlibergegangen. Dies betraf weiterhin auch die
wachstumsorientierten Technologieunternehmen aus

dem von DEWB fokussierten FinTech-Segment.

Das Marktumfeld belastete folglich auch das Private
Equity- und Venture Capital-Geschaft. Nach vorlaufigen
Branchendaten desBundesverbandsDeutscherKapitalbe-
teiligungsgesellschaften (BVK) investierten Beteiligungs-
gesellschaften in Deutschland 2023 rund 10,5 Milliarden
Euro und damit 32 Prozent weniger als im Vorjahr (2022:
15,4 Milliarden Euro). Bereits 2022 war ein deutlicher
Ruckgang der Investitionen um 22 Prozent zu verzeichnen.
Riicklaufig war auch die Zahl der im Berichtsjahr
erhielten

finanzierten Unternehmen.

774 Unternehmen (2022: 979) Beteiligungskapital.

Insgesamt

Auch 2023 nahmen Buy-Out-Finanzierungen den groRten
Anteil am investierten Kapital fiir sich in Anspruch. Diese
waren mit 6,5 Milliarden Euro 2023 zwar ricklaufig,
jedoch fiir rund 62 Prozent (2022: 8,8 Milliarden Euro;
57 Prozent) der Investitionen verantwortlich. Die Zahl
der finanzierten Buy-Outs ging auf 84 (2022: 117)
zurlick. Die konjunkturellen Unsicherheiten und die
Zinspolitik schlugen sich im Buy-Out-Bereich zunehmend
nieder. Unsichere Geschaftsaussichten machen kiinftige
Transaktionenschwierigerund langwieriger,insbesondere

im Hinblick auf die Kaufpreisfindung.



Nach dem Rekordjahr 2021 und dem ebenso
investitionsstarken Jahr 2022 brachen die Venture Capital-
Investitionen im Berichtsjahr um rund 31 Prozent auf
2,5 Milliarden Euro (2022: 3,6 Milliarden Euro) ein,
wenngleich das Finanzierungsvolumen noch deutlich tiber
dem Niveau der Jahre 2020 und davor lag. 559 Startups
und junge Unternehmen wurden mit Venture Capital
finanziert, was nahezu drei Viertel aller im Jahresverlauf
finanzierten Unternehmen

mit  Beteiligungskapital

entspricht (2022: 667).

Waéhrend Finanzierungen im Later Stage-Segment
um lediglich 17 Prozent auf 1,2 Milliarden Euro (2022:
1,5 Milliarden Euro)
Finanzierungen um gut 54 Prozent auf 0,2 Milliarden

zuriickgingen, brachen Seed-
Euro ein. Start-up-Finanzierungen sanken um 39 Prozent
auf 1,1 Milliarden Euro. Mit einem Anteil von 24 Prozent
der investierten Mittel und 72 Prozent der finanzierten
Unternehmen bleibt Venture Capital aber weiterhin eine
wichtige Saule des Beteiligungskapitals in Deutschland.
Trotz des gesamtwirtschaftlichen Gegenwinds konnten
auch 2023 einige Finanzierungsrunden im dreistelligen
Millionen-Euro-Bereich erfolgreich geschlossen werden,
wie beispielsweise flir Enpal, 1IKommab, Isar Aerospace,
Aleph Alpha und Flink. Auch wenn das VC-Okosystem
deutlich gestarkt aus der Pandemiezeit gekommen

ist, bleibt die Abhéangigkeit von internationalen
VC-Gesellschaften bei  Finanzierungsrunden dieser
Art hoch.

Auch im  FinTech-Segment konnten sich die

VC-Finanzierungen von der riicklaufigen Entwicklung
nicht abkoppeln. Nach Zahlen des US-Analystenhauses
CB die FinTech-

Finanzierungen 2023 um 50 Prozent auf 39,2 Milliarden

Insights  brachen weltweiten
US-Dollar ein. Die Zahl der Finanzierungsrunden sank
dabei um 38 Prozent auf 3.801. Dabei erreichte die
Anzahl der FinTech-Finanzierungen im vierten Quartal
2023 den niedrigsten Quartalswert seit sieben Jahren.
In Deutschland gingen die FinTech-Finanzierungen
nach dem Rekordjahr 2021 das zweite Jahr in Folge
deutlich

Barometers

zurlick. Nach Ergebnissen des Startup-

der Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Ernst & Young wurde 2023 mit 0,5 Milliarden Euro in
54 Finanzierungsrunden hier nur noch rund ein Drittel

des Vorjahres investiert (2022: 1,3 Milliarden Euro,
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75 Finanzierungsrunden). Nach seiner Flhrungsrolle in
2021 lag das FinTech-Segment 2023 bei den deutschen
Startup-Finanzierungen, damit nur noch auf Platz fiinf
hinter den Investment-Themen ,Software & Analytics,
»Mobility“. Auf den
Subsektor ,Banking“ entfiel mit 182 Millionen Euro in

~Energy“, ,E-Commerce“ und
13 Finanzierungsrunden das meiste Investitionskapital
im FinTech-Segment. Hiervon wurden allerdings allein
60 Millionen Euro in einer Finanzierungsrunde von
Raisin investiert. Ein ebenso hohes Volumen konnte
Scalable Capital einwerben und zdhlte damit mit einer
Finanzierungsrunde von wefox liber 51 Millionen Euro
zu den drei mit Abstand grofiten Deals im deutschen

Fintech-Segment 2023.

Das deutsche VC-Geschaftsklima konnte sich nach
Angaben des German Venture Capital Barometers
von KfW-Research im Jahresverlauf 2023 von der sehr
schlechten Stimmung des Vorjahres zwar erholen,
blieb aber unterkihlt. Auch das Klima im Fundraising
blieb seit seinem Absturz in 2022 ganzjahrig eisig. Im
Jahresverlauf 2023 tat sich zwar eine gréfere Liicke
zwischen der fallenden Lagebeurteilung und den
optimistischeren Erwartungen auf, letztere konnten
sich jedoch nicht erfiillen. Dies lag unter anderem an
geringeren Exitriickfliissen und den damit ausbleibenden
Reinvestitionen. Zu optimistische Erwartungen an das
Exitumfeld schickten Ende 2023 auch das Exitklima auf
sein Jahrestief. Enttduschungen gab es insbesondere
IPOs. IPO-Klima

fiel in Richtung Allzeittief. Die Erwartungen eines sich

hinsichtlich Secondaries und Das
offnenden IPO-Fensters im vierten Quartal wurden trotz
neuer Rekordstande an den Aktienmarkten enttduscht.
Demgegenliber taute aber die Stimmung hinsichtlich des
Exitkanals Trade Sale weiter auf und das Akquisitions-
klima legt das flinfte Quartal in Folge zu. Insgesamt blieb
die Stimmung aber auch hier im historischen Vergleich
noch immer schlecht. Gemessen an der Zahl der Trade
Sales war 2023 mit dhnlich vielen Exits wie 2022 aber
ein gutes Jahr. Nach Einschatzung von KfW-Research
konnte dabei die Wende bei den Bewertungen bereits
vollzogen sein, was dann auch wieder hohere Exiterlose
ermoglichen wirde. Auch die positive Entwicklung
NASDAQ
als prominente Benchmark dirfte den bisherigen

des  amerikanischen  Technologieindex

Preisdruck reduzieren.



Portfolio

Das Portfolio der DEWB zdhlt zum 31. Dezember 2023
im Wesentlichen sieben operativ tatige Beteiligungen
(31. Dezember 2022: sieben). Der Wertansatz des gesam-
ten Beteiligungsportfolios betragt 30,9 Millionen Euro
(31. Dezember 2022: 31,2 Millionen Euro).

Im Berichtsjahr standen Investitionen in das Portfolio in
Hohe von 0,5 Millionen Euro Buchwertabgénge flir Anteils-
verauRerungen von 0,6 Millionen Euro gegenliber. Wertan-
passungen erfolgten in Hohe von 0,1 Millionen Euro.

Nachfolgende Darstellung zeigt die wesentlichen Beteili-
gungen der DEWB zum Ende des Geschéftsjahres 2023. Die
borsennotierten Beteiligungen LAIQON AG und aifinyo AG
halt die DEWB in der hundertprozentigen Tochter
DEWB Effecten GmbH.

Beteiligungen der DEWB zum 31. Dezember 2023

Anteil in Prozent

LAIQON AG * 18,0
aifinyo AG* 4,2
The NAGA Group AG** 0,7**
CASHLINK Technologies GmbH 32
LAIC Capital GmbH*** 3,4
nextmarkets AG 2,1
Stableton Financial AG 12,2

* gehalten tiber DEWB Effecten GmbH
**mittelbare Beteiligung iiber Apeiron Feeder SICAV plc - elevat3 Fintech Opportunities Feeder Fund

*** mittelbare Beteiligung iiber tokenbasiertes Treuhandverhaltnis (LAIC-Token 21)

Entwicklung der Beteiligungen

LAIOON

Die DEWB-Kernbeteiligung, die seit Januar 2023 als
LAIQON AG firmiert, konnte im Geschaftsjahr 2023 das
Wachstum ihres verwalteten Vermogens weiter fortset-
zen und bis zum 31. Dezember 2023 auf 6,1 Milliarden
Euro (31. Dezember 2022: 5,7 Milliarden Euro) ausbauen.
Davon entfielen rund 4,1 Milliarden Euro auf das

Geschaftssegment LAIQON Asset Management, rund
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1,5 Milliarden Euro auf das Wealth Management sowie
rund 0,5 Milliarden Euro auf das Geschéaftssegment
Digital Wealth. Die Assets under Management (AuM)
des LAIQON-Konzerns stiegen damit in einem volatilen
Kapitalmarktumfeld, das von starken Zinserh6hungen
und einer Rekordinflation gepragt war, organisch um
400 Millionen Euro. Seit Dezember 2019 konnten die AuM
so um 455 Prozent gesteigert werden, was einer jahrlichen
Wachstumsrate von 33 Prozent entspricht.

Im Geschéftsjahr 2023 stiegen die Umsatzerldse um
42 Prozent auf 30,7 Millionen Euro (2022: 21,6 Millionen
Euro). Dabei wurden aufgrund der Kapitalmarktentwick-
lung keine nennenswerten Performance Fees verein-
nahmt. Zum Berichtszeitpunkt befanden sich allerdings
einige Produkte und Strategien des LAIQON-Konzerns
wieder nahe ihrer High Watermarks, so dass bei weiterhin
stabiler Kapitalmarktentwicklung 2024 wieder Umsatze
aus Performance-Fees erwartet werden kdnnen.

Die Brutto-Umsatzerlése konnten 2023 in allen drei ope-
rativen Geschaftssegmenten des LAIQON-Konzerns sowie
im Geschaftssegment LAIQON GROUP gesteigert wer-
den. Dabei sind im Geschaftssegment LAIQON GROUP im
Wesentlichen die administrativen Prozesse des LAIQON-
Konzerns sowie die Vertriebsaktivitditen gebiindelt. Im
Geschaftssegment LAIQON Asset Management wurde
ein Anstieg der Umsatzerlése um rund 22 Prozent auf
15,3 Millionen Euro (2022: 12,5 Millionen Euro), im
Geschéftssegment LAIQON Wealth Management um
rund 73 Prozent auf 7,2 Millionen Euro (2022: 4,2 Millio-
nen Euro), im Geschéaftssegment LAIQON Digital Wealth
um rund 174 Prozent auf 2,2 Millionen Euro (2022:
0,8 Millionen Euro) und im Geschéaftssegment LAIQON
GROUP um rund 48 Prozent auf 6,1 Millionen Euro
(2022: 4,1 Millionen Euro) erzielt.

Die Wachstumsinitiativen und die damit verbundenen
Skalierungseffekte fiihrten zu einer deutlichen Verbes-
serung des operativen Ergebnisses vor Zinsen, Steuern
und Abschreibungen (EBITDA) auf -4,7 Millionen Euro,
nach -9,9 Millionen Euro im Vorjahr. Durch Skalierungs-
effekte verbesserte sich insbesondere das EBITDA im
Segment LAIQON Digital Wealth auf -2,9 Millionen Euro
(2022: -4,5 Millionen Euro). Auch im Geschéaftssegment
LAIQON GROUP verbesserte sich das EBITDA um



3,1 Millionen Euro deutlich auf -4,4 Millionen Euro (2022:
-7,7 Millionen Euro). Dabei befand sich der Konzern im
Berichtsjahr in einer Investitionsphase. Fiir die Weiterent-
wicklung der IT-Infrastruktur als Grundlage des Geschafts-
modells des digitalen Asset Managers wurde planmaRig
Personal aufgebaut. Der Personalaufwand stieg damit auf
20,2 Millionen Euro (2022: 17,1 Millionen Euro). Die
sonstigen betrieblichen Aufwendungen konnten mit
Umsetzung eines  Effizienzprogramms um  rund
neun Prozent gegentiiber dem Vorjahr reduziert werden,
obwohl fiir die Umsetzung der beiden GroRprojekte, der
Vermogensverwaltung ,meine Bayerische Vermdgen“
GmbH und der Kooperation mit der Union Investment
Sonderaufwendungen in Hoéhe von rund 1,5 Millionen

Euro anfielen.

Ein strategischer Meilenstein des Berichtsjahrs war der
Abschluss einer Kooperationsvereinbarung mit Union
Investment Uber die gemeinsame Auflage einer neuarti-
gen fondsbasierten individuellen Vermogensverwaltung
fir gehobene Betreuungskunden der Genossenschaftli-
chen FinanzGruppe. Das Produkt nutzt dabei zum einen
die technischen Moglichkeiten der Digital Asset Platt-
form (DAP 4.0) von LAIQON und zum anderen die Kl des
WealthTech LAIC als ausgelagerte Finanzportfolioverwal-
tung sowie zur Unterstiitzung des Berichtswesens. Der
LAIC-ADVISOR wird dabei der digitale Motor des gemein-
samen Produktes, wodurch der Kunde die Mdglichkeit
bekommt, sich sein individuelles Vermodgensverwal-
tungsprodukt personalisiert zusammenzustellen. Union
Investment soll in Zusammenarbeit mit Partnerbanken
der Genossenschaftlichen FinanzGruppe die Zielkunden
fiir das Produkt gewinnen und individuelle Vermdgens-
verwaltungsvertrage abschlieflen. Die Produkteinflihrung
ist auf Basis bestehender Vertriebspartnerschaften der
Union Investment mit den Partnerbanken bereits im vier-
ten Quartal 2024 vorgesehen.

Die Kooperation mit Union Investment, mit einem ver-
walteten Vermdgen von (iber 450 Milliarden Euro der
drittgroRte deutsche Asset Manager, stellt eine besondere
Auszeichnung der Entwicklungsleistungen der LAIQON
in den letzten fiinf Jahren dar. Der Abschluss dieser
groflen Partnerschaft bestétigt die DEWB in der bisherigen
Annahme, dass das WealthTech LAIC zum Wachstums-
und Bewertungstreiber der LAIQON-Gruppe wird.
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LAIC
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Im Rahmen der Kooperation mit Union Investment erwar-
tet LAIQON eine Wachstumsbeschleunigung des LAIC-
Teilkonzerns mit einem organischen Zuwachs der AuM
auf 5,5 bis 6,5 Milliarden Euro bis 2028. Dies entspricht
einem durchschnittlichen organischen Wachstum uber
vier Jahre von 2025 bis 2028 von 86 Prozent p.a.. Hierfir
werden weitere Investitionen in die digitale Plattform
DAP 4.0 der LAIQON AG sowie Personal- und Projektauf-
wendungen im LAIC-Teilkonzern erforderlich. Die fiir die
Umsetzung der Kooperation notwendige Finanzierung
des LAIC-Teilkonzerns soll durch Ausgabe von LAIC-Token
zu einer Bewertung des LAIC-Teilkonzerns in Hohe von
rund 65 Millionen Euro erfolgen, mit der dem LAIQON-
Konzern in 2024 bis zu 6,8 Millionen Euro zuflieRen
sollen. Ziel ist die weitere Verbesserung des Qualitats-
standards und des langfristigen Optimierungspfads des
LAIC-ADVISOR. Insgesamt will LAIQON bis Ende 2024 rund
20 Millionen Euro in den Aufbau von LAIC investiert haben.
Nach der Ausgabe des LAIC-Token 21 im Jahre 2021 halt
LAIQON noch 90,25 Prozent der Geschaftsanteile der LAIC.
Nach der geplanten Ausgabe des LAIC-Token 24 hielte
LAIQON weiterhin eine qualifizierte Mehrheit von
80,76 Prozent.

Die DEWB ist liber den von ihr gehaltenen LAIC-Token 21
wirtschaftlich mit 3,4 Prozent direkt an LAIC beteiligt. Die
Beteiligungsquote an LAIQON reduzierte sich hauptsach-
lichinfolge einer Kapitalerh6hung der LAIQON im Rahmen
der Wandlung einer ausstehenden Wandelanleihe sowie
durch eine Umplatzierung eines kleineren Aktienpakets
durch die DEWB zum 31. Dezember 2023 auf 18,0 Prozent
(31. Dezember 2022: 18,7 Prozent). DEWB bleibt damit
weiterhin grofiter Einzelaktiondr der LAIQON.

Die sehr positive operative Entwicklung hat sich im
Berichtsjahr nicht im Kurs der LAIQON-Aktie widerge-
spiegelt. In einem fir Small- und Midcap-Unternehmen
schwierigen Boérsenumfeld lief die Aktie im Jahresverlauf
sukzessive zurlick, wodurch die hohe stille Reserve des
Vorjahres im Beteiligungsbuchwert der DEWB weitgehend

aufgezehrt wurde.



Das B2B-FinTech aifinyo AG konnte nach einem Rekord-
geschaftsjahr 2022 trotz herausfordernder Umfeldbedin-
gungen seinen profitablen Wachstumspfad weiterver-
folgen. Der Betreiber einer in Deutschland einzigartigen
cloudbasierten Plattform rund um Rechnungs- und Liqui-
ditdtsmanagement samt Finanzierungslosungen konnte
das Transaktionsvolumen und den Rohertrag weiter
steigern. Dabei lieferten auch die Akquisitionen der ver-
gangenen Jahre einen wichtigen Beitrag. Insbesondere
die Ubernahme von Billomat, einem etablierten Anbieter
einer cloud-basierten Buchhaltungssoftware mit diversen
Funktionen rund um Rechnungslegung, war ein wichtiger
strategischer Schritt. Der Zusammenschluss bietet den
jeweiligen Kundengruppen Zugriff auf das gemeinsame
Produktangebot, wodurch aifinyo signifikante Cross-
Selling-Potenziale heben kann. Die Integration von
Billomat wurde 2023 weitestgehend abgeschlossen. Zum
Jahreswechsel erfolgte der Relaunch der App des Tochter-
unternehmens. Wahrend die Marken aifinyo und Billomat
nebeneinander bestehen bleiben, wurde die Plattform im

Hintergrund zusammengefihrt.

In einem im Jahresverlauf 2023 sich eintriibenden wirt-
schaftlichen Umfeld schwachte sich die Wachstums-
dynamik bei aifinyo allerdings etwas ab. Dabei gingen
insbesondere die Umsatze fiir Finanzierungen im schwé-
cheren E-Commerce-Segment zuriick. Nach vorldufigen
Zahlen fir das Gesamtjahr konnte aifinyo das Trans-
aktionsvolumen (Summe der verarbeiteten Factoring-,
Finetrading-, Leasing- und Inkasso-Transaktionen)
gegenliber dem Vorjahreszeitraum um acht Prozent auf
407,5 Millionen Euro (2022: 377,7 Millionen Euro) aus-
bauen. Der Umsatz lag mit 51,1 Millionen Euro leicht
unter dem Vorjahreswert von 53,6 Millionen Euro. Posi-
tiv entwickelte sich das hochmargige wiederkehrende
SaaS-Geschaft (Software as a Service). Der Abo-basierte
Umsatz mit Softwarelésungen rund um das Rechnungs-
und Liquiditdtsmanagement konnte um 30 Prozent auf
rund zwei Millionen Euro gesteigert werden. Der Roher-
trag (Gesamtleistung reduziert um Warenaufwédnde und

Abschreibungen des Leasinganlagevermégens), als eine
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der wichtigsten Finanzkennzahlen des Geschéaftsmodells,
wurde um flinf Prozent auf 14,6 Millionen Euro gesteigert.
Dabei war das vergangene Jahr operativ ein Ubergangs-
jahr fiir aifinyo. Nach der Akquisition von Billomat und
dem starken Wachstum in 2022 standen strategische The-
men, wie die Integration der neuen Tochter und die Wei-
terentwicklung des aifinyo-Okosystems, im Vordergrund.
Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) erreichte mit
1,9 Millionen Euro fast das Rekordergebnis aus 2022
in Hohe von 2,2 Millionen Euro. Das Ergebnis vor
Steuern (EBT) ging aufgrund gestiegener Zinsen auf
0,2 Millionen Euro (2022: 1,2 Millionen Euro) zuriick.

Dass aifinyo vor dem Hintergrund des konjunkturell
schwierigen Umfelds erneut profitabel wachsen konnte,
zeigt die solide Aufstellung des Unternehmens und seines
Geschaftsmodells. Dabei hat das B2B-FinTech weiter in
seine cloudbasierte Plattform rund um das Management,
die Finanzierung und die Bezahlung von Rechnungen
investiert und seine fiihrende Stellung im Markt gestarkt.
Die Vergangenheit hat bereits gezeigt, dass insbesondere
gesamtwirtschaftlich schwierige Zeiten ein Katalysator fir
das innovative Geschaftsmodell von aifinyo sind. Da klas-
sische Banken ihre Finanzierungsangebote weiter redu-
zieren, mussen sich insbesondere kleinere Unternehmen
zunehmend nach Alternativen umschauen. aifinyo adres-
siert damit einen riesigen Markt und will sich in Deutsch-
land langfristig zur ersten echten Digitalen Geschéftskun-
denbank entwickeln. Dabei strebt das Unternehmen ein

jahrliches Wachstum zwischen 20 und 40 Prozent an.

Der Borsenkurs der aifinyo-Aktie hat sich bisher gegenlau-
fig zu den operativen Erfolgen entwickelt und bildet die
Unternehmensentwicklung in keiner Weise ab. Ursach-
lich dafiir diirfte zum einen das schwierige Marktumfeld
fiir deutsche Small-Cap-Aktien und die damit verbundene
zu geringe Handelsliquiditat sein. Wahrend der berwie-
gende Teil der Aktien in der Hand des Managements und
langfristig orientierter Altinvestoren liegt, die auf die-
sem Bewertungsniveau kein Interesse an einem Verkauf
haben, stellt die geringe Handelbarkeit der Aktie fiir neue,
insbesondere institutionelle Investoren ein Einstiegshin-
dernis dar. Im Vergleich zu den Bewertungen privat gehal-
tener Wettbewerber weist die aifinyo-Aktie eine deutliche
Unterbewertung aus. Trotz intensiver Investor Relations-
Arbeit des Managements ist es nicht gelungen, diese



Diskrepanz aufzulésen. In der Folge beschloss die Gesell-
schaft, ein Delisting zu beantragen, das im Jahresver-
lauf 2024 umgesetzt werden soll. Die Beteiligungsquote
der DEWB zum 31. Dezember 2023 betragt unverandert
4,2 Prozent.

g NAGA

Nach einem - sowohl operativ, als auch in der Kommuni-
kation mit dem Kapitalmarkt - schwierigen Geschéftsjahr
2022, gelang dem Neobroker The NAGA Group AG 2023
ein beeindruckender Turnaround. Mit dem Wirksamwer-
den der in 2022 eingeleiteten Kostensenkungsmafnah-
men kehrte NAGA im Berichtsjahr wieder zur operativen
Profitabilitat zurtick.

Nach (zum Zeitpunkt der Berichterstellung) vorlaufi-
gen Zahlen erzielte NAGA in 2023 einen Umsatz von
45,5 Millionen Euro (2022: 57,6 Millionen Euro). Mit einem
operativen Ergebnis vor Abschreibungen, Zinsen und
Steuern (EBITDA) von rund sieben Millionen Euro (2022:
-13,7 Millionen Euro) wurde das bisher hochste EBITDA
in der Unternehmensgeschichte erzielt. Dabei wickelte
NAGA mit 9,2 Millionen Trades (2022: 8,6 Millionen) rund
sieben Prozent mehr Trades als im Vorjahr ab. Der Anteil
der Copy-Trades stieg dabei sogar liberproportional um
37 Prozent auf 4,8 Millionen (2022: 3,5 Millionen) an.

Das Transaktionsvolumen konnte um rund vier Pro-
zent auf 143 Milliarden Euro (2022: 137 Milliarden Euro)
gesteigert werden. Die Zahl der aktiven Nutzer lag zum
31. Dezember 2023 bei tber 21.000 (31. Dezember 2022:
18.700). Mit hoherer durchschnittlicher Aktivitat, Depot-
groRe und hoherem Lifetime Value zeigten die relevanten
Nutzermetriken einen starken Aufwartstrend. Nach der
Kostenexplosion im Zuge des Markthypes 2021 gelang
NAGA in 2023 die Riickkehr auf eine solide Ausgabenbasis.
Dabei senkte das Unternehmen die Gesamtkosten deut-
lich und konzentrierte sich erfolgreich insbesondere auf
die Effizienz des Marketings. Die Marketingaufwendungen
wurden entsprechend um rund 80 Prozent auf 5,5 Millio-
nen Euro reduziert (2022: 28,5 Millionen). Damit wurden
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mit 447 Euro (2022: 1.510 EUR) bei der Kundengewinnung
die bisher niedrigsten durchschnittlichen Kosten je neu
aktiviertem Handelskonto (CAC) erreicht.

Im Dezember kiindigte NAGA den Zusammenschluss mit
der Multi-Asset-Tradingplattform capex.com an. Die-
ser soll durch Einbringung des Betreiberunternehmens
Key Way Group Ltd. im Rahmen einer Sachkapitalerho-
hung erfolgen. Hierflir plant NAGA, das Grundkapital -
eingeteilt in bisher 54 Millionen Aktien - durch aus Aus-
gabe von rund 170 Millionen neuen Aktien zu erhohen,
wodurch die Key Way Group-Gesellschafter eine Mehr-
heitsbeteiligung erwerben. Zusatzlich ist die Ausgabe von
Aktienoptionen im Umfang von 20 Prozent des erhdhten
Grundkapitals geplant. Der Zusammenschluss soll durch
die Ausgabe einer Wandelanleihe tber neuen Millionen
US-Dollar finanziert werden, die im Wesentlichen durch
Key Way Group-Gesellschafter gezeichnet wurde. Insge-
samt sollen Capex und seine Anteilseigner 15 Millionen
US-Dollar an Eigenkapital in den Unternehmenszusam-
menschluss investieren. Neuer CEO des gemeinsamen
Unternehmens soll Key Way Group-Griinder Octavian
Patrascu werden. Octavian Patrascu ist ehemaliger Haupt-
aktionar des Forex- und CFD-Brokers markets.com, der
fiir 550 Millionen US-Dollar an Playtech verkauft wurde.

Capex.com ist eine weltweit regulierte, schnell wach-
sende FinTech-Plattform mit Lizenzen in Europa und Abu
Dhabi. Die Plattform hat eine Nutzerbasis von mehr als
60.000 Nutzern und erzielte 2023 nach vorlaufigen Zahlen
einen Umsatz von rund 40 Millionen US-Dollar. Trotz des
sehr schwierigen Marktumfelds erreichte capex.com nach
eigenen Angaben in den zuriickliegenden drei Geschafts-
jahren eine jahrliche Wachstumsrate von 80 Prozent.

Das kombinierte Unternehmen soll kiinftig weltweit
acht Lizenzen halten und erzielte 2023 einen Gesamt-
umsatz von schatzungsweise 90 Millionen US-Dollar bei
einem EBITDA von 6,5 Millionen US-Dollar. Das gemein-
same jahrliche Transaktionsvolumen lag 2023 bei rund
300 Milliarden US-Dollar. Die Plattformen zéhlen gemein-
sam rund 1,5 Millionen Nutzer aus mehr als 100 Landern.
Geplant ist, die Anzahl der Nutzer bis 2025 auf flinf Millio-
nen zu steigern. In den nachsten drei Jahren soll damit ein
Umsatz von Uber 250 Millionen US-Dollar erzielt werden.



NAGA erwartet durch den Zusammenschluss ein zusatz-

liches Kosteneinsparpotenzial von jahrlich bis zu

zehn Millionen US-Dollar.

Der Merger unterliegt der Priifung und Genehmigung
durch die Aufsichtsbehdrden und soll im zweiten Quartal
2024 abgeschlossen sein. NAGA strebt weiterhin den Gang
an die NASDAQ an, der 2022 aufgrund unglinstiger Markt-
bedingungen gestoppt wurde.

Trotz des massiven Kursriickgangs der NAGA-Aktie halt
die DEWB an der grundsatzlich positiven Einschat-
zung des Geschaftsmodells der NAGA fest. NAGA ist es
gelungen, eine der modernsten Brokerage-Plattformen
(NAGA Trader), eine regulierte Kryptobdrse (NAGAX) und
eine Payment-App (NAGA Pay) zu entwickeln, die - bei
einer Stabilisierung des Marktumfeldes - jede fiir sich
eine effiziente Skalierung in langfristig attraktiven Wachs-
tumsfeldern ermoglicht. Durch den geplanten Merger mit
capex.com verstarkt sich NAGA zudem im internationa-
len Wettbewerb und erschlieRt sich hohe Synergien und
Skaleneffekte sowie weitere Finanzmittel und ein

erfahrenes Management-Team.
€y STABLETON

Die Stableton Financial AG, Anbieter der flihrenden
europdischen Fintech-Plattform fiir alternative Anlagen:
Private Equity, Venture Capital, Private Debt und Realver-
maogen, sorgte im Berichtsjahr mit einer weiteren Produk-
tinnovation fiir Aufsehen. Gemeinsam mit den Partnern
Swissquote und Morningstar brachte Stableton ein struk-
turiertes Produkt an den Markt, das erstmals die 20 groR-
ten VC-Unicorns der westlichen Welt, also Unternehmen
mit einer Bewertung von (iber einer Milliarde US-Dollar,
einfach investierbar macht. Das Angebot richtet sich tiber
einen offenen Luxemburger Investmentfonds sowohl an
institutionelle Investoren, alsauch miteinem bankfahigen,
aktiv gemanagten Zertifikat (AMC) an Privatanleger. Beide
Anlageprodukte zielen darauf ab, den Morningstar Pitch-
Book Unicorn Select 20 Index abzubilden, der die Perfor-
mance der 20 groRten privat gehaltenen Venture Capital-
finanzierten Unternehmen misst. Das Stableton-Zertifikat
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Unicorn Index AMC ist das weltweit erste Privatmarkt-
Produkt seiner Art. Mit einem Mindestanlagebetrag
von 5.000 Schweizer Franken lasst sich in alle Top 20
Unicorns des Index, wie OpenAl, SpaceX, Epic Games,
SHEIN oder Stripe, gleichzeitig investieren. Gegenliber
bestehenden Privatmarktfonds bietet das Zertifikat eine
kostengiinstige und zudem liquide Alternative. Der Ver-
trieb startete im Sommer 2023 zunachst in der Schweiz.

Stableton zahlt mit seinem Geschéftsmodell zu den
DEWB-Beteiligungen mit dem héchsten Wertpoten-
zial, hat gleichzeitig aber in den vergangenen beiden
Geschéftsjahren operativ auch mit dem stérksten Gegen-
wind des Marktumfelds zu kdmpfen. Der Riickgang der
Borsenbewertungen im Technologiesektor und die Inves-
titionszurlickhaltung der Investoren seit 2022 machte das
Jahr zu einem der herausforderndsten Geschéaftsjahre fiir
VC- und Private Equity-Investments der letzten Dekade.
Stabeltons starke Kunden- und Produktfokussierung auf
das Pre-IPO-Segment fiihrte in diesem Umfeld zu einer
deutlichen Verlangsamung des Wachstums. Vor diesem
Hintergrund stellte das Unternehmen mit dem Ziel der
Verldangerung der Finanzierungsreichweite verschiedene
Produkt- und Wachstumsinitiativen ihrer Pipeline zuriick
und fokussiert sich zundchst weiter auf die Durchdrin-
gung des allein bereits sehr attraktiven Schweizer Marktes
sowie die internationale Vermarktung des auf institutio-

nelle Investoren ausgerichteten Unicorn-Funds.

Das Geschaftsmodell bleibt trotz der kurzfristig schwa-
cheren Marktentwicklung langfristig sehr aussichtsreich.
Die zwei fiir Stabletons Erfolg bedeutenden langfristigen
Makrotrends sind weiterhin intakt: die Demokratisierung
von Pre-IPO Investments sowie die standig steigende
Wertschépfung in den fokussierten Marktsegmenten,
in denen disruptive Technologien auf einen weiterhin
groflen Kapitalanlagebedarf treffen. Angesichts der seit
2021 stark korrigierten Tech-Bewertungen bieten die
zwischenzeitlichen Bewertungsmultiplikatoren auf Basis
der Ergebnisschatzungen der Unternehmen fiir die Jahre
2024 eine Vielzahl von Investmentchancen zu attraktiven
Bewertungen. Mit einer zunehmenden Investitionsbereit-
schaft der Investoren und insbesondere im zweiten Halb-
jahr 2023 bei gestiegenen Umsatzen angezogenen Sekun-
dérmarktbewertungen sieht Stableton gute Chancen fir
eine Erholung ihres Marktes. Die erfolgreichen IPOs im



Tech-Segment von ARM und Instacart 2023 sendeten erste
positive Signale. Fiir 2024 erwartet die US-amerikanische
Sekundarmarktplattform Caplight mindestens 15 IPOs
von Tech-Unicorns, davon allein fiinf aus dem Portfolio

N3

NEXTMARKETS

von Stableton.

Der Neobroker nextmarkets AG verfehlte nach einem
schwacher als geplanten Geschéftsverlauf im ersten
Quartal 2023 den angestrebten Break Even. Da die Lead-
Investoren aufgrund der Umfeldbedingungen zunachst
nicht bereit waren, die weitere Finanzierung zur Verfi-
gung zu stellen, beschlossen Vorstand und Aufsichts-
rat der nextmarkets im Marz 2023 vor dem Hintergrund
der anspruchsvollen Lage an den Kapitalméarkten und
der Schwache am Finanzierungsmarkt, das Unterneh-
men ganz oder in Teilen zu verdauRern und anschlies-
send abzuwickeln. Die DEWB nahm daraufhin eine
komplette Abwertung des Beteiligungsbuchwerts zum
31. Dezember 2022 vor.

Im Verlauf der Exitgesprache und mit dem Interesse poten-
zieller strategischer Partner startete der ehemalige Lead-
Investor Samara Asset Group aus der Unternehmens-
gruppe von Christian Angermayer eine Fortfiihrungsinitia-
tive und stellte nextmarkets eine Uberbriickungsfinanzie-
rung zur Verfiigung, um alternative strategische Optionen
zu priifen. Im Ergebnis wurde eine Merger-Vereinbarung
mit Aqua Digital Rising Limited (ADRIX) geschlossen.
ADRIX verfligt Giber verschiedene Technologien im Bereich
der Datenanalyse von Finanzmaérkten, die fiir die Ent-
wicklung diverser Assets eingesetzt werden kénnen. Mit
Hilfe von ADRIX‘ Big Data-Technologien werden Daten-
punkte von Vermdgensklassen wie Immobilien, Anleihen
und alternativen Assets gesammelt, um daraus Finanz-
produkte zu konstruieren und handelbar zu machen.
Die
ermoglicht es beispielsweise, menschliche Leistungen,

innovative Echtzeit-Datenindexierungstechnologie

wie die von Profisportlern, in Echtzeit zu bewerten und
in Benchmark-Indizes umzusetzen. Mit der Einbindung

in die Plattform der nextmarkets soll es Kunden in einem
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ersten Schritt ermdglicht werden, bekannte Sportler wie
Finanzinstrumente zu handeln und so finanziell von
deren Erfolgen zu profitieren. Darliber hinaus ist der
weitere Ausbau des Produktportfolios mit weiteren
Assets geplant.

Die formalen Grundlagen fiir den Zusammenschluss
mit ADRIX wurden auf einer Hauptversammlung der
nextmarkets im August 2023 gelegt und im Jahresver-
lauf umgesetzt. Zum Zeitpunkt der Erstellung dieses
Berichts lief ein flankierendes 6ffentliches Angebot von
nextmarkets an Investoren, in dessen Rahmen das Unter-
nehmen 4,8 Millionen Euro auf einer Bewertung von
24 Millionen Euro einwerben will. In diesem Zusammen-
hang wurden auch Plane bekannt gegeben, nextmarkets
im Nachgang der Kapitalerhéhung mittel- oder unmittel-
bar an einer kanadischen Borse zu notieren.

Bei erfolgreicher Umsetzung des Mergers, dem Abschluss
der notwendigen Finanzierung und dem entsprechen-
den Ausbau des Angebots um eine weitere bedeutende
Produktinnovation, bestehen Chancen, dass die zum
31. Dezember 2022 abgeschriebene Beteiligung nextmar-
kets wieder werthaltig wird. Aufgrund des erratischen
Vorgehens der Lead-Investoren zu Jahresbeginn 2023, hat
sich die DEWB nicht an den laufenden KapitalmaRnah-
men beteiligt. Durch die Wandlung eines im Vorjahr abge-
werteten Darlehens stieg die Beteiligungsquote der DEWB
an nextmarkets zum 31. Dezember 2023 auf 2,1 Prozent
(31. Dezember 2022: 1,4 Prozent).

- cashlink

Die CASHLINK Technologies GmbH, Anbieter der fiih-
renden Infrastruktur fiir die Tokenisierung von Vermo-
genswerten zur vollstandig digitalen Ausgabe von Wert-
papieren, hat im Mdrz 2023 erfolgreich eine Finanzie-
rungsrunde abgeschlossen. Als neue Investoren kamen
der Schweizer Wagniskapitalgeber TX Ventures, sowie
Futury Capital, die Beteiligungs-Managementgesellschaft
Hessen und mehrere Business Angels an Bord. Zudem
beteiligten sich neben DEWB auch die Bestandsinvestoren
seed + speed von Carsten Maschmeyer, Panta Rhei und



C3 Venture Capital. In einem zweiten Closing im Juni
wurde die Finanzierungsrunde mit einem strategischen
Investment der Helaba Landesbank Hessen-Thiiringen auf
insgesamt sieben Millionen Euro ausgebaut. Der Einstieg
der Helaba unterstreicht dabei einmal mehr die flihrende
Position und das Potenzial von CASHLINK. Ziel der Helaba
ist die Starkung ihres Zugangs in das Tokenisierungs-Oko-
system als Teil der Digitalen Agenda der Bank zum Aufbau
nachhaltiger Geschaftsmodelle.

Neben der technischen Infrastruktur deckt CASHLINK
auch alle erforderlichen regulatorischen Anforderungen
ab. Hierflir verfligt das Unternehmen uber eine vorlau-
fige Erlaubnis zur Registerfihrung fiir Kryptowertpapiere
von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin), die ein Treiber der bisherigen Entwicklung in
Deutschland ist. Das den Kryptowertpapieren zugrunde
liegende Gesetz flir elektronische Wertpapiere (eWpG)
wurde mit dem Inkrafttreten des Zukunftsfinanzierungs-
gesetzes im Dezember 2023 auch auf elektronische
Aktien erweitert und wird zur weiteren Wachstums-
dynamik beitragen.

An der ersten deutschen Emission von Kryptofondsantei-
len nach MaRgabe des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB),
des eWpG und der Verordnung liber Kryptofondsanteile
(KryptoFAV) war CASHLINK ebenfalls beteiligt. Der Emit-
tent Metzler Asset Management hat mit Unterstlitzung
von CASHLINK im Rahmen eines Pilotprojektes erstmals
DLT-basierte Fondsanteile begeben. Metzler wollte damit
wichtige Erkenntnisse und praktische Erfahrungen fiir den
weiteren Einsatz dieser Zukunftstechnologie gewinnen.
Die Emission stellt einen weiteren Meilenstein der Trans-
formation des Asset Managements dar, da Transaktionen
dieser Art das Vertrauen in die Technologie und die Regu-
latorik weiter starken. Mit dem steigenden Interesse der
Branche ist zu erwarten, dass immer mehr Finanzinstitute
dem Beispiel folgen. In diesem Umfeld ist CASHLINK mit
einem hochprofessionellen Team, dem umfangreichen
regulatorischen Know-how, ihren bereits etablierten Kun-
denbeziehungen sowie einem namhaften Investorenkreis
sehr gut positioniert, seinen Marktvorsprung in Deutsch-
land weiter auszubauen und auch eine fithrende Rolle im
Bereich der Tokenisierung in Europa einzunehmen.
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Auch wenn tokenisierte Finanzmdrkte zwischenzeitlich
von grofsen Akteuren, wie BlackRock, als der nachste
groRe Entwicklungsschritt der Industrie gesehen wer-
den, befindet sich der Markt derzeit noch in einem sehr
frihen Entwicklungsstadium. Wahrend sich die Banken
und andere grofe Emittenten Uber Pilotemissionen und
Proof of Concept-Projekte hinaus noch zuriickhaltend
zeigen, stellt sich das aktuelle Marktumfeld mit Inflation,
hohen Zinsen und fehlenden VC-Finanzierungen fiir die
jungen Unternehmen als die bisherigen Innovatoren und
Entwicklungstreiber der Branche als Wachstumshindernis
dar. Dies zeigt sich auch in einer beginnenden Konsolidie-
rung des Wettbewerbs. Mit der erreichten Positionierung
und einem starken Investorenkreis ist CASHLINK aber

auch hierfiir bestens gertstet.

Nach den KapitalmaRnahmen des Berichtsjahrs betragt
die Beteiligungsquote der DEWB an CASHLINK zum
31. Dezember 2023 3,2 Prozent (31. Dezember 2022:
3,3 Prozent).



ERTRAGS-, FINANZ- UND
VERMOGENSLAGE

Ertragslage

Im Geschaftsjahr 2023 erzielte die DEWB sonstige betrieb-
liche Ertrage in Hohe von 0,3 Millionen Euro. Davon ent-
fielen 0,1 Millionen Euro auf Ertrage aus dem Verkauf von
Beteiligungen sowie 0,1 Millionen Euro auf Ertrdge aus
der Tilgung der eigenen Anleihe, die wahrend der Laufzeit
unter Nennwert zurtickerworben wurde. Im Vorjahr betru-
gen die sonstigen betrieblichen Ertrdge 21 Tausend Euro.

Der Personalaufwand betrug 2023 wie im Vorjahr
0,5 Millionen Euro. Sonstige betriebliche Aufwendungen
fielen in Hohe von 0,5 Millionen Euro an und betreffen im
Wesentlichen Strukturkosten (2022: 0,5 Millionen Euro).

Das Ergebnis der betrieblichen (EBIT)
belduft sich 2023 auf (2022:
-0,9 Millionen Euro). Das Finanzergebnis verbesserte sich
auf -0,9 Millionen Euro (2022: -3,9 Millionen Euro). Es ent-

halt neben Zinsaufwendungen von 0,7 Millionen Euro

Tatigkeit
-0,7 Millionen Euro

und Aufwendungen fiir die Platzierung der neuen Anleihe
von 0,1 Millionen Euro, Abschreibungen auf Finanzanla-
gen und Wertpapiere des Umlaufvermdgens in Hohe von
0,1 Millionen Euro. Das Finanzergebnis des Vorjahres
war im Wesentlichen gepragt durch Abschreibungen auf
Finanzanlagen und Forderungen gegen Beteiligungen in
Hohe von insgesamt 3,3 Millionen Euro. Aufwendungen
fir die Verlustiibernahme der hundertprozentigen Toch-
tergesellschaft DEWB Effecten GmbH fiir das Geschafts-
jahr 2023 fielen in Hohe von rund 12 Tausend Euro an
(2022: 0,1 Millionen Euro).

Das Nachsteuerergebnis 2023 betragt -1,6 Millionen Euro
(2022: -4,8 Millionen Euro). Dies entspricht bezogen auf
16.750.000 ausgegebene Aktien einem Ergebnis je Aktie
von -0,10 Euro (2022: -0,29 Euro).

Liquiditatslage
Der operative Cashflow 2023 belduft sich auf

-1,2 Millionen Euro, nach -3,9 Millionen Euro im Vorjahr.
Auszahlungen fiir Investitionen in das Portfolio erfolg-
ten in Hohe von 0,5 Millionen Euro (2022: 3,8 Millionen
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Euro). Aus Beteiligungsveraufierungen flossen der DEWB

0,8 Millionen Euro zu (2022: 1,4 Millionen Euro).
Weitere operative Auszahlungen erfolgten in Héhe von
1,0 Millionen Euro (2022: 1,1 Millionen Euro)

sowie Zinsen in Hohe von 0,6 Millionen Euro (2022:
0,4 Millionen Euro).

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit betragt in 2023
maRgeblich durch die Rickfiihrung von Anleiheverbind-
lichkeiten -2,4 Millionen Euro. Im Vorjahr betrug der Cash-
flow aus Finanzierungstatigkeit mit Aufnahme von Bank-
verbindlichkeiten im Saldo 4,2 Millionen Euro.

Zum 31. Dezember 2023 verfiigt die DEWB Uber liquide
Mittel von 0,8 Millionen Euro (31. Dezember 2022:

1,1 Millionen Euro).
Vermogenslage

Die Bilanzsumme zum 31. Dezember 2023 betragt
31,9 Millionen Euro (31. Dezember 2022: 35,8 Millionen
Euro). Die Beteiligungen des Anlagevermdgens gingen
leicht zurtick auf 30,3 Millionen Euro (31. Dezember 2022:
30,5 Millionen gegen Beteili-
gungen von 0,6 Millionen Euro (31. Dezember 2022:

Euro). Forderungen
0,7 Millionen Euro) entfallen auf ein kurzfristiges Darle-
hen an die DEWB Effecten GmbH. Sonstige Wertpapiere
reduzierten sich mit der Tilgung der eigenen Anleihe
2018/2023 auf 0,2 Millionen Euro (31. Dezember 2022:
3,5 Millionen Euro). Die Barmittel zum 31. Dezember
2023 betragen 0,8 Millionen Euro (31. Dezember 2022:
1,1 Millionen Euro).

Die
31.

Verbindlichkeiten ~der DEWB gingen zum
2023 um 2,2 Millionen Euro auf
15,7 (31. Dezember  2022:
17,9 zurlick.  Anleiheverbindlich-
keiten reduzierten sich infolge der Tilgung der mit
12,5 Millionen Euro valutierenden Altanleihe 2018/2023

sowie Platzierung der neuen Anleihe 2023/2028 im

Dezember
Millionen Euro

Millionen  Euro)

Nennwert von 6,6 Millionen Euro um im Saldo um
5,9 Millionen Euro. Zur teilweisen Refinanzierung der
Anleihe 2018/2023 nutzte die DEWB den bestehenden
Bankfinanzierungsrahmen. Die Verbindlichkeiten gegen-
Uber Kreditinstituten stiegen im Berichtszeitraum um
3,5 auf 8,7 Millionen Euro

Millionen  Euro



(31. Dezember 2022: 5,3 Millionen Euro). Riickstellungen
liegen mit 1,4 Millionen Euro leicht unter Vorjahresniveau
(31. Dezember 2022: 1,5 Millionen Euro).

Das Eigenkapital ging mit dem Jahresfehlbetrag 2023 auf
(31. 2022:
16,5 Millionen Euro). Bezogen auf 16,75 Millionen aus-

14,9 Millionen Euro zuriick Dezember

gegebene Aktien entspricht dies einem Eigenkapital
je Aktie von 0,89 Euro (31. Dezember 2022: 0,98 Euro).
Die Eigenkapitalquote blieb mit 46,6 Prozent stabil auf
Vorjahresniveau (31. Dezember 2022: 46,0 Prozent).

PROGNOSEBERICHT

die

DEWB, das Beteiligungsportfolio auf einen Wert von

Im Rahmen ihrer Wachstumsstrategie plant
100 Millionen Euro auszubauen. Als strategische Kernbe-
teiligung soll die LAIQON AG hierfiir einen wesentlichen
Beitrag leisten. LAIQON hat mit ihrer Wachstumsinitiative
GROWTH 25 den nachsten Skalierungsschritt in Angriff
genommen, in dessen Rahmen die AuM bis 2025 auf acht
bis zehn Milliarden Euro gesteigert werden sollen. Ein Mei-
lenstein hierfiir ist die Kooperation mit Union Investment.
Die DEWB plant, LAIQON als Ankeraktionar auf diesem
Weg zu begleiten. Daneben soll das Wachstum in der
aktuellen Struktur durch Entwicklung und Vermarktung
der weiteren bestehenden sowie neuer Beteiligungen
realisiert werden. Hierflir besteht Zugang zu einer Deal-
Pipeline mit attraktiven Beteiligungsmoglichkeiten in
den relevanten Marktsegmenten. DEWB plant, daraus
jahrlich mindestens zwei neue Portfoliounternehmen zu
akquirieren. Diese sollen mit bestehender Liquiditat, aus
Exitzufliissen und kiinftigen Ertragen der Kernbeteiligung
finanziert werden. Die zusétzliche Ergédnzung der Fonds
mit externem Kapital zur Beschleunigung des Portfolio-
ausbaus ist optional moglich.

Eine genaue Umsatz- und Ergebnisprognose fiir einzelne
Geschaftsjahre der DEWB ist aufgrund der Komplexitat
von Unternehmenstransaktionen sowie der Abhangig-
keit von diversen Ereignissen und Entwicklungen im
Beteiligungsgeschéft sehr schwierig. Grundsatzlich ist in
Jahren, in denen keine Exits realisiert werden kdnnen,

ein negatives Ergebnis zu erwarten. Sofern sich Verkdufe
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realisieren lassen, ist wiederum ein signifikanter Ergeb-
nisbeitrag moglich. Zur Vermeidung kiinftiger Verlustjahre
strebt die DEWB eine zligige Verstetigung von Zufliissen
und Ertragen an. Diese soll neben einer gréReren Anzahl
von Beteiligungen mit tendenziell kiirzeren Haltepha-
sen kiinftig auch durch die Kernbeteiligungen an der
LAIQON AG erreicht werden. Bei weiter erfolgreicher
Umsetzung der Wachstumsstrategie halt DEWB mit der
LAIQON-Aktie einen potenziell starken Dividendenwert
im Portfolio. Mit mittelfristig erwarteten Ausschiittungen
und optionalen TeilverduRerungen lassen sich kiinftig
stabile Ertrage erwirtschaften, mit denen auch in Jahren
ohne nennenswerte weitere Beteiligungsverkdufe posi-
tive Ergebnisse erzielt werden kdnnen. Flr das Geschafts-
jahr2024 plant die DEWB, wieder auf der Exit- als auch auf
der Beteiligungsseite aktiv zu werden und strebt dabei ein
positives Jahresergebnis an.

CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

Konjunkturelle und branchenspezifische
Chancen und Risiken

Die DEWB ist als Beteiligungsgesellschaft abhangig von
der Entwicklung der Kapitalmarkte. Diese beeinflussen
die Finanzierung sowie Unternehmenstransaktionen der
Gesellschaft in erheblichem Mafe. Der wirtschaftliche
Erfolg der DEWB wird zudem stark durch ihre Beteiligun-
gen beeinflusst, deren Entwicklung wiederum abhangig
von unterschiedlichen branchenspezifischen Marktfakto-
ren ist. Die Ertrags- und Finanzlage der Portfoliounterneh-
men bestimmt die Entwicklung ihrer Unternehmenswerte
und Liquiditatssituation. Dies wirkt sich sowohl Giber den
Ausschiittungsverlauf der Unternehmen als auch im Fall
eines Exits Uber den VerdufRerungserlds auf die Vermo-
genslage der DEWB aus.

Starke Schwankungen und Verwerfungen an den Kapi-
talmarkten kénnen wesentliche negative Folgen auf 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
ausschittungsfahiges Geschaftsmodell gehalten wird.



Ebenso koénnen Belastungen der Kapitalmarkte das
Zustandekommen von Finanzierungsrunden fiir Beteili-
gungsunternehmen erschweren. Es ist typisch fiir 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 0,8 Millionen Euro zum 31. Dezember 2023 und
zusatzlichen Mittelzuflissen von 2,2 Millionen Euro aus
der weiteren Platzierung ihrer Anleihe nach dem Berichts-
stichtag ist die DEWB solide finanziert, um eventuell auf-
tretenden Marktverwerfungen zu begegnen. Aus fallenden
Unternehmensbewertungen infolge eines moglichen wirt-
schaftlichen Abschwungs kdnnen sich aber auch attrak-
tive Investitionschancen erschlieflen.

Spezielle Chancen und Risiken im
Beteiligungsgeschaft

Diskontinuitét bei Umsatz, Ergebnis und Zahlungs-
stromen. Mit der fiir das Beteiligungsgeschéft charakte-
ristischen Diskontinuitat von Kauf- und Verkaufstransak-
tionen kénnen bei der DEWB starke Schwankungen bei
Ertragen, Ergebnis und Zahlungsstromen auftreten. Die
Haltedauer von Beteiligungen betragt in der Regel meh-
rere Jahre. Beteiligungsertrage werden erst bei einem
Verkauf oder mit Ausschittungen generiert. Die mit
einem Exit zusammenhdngenden Transaktionen sind
oft komplex und zeitlich nicht prazise planbar. Zudem
konnen aufgrund der noch lberschaubaren Anzahl von
Beteiligungen im Portfolio der DEWB keine regelmaRigen
Verkdufe realisiert werden. Daher kdnnen ertragsstarke
Jahre mit ertragsschwachen Jahren wechseln. Der daraus
resultierenden Unsicherheit bei der Prognose von Liqui-
ditatszuflissen wird mit einer ausreichenden Liquiditats-
reserve begegnet. Eine teilweise Verstetigung von Zuflis-
sen und Ertragen soll kiinftig mit der Beteiligung an der
LAIQON AG mit einem ausschiittungsfahigen Geschafts-
modell erreicht werden. Zudem werden mit dem geplan-
ten Ausbau des Portfolios um Beteiligungen mit tendenzi-
ell kiirzeren Haltephasen regelméaRigere Exits angestrebt.

Abhdngigkeit vom Erfolg der Beteiligungsunternehmen.
Risiken bestehen fiir die DEWB insbesondere im Misserfolg
von Geschaftsmodellen der Beteiligungsunternehmen.
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Sofern die zum Zeitpunkt der Investition angestrebten
Geschaftsentwicklungen sowie Umsatz- und Ertragsziele
der Unternehmen nicht erreicht werden, kann der Ver-
duflerungserlds beim Exit unter den Anschaffungskosten
liegen und ein bei der Investition langfristig erwarteter
Ausschittungsverlauf hinter den Erwartungen zuriickblei-
ben. Die Hohe des VerauRerungserldses 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.

Prognoserisiko bei der Bewertung. Risiken aus Tech-
nologie, Marktchancen und Liquiditatslage der Beteili-
gungen sowie Anderungen der aktuellen Marktbewert-
ungen werden bei den kontinuierlichen Uberpriifungen
der Bewertungsansatze berticksichtigt. Dabei erkenn-
bare Verlustrisiken werden durch Wertberichtigungen
abgebildet. Chancen ergeben sich durch positive Entwick-
lungen, die zu einem Exiterlds der Beteiligungen tiber dem
Buchwert flihren 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 Vermodgenswerten in der
Zukunft ergeben kann. Es ist nicht auszuschlielen, dass
die Entwicklung einzelner Beteiligungen hinter den getrof-
fenen Annahmen zuriickbleibt oder der VerduRerungser-
16s nicht die erwartete Hohe erreicht. Die zugrundeliegen-
den Annahmen kénnen aber auch zu pessimistisch sein,
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 Wertentwick-
lung der Beteiligungen hohe Gewinne zu erzielen, steht
das Risiko gegeniiber, bei einem eventuell anstehenden
Verkauf weniger als den investierten Betrag zu erhalten.

Die DEWB investiert in der Regel nicht mehr als sieben



Millionen Euro in eine einzelne Beteiligung. Eine Aus-
nahme hiervon bildet die LAIQON AG, die als Kerninvest-
ment in der Unternehmensstrategie der DEWB eine zent-
rale Rolle spielt. Bei einer weiteren positiven Wertentwick-
lung der Beteiligung kann ein teilweiser Abbau der Betei-
ligung zur Reduzierung eines etwaigen Klumpenrisikos
vorgenommen werden.

Finanzierungsrisiken bei den Beteiligungsunternehmen.
Unternehmen im Portfolio der DEWB sind unter Umstan-
den auf zukiinftige Folgefinanzierungsrunden angewie-
sen. Da sich Venture Capital- und Private Equity-Finan-
zierungen in der Regel am Bewertungsniveau der Kapi-
talmarkte orientieren, besteht das Risiko, entsprechende
Finanzierungsrunden zum Zeitpunkt des Investitions-
bedarfs nicht oder nur auf Basis deutlich schlechterer
Bewertungen abschlieRen zu kdnnen. Dies kdnnte durch
den daraus resultierenden Anpassungsbedarf des Buch-
wertes der Beteiligung direkten Einfluss auf das Vermo-
gen der DEWB haben. Um die Risiken eines Nachfinanzie-
rungsbedarfs moglichst gering zu halten, fokussiert die
DEWB grundsatzlich auf Beteiligungen an Unternehmen
mit bereits profitablen Geschaftsmodellen oder solchen,
die nah am Break Even operieren.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Aufderhalb des Beteiligungsgeschafts bestehen fiir Finan-

zinstrumente Kreditrisiken, Liquiditatsrisiken sowie
Marktrisiken aus der Anderung von Zinssdtzen und
Wechselkursen.
Ausfallrisiken. Um Ausfallrisiken vorzubeugen, wird
die Bonitdt von Schuldnern regelméRig vor und nach
dem Abschluss von Vertrdgen uUberpriift. Gegebenen-
falls werden in angemessenem Umfang Sicherheiten
eingeholt, um die Risiken aus der Nichterfiillung von
Forderungen zu mindern. Die Gesellschaft halt zum
31. Dezember 2023 Forderungen gegen Beteiligungen aus
Darlehen von insgesamt 0,6 Millionen Euro. Darlber hin-
aus besteht ein grundsatzliches Ausfallrisiko fiir Banken,
bei denen liquide Mittel angelegt sind.

Zur

Liquiditdtsrisiken. Steuerung von Liquiditatsri-

siken werden angemessene Riicklagen vorgehalten.
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Prognostizierte und tatsdchliche Liquiditatsstrome
werden kontinuierlich tberwacht. Aufgrund der unre-
gelmafigen und zeitlich schwer prognostizierbaren
Ruckflisse aus Beteiligungsverkaufen achtet die Gesell-
schaft auf ausreichende Liquiditatsreserven. Die zum
30. Juni 2023 fallig gewordene Unternehmensanleihe
hat die Gesellschaft fristgerecht refinanziert. Die DEWB
verfligte zum Bilanzstichtag Ulber liquide Mittel von
0,8 Millionen Euro sowie eine freie Finanzierungslinie
Uber 0,3 Millionen Euro. Zusatzlich hat die Gesellschaft
mit der weiteren Platzierung ihrer Anleihe 2023/2028 nach
dem Bilanzstichtag Zufllisse von 2,2 Millionen Euro gene-
riert und ist damit in der Lage, ihren kurz- und mittelfris-
tigen Zahlungsverpflichtungen fristgerecht nachzukom-
men. Seitens der DEWB bestehen zum 31. Dezember 2023
keine Zahlungsverpflichtungen aus Finanzierungszusa-
gen gegenuiber Beteiligungen. Die DEWB halt dennoch in
einem begrenzten Umfang Reserven fir aulRerplanmafi-

gen Nachfinanzierungsbedarf im Portfolio vor.

Zinsrisiken. Zinsanderungsrisiken konnen 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 Zinsanderungsrisi-
kos geboten ist. Zum 31. Dezember 2023 bestehen Anlei-
heverbindlichkeiten mit einem Nennwert von im Saldo
6,4 Millionen Euro, die bis 30. Juni 2028 mit 8,0 Prozent
p.a. festverzinst werden. Eine bestehende Finanzierungs-
linie bei einem Kreditinstitut tber 9,0 Millionen Euro,
ist entsprechend ihrer Inanspruchnahme aktuell bis
4,5 Millionen Euro mit 4,7 Prozent p.a. bis 31. Dezember
2026 fest und dem dariber hinaus gehenden Betrag mit
bis auf weiteres 4,59 Prozent p.a. variabel zu verzinsen.
Es bestehen keine offenen Zinssicherungsgeschafte.

Wéhrungsrisiken. Die DEWB wickelt ihre Zahlungen tber-
wiegend in Euro ab. Fremdwahrungsrisiken konnen sich
jedoch aus Forderungen und Verpflichtungen zu Zahlun-
gen auRerhalb des Euroraums ergeben. Fiir diesen Fall
prift die DEWB regelmaRig die Sicherung tiber Devisen-
termingeschafte. Zum 31. Dezember 2023 bestehen keine
Forderungen, Verbindlichkeiten oder Liquiditat in Fremd-
wahrung. Mit der Stableton Financial AG, Schweiz, halt die
DEWB eine Beteiligung auBerhalb 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 fiir die Zukunft nicht
vollstandig ausgeschlossen werden kénnen.

Am 28. Dezember 2020 hat die Comthur GmbH, Zirich,
Klage gegen die DEWB sowie den Vorstand beim Land-
gericht Gera erhoben, mit der sie angebliche Anspriiche
aus einem abgetretenen Recht der Erbengemeinschaft
eines Mitgesellschafters der ehemaligen Beteiligung
JenaBatteries GmbH in Hohe von 0,5 Millionen Euro nebst
Zinsen geltend macht. Nach Auffassung der DEWB ist die
Klage bereits unzuldssig, da in dieser Sache ein rechts-
kréftiges Urteil des Landgericht Miinchens aus 2018 vor-
liegt, das die mit nahezu identischer Begriindung erho-
bene Klage des Mitgesellschafters bereits abgewiesen
hat. Das Landgericht Gera hat die Klage mit Urteil vom
12. Januar 2023 ebenfalls abgewiesen. Die Klagerin legte
am 16. Februar 2023 hiergegen Berufung ein. Ein miindli-
cher Verhandlungstermin fand am 21. Februar 2024 statt.
Da der Vorstand der DEWB weiterhin davon ausgeht,
dass die Klage unbegriindet ist, wurde keine Risikovor-
sorge getroffen.

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

Gesamtrisiko

Zum Zeitpunkt der Erstellung des Jahresabschlusses 2023
war aus Sicht des Vorstands kein Risiko der Bestandsge-
fédhrdung des Unternehmens durch Zahlungsunféhigkeit

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.
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Chancen- und Risikomanagement auf der Ebene
der Beteiligung

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

Abschluss von Beteiligungsvertrégen. Grundsatzlich
strebt die DEWB zur Sicherung zusatzlicher Einfluss-
nahme den Abschluss von Beteiligungsvertragen und
Gesellschaftervereinbarungen an. In den Beteiligungsver-
trdgen werden regelmaRig ein Verwasserungsschutz fir
nachfolgende Finanzierungsrunden, ein Erlosvorzug des
Kapitalgebers bei der Verteilung des Verkaufserléses und
performanceabhdngige Anpassungen von Kaufpreisen
vereinbart. Investitionssummen werden haufig in meh-
rere Tranchen unterteilt, deren Falligkeit vom Erreichen
bestimmter Unternehmensziele, sogenannten Meilenstei-
nen, abhangt. Die Hohe einer Investition hangt von der
Entwicklungsphase und dem Chance-Risikoprofil eines
Beteiligungsunternehmens ab. In die mit hdheren Risiken
verbundenen friiheren Phasen werden maximal drei Mil-
lionen 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 gewahrleistet, was insbesondere bei Beteiligun-
gen in friheren Entwicklungsphasen einen entscheiden-
den Erfolgsfaktor darstellt. Dem entsprechend strebt
die DEWB bei den Beteiligungen grundsatzlich auch eine
Besetzung von Aufsichtsgremien und Beirdten an.

Friihwarnsystem. Das Beteiligungscontrolling basiert auf
zeitnahen monatlichen Berichten der Portfoliounterneh-
men. Durch die Einbeziehung qualitativer und nicht-finan-
zieller Kriterien in das Controlling verfligt die DEWB Uber
ein Frihwarnsystem, um Fehlentwicklungen rechtzeitig
zu erkennen und ihnen entsprechend entgegenzuwirken.
Auch entsprechende Chancen in der Unternehmensent-
wicklung kénnen damit friihestméglich identifiziert und

genutzt werden.



Chancen- und Risikomanagement auf der Ebene
des Beteiligungsportfolios

Technologische Chancen und Risiken. Die Unternehmen
im Investitionsfokus der DEWB weisen ein grof3es 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 Erhohung 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. Geschéftsmodelle und Techno-
logien, die in dieser Wachstumsphase eine Finanzierung
bendtigen, sind erprobt und weisen bereits erste Markter-
folge nach. Investitionen in solche Unternehmen sind
mit einem deutlich geringeren Risiko und einer geringe-
ren notwendigen Betreuungsintensitat verbunden als
Frihphasenengagements.

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 regelmafigen Strategierunden des
Teams - auch unter Einbindung des Aufsichtsrats und
externer Fachleute - werden sich daraus ergebende Chan-
cen und Risiken erdrtert und konkrete Malnahmen fiir
das Beteiligungsgeschéaft abgeleitet. Strategisches und
operatives Controlling werden eingesetzt, um die Errei-
chung lang- und kurzfristiger Ziele der DEWB zu verfol-
gen. In zeitnah erstellten regelméafRigen Berichten und
Prognosen wird die Entwicklung der Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage dargestellt und analysiert. Damit ist das
Unternehmen jederzeit in der Lage, auf aktuelle Entwick-
lungen und Risiken zu reagieren.
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JAHRESABSCHLUSS FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2023

BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2023 ANGABEN IN TEUR

AKTIVA Anhang 31.12.2023 31.12.2022

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
Il. Sachanlagen 14 10
1. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 14 10
Ill. Finanzanlagen 30.297 30.484
1. Beteiligungen des Anlagevermdégens 3.1 30.297 30.484
B. Umlaufvermogen
I. Investitionen des Beteiligungsgeschafts 564 680
1. Forderungen gegen Beteiligungen 3.2 564 680
1l. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 20 11
Ill. Wertpapiere 192 3.488
IV. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 860 1.120
C. Rechnungsabgrenzungsposten 3.2 11 18

31.908 35.815




JAHRESABSCHLUSS FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2023

ANGABEN IN TEUR

PASSIVA Anhang 31.12.2023 31.12.2022

A. Eigenkapital 14.856 16.480
I. Gezeichnetes Kapital 3.4 16.750 16.750

II. Kapitalriicklage 3.4 22.302 22.302

Il. Bilanzgewinn (+) / Bilanzverlust (-) 3.4 -24.196 -22.572
B. Riickstellungen 1.368 1.483
1. Rickstellungen flir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 3.5 1.020 1.033

2. Sonstige Rickstellungen 3.5 348 450

C. Verbindlichkeiten 15.684 17.851
1. Anleihen 3.6 6.640 12.540

2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 3.6 8.748 5.253

3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 3.6 9 45

4. Sonstige Verbindlichkeiten 3.6 287 13

D. Rechnungsabgrenzungsposten 0 1

31.908 35.815




JAHRESABSCHLUSS FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2023

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2023 ANGABEN IN TEUR

1. Sonstige betriebliche Ertrdge 305 21

2. Personalaufwand -501 -451

a) Gehalter -438 -395

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und fiir Unterstlitzung -63 -56

3. Abschreibungen -4 -2

a) Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande des Anlagevermdgens und Sachanlagen -4 -2

4. Sonstige betriebliche Aufwendungen -522 -452

5. Betriebsergebnis (EBIT) 722 -884
6. Abschreibungen auf Finanzanlagen und sonstige Wertpapiere des Umlaufvermogens -69 -3.319

7. Aufwendungen aus Verlustiibernahme -12 -110

8. Zinsen und ahnliche Aufwendungen -821 -491

9. Finanzergebnis -902 -3.920
10. Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit -1.624 -4.804
11. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 0 0
12. Jahresiiberschuss/-fehlbetrag -1.624 -4.804
13. Verlustvortrag aus Vorjahren -22.572 -17.768
14. Bilanzverlust -24.196 -22.572
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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 2023 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 800 € nicht Ubersteigen, 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
vereinbarte Dynamisierung der Anwartschaften und
Renten betrdgt 2,5% und wurde in dieser Hohe bei der
Ruckstellungsberechnung berticksichtigt. Fur die Bestim-
mung des laufzeitaddquaten Rechnungszinses macht
das Unternehmen von der Vereinfachungsregelung



Gebrauch, wonach gemaf Satz 2 des § 253 Abs. 2 HGB
bei den langfristigen Personalriickstellungen eine pau-
schale Restlaufzeit von 15 Jahren zugrunde gelegt werden
darf. Dieser Rechnungszins belduft sich nach der Riick-
stellungsabzinsungsverordnung nach den Verhéltnissen
von Anfang Dezember 2023 auf 1,82% (nach 1,78%
im Vorjahr).

Die sonstigen Riickstellungen wurden nach verniinftiger
kaufménnischer Beurteilung gebildet und beriicksichti-
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 Verduflerung von Beteiligun-
gen und Wertpapieren des Beteiligungsgeschafts im

3 ANGABEN ZU POSTEN DER BILANZ

3.1 Anlagevermogen

Die Entwicklung der in der Bilanz erfassten Anlage-
gegenstande im Jahr 2023 ist in einer Anlage zum Anhang
dargestellt.

Die DEWB fiihrt Beteiligungen an anderen Unterneh-
men sowohl im Anlagevermégen unter ,Beteiligungen
des Anlagevermogens“ als auch im Umlaufvermdgen
unter ,Investitionen des Beteiligungsgeschafts“. Zum
31. Dezember 2023 sind alle Beteiligungen im Anlagever-
mogen ausgewiesen.

3.2 Umlaufvermogen

Forderungen gegen Beteiligungen umfassen Darlehens-
und Zinsforderungen in Hohe von T€ 564 (i.Vj.: T€ 680),
davon €T 564 gegeniiber verbundenen Unternehmen
(iVj.: €T 680).
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Umlaufvermégen sowie aus der VerdufRerung von Betei-
ligungen des Anlagevermdégens 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 Vermogensge-
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.

Die DEWB weist in der Berichtsperiode Forderungen
und sonstige Vermdgensgegenstande in Hohe von T€ 20
(i.Vj.: T€11) auf.

Die enthalten
Forderungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem
Jahrin Héhe von T€ 20 (i.Vj.: TE 4).

sonstigen  Vermdgensgegenstande

Die sonstigen Wertpapiere resultieren vollstandig aus
Riickkaufen der begebenen Anleihe der DEWB.

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet
im Voraus gezahlte Dienstleistung in Hohe von T€ 11
(iVj.: T€ 10) sowie ein Disagio aus der Aufstockung der
Unternehmensanleihe in Hohe von T€ 0 (iVj.: T€ 8),
welches tiber die Laufzeit der Anleihe verteilt wird.



3.3 Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital der DEWB betragt am 31. Dezember
2022 T€ 16.750 (i.Vj.: T€ 16.750) und ist in 16.750.000 auf
den Inhaber lautende Stiickaktien eingeteilt.

Das Grundkapital wurde von den Aktionaren vollstandig
eingezahlt und steht zur freien Verfligung des Vorstandes.
der

Durch  Beschluss

9. Juni 2022 wurde mit satzungsandernder Wirkung

Hauptversammlung  vom

der Vorstand ermaéchtigt, ein genehmigtes Kapital
zu schaffen.

Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital bis zum
8. Juni 2027 um bis zu € 8.375.000 durch Ausgabe von bis
zu 8.375.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiick-
aktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhéhen.
Die Ermachtigung kann auch in Teilbetrdgen ausgenutzt

3.4 Entwicklung des Eigenkapitals

Die Entwicklung des Eigenkapitals stellt sich wie folgt dar:

Gezeichnetes Kapital

Kapitalriicklage
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werden. Der Vorstand ist ermdchtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats den weiteren Inhalt der Aktienrechte
und die Bedingungen der Aktienausgabe festzulegen
(,,Genehmigtes Kapital 2022%).

Das Grundkapital der Gesellschaft ist um € 7.575.000
eingeteilt in 7.575.000 auf den Inhaber lautende neue
Stlickaktien bedingt erhoht (,,Bedingtes Kapital 2022-1%).
Darliber hinaus ist das Grundkapital der Gesellschaft um
€ 400.000 eingeteilt in 400.000 auf den Inhaber lautende
neue Stlickaktien (,Bedingtes Kapital 2018-11“) sowie
um € 400.000 eingeteilt in 400.000 auf den Inhaber lau-
tende neue Stlckaktien (,Bedingtes Kapital 2022-11%)
bedingt erhoht.

Andere Bilanzgewinn/

Eigenkapital
-verlust el

Gewinnriicklage

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Stand per 01. Januar 2022 16.750 22.302 -17.768 21.284
Jahresergebnis -4.804 -4.804
Stand per 31. Dezember 2022 16.750 22.302 -22.572 16.480
Stand per 01. Januar 2023 16.750 22.302 -22.572 16.480
Jahresergebnis -1.624 -1.624
Stand per 31. Dezember 2023 16.750 22.302 -24.196 14.856
In der Kapitalriicklage sind T€ 18.215 (iVj.: T€ 18.215)
enthalten, die aus der Ausgabe von Anteilen liber 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

2023 2022
TEUR TEUR

Riickstellungen fiir Pensionen
" . 1.020 1.033

und ahnliche Verpflichtungen
Sonstige Riickstellungen 348 450
Summe 1.368 1.483

Die sonstigen Ruckstellungen setzen sich wie folgt

Zzusammen:
31. Dezember 31. Dezember
2023 2022
TEUR TEUR
Aufsichtsrat 96 95
Personalriickstellungen 196 190
Ausstehende Rechnungen 10 10
Ubrige 46 155
Summe 348 450

Durch die Umstellung der Bewertung der Pensions-
riickstellungen nach BilMoG ergab sich ein zusatzlicher
einmaliger Ruckstellungsbetrag in Héhe von T€ 78 zum
1. Januar 2010. Von der Ubergangsregelung gemaf
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Art. 67 Abs. 1 Satz 2 EGHGB wurde Gebrauch gemacht und
so werden ab 2010 von diesem Betrag ein Flinfzehntel den
Pensionsriickstellungen in Hohe von T€ 5 zugefiihrt. Die
Zuflihrung in der Gewinn- und Verlustrechnung istim Pos-
ten Zinsen und &dhnliche Aufwendungen enthalten. Der
noch nichtin der Bilanz ausgewiesene Betrag aus der Erst-
anwendung in Héhe von T€ 5 (zum 31. Dezember 2023)
wird innerhalb des verbleibenden Ubergangszeitraums

den Pensionsriickstellungen zugefiihrt.

Die Abzinsung der Pensionsriickstellungen erfolgte bis
zum 31. Dezember 2015 mit dem damals gesetzlich
vorgeschriebenen  durchschnittlichen  Marktzinssatz,
der sich aus den vergangenen sieben Geschéftsjahren

ermittelte.

Die Abzinsung der Pensionsrickstellungen zum 31.
Dezember 2023 wurde abweichend zur bisherigen Rege-
lung mit einem durchschnittlichen Marktzinssatz durchge-
fihrt, der sich aus den vergangenen zehn Geschaftsjahren
ermittelt. Mit diesem Vorgehen werden die Regelungen
des § 253 Absatz 2 Satz 1 HGB (neue Fassung) umgesetzt.
Der Unterschiedsbetrag zwischen dem Ansatz der
Pensionsriickstellungen unter Nutzung des durchschnitt-
lichen Zinssatzes aus den vergangenen zehn Jahren und
unter Nutzung des durchschnittlichen Zinssatzes aus den
vergangenen sieben Jahren betrdgt T€ 12.

Die librigen Riickstellungen enthalten T€ O fiir eine Aus-
gleichsverpflichtung fiir das Geschéftsjahr 2023 (iVj.:
T€ 110) aus einem zum 1. Januar 2022 geschlossenen
Ergebnisabfiihrungsvertrag mit der Tochtergesellschaft
DEWB Effecten GmbH.



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

Sonstige Verbindlichkeiten
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31. Dezember 31. Dezember

2023 2022
Restlaufzeit zwischen
zu 1 Jahr 1lund5 Jahren TEUR TEUR
0 6.640 6.640 12.540
8.748 0 8.748 5.253
9 0 9 45
287 0 287 13
9.044 6.640 15.684 17.851

Zum 15. Juni 2023 hat die DEWB eine neue Unternehmens-
anleihe 2023/2028 im Nennbetrag von T€ 6.640 platziert.
Die Anleihe notiert im Freiverkehr der Frankfurter Wert-
papierborse (Open Market, ISIN DEOOOA351INS2 / WKN
A351NS). Die Anleihe hat eine Laufzeit bis 15. Juni 2028
und ist eingeteilt in Teilschuldverschreibungen im Nenn-
betrag von jeweils € 1.000, die mit 8,0 % auf den Nennbe-
trag verzinst werden. Der Gesamtnennbetrag der Anleihe
kann durch Ausgabe weiterer Teilschuldverschreibungen
bis auf T€ 10.000 ausgebaut werden. Zum 31. Dezember
2023 belaufen sich die ausgegebenen Teilschuldver-
schreibungen auf Nominal T€ 6.640. Davon halt die DEWB
nominal T€ 200 im eigenen Bestand (i.Vj.: T€ 3.618).
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Die bisherige Unternehmensanleihe 2018/2023 im Nenn-
betrag von T€ 12.540 wurde in Teilen durch Anleihegldu-
biger in die neue Anleihe getauscht und in Teilen gemaf
der Anleihebedingungen durch die Gesellschaft zum
1. Juli 2023 getilgt.

Zum 31. Dezember 2023 hat die DEWB eine dauerhaft
eingerichtete Finanzierungslinie bei einem Kreditinsti-
tut Uber T€ 9.000 in Hohe von T€ 8.748 (i.Vj.: T€ 5.253) in

Anspruch genommen.

In den sonstigen Verbindlichkeiten sind Verbindlichkeiten
aus Steuern in Hohe von T€ 6 (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 2023
betragt T€ 438 (i.Vj.: T€ 395).

In den sozialen Abgaben und Aufwendungen fiir Alters-
versorgung und fir Unterstiitzung sind T€ 42 (i.Vj.
T€ 28) fiir Altersversorgung enthalten. Der Unterschied
zum Vorjahr resultiert aus einem zusétzlich abgeschlos-
senen Altersvorsorgevertrag im Rahmen der betrieblichen

Altersvorsorge.

4.2 Sonstige betriebliche
Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen umfassen
im Geschéftsjahr 2023 Aufwendungen fiir den laufenden
Geschéftsbetrieb in Hohe von T€ 522 (i.Vj.: T€ 452).

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
das Geschaftsjahr 2023 eine Ausgleichsverpflichtung in
Hohe von T€ 12.

4.4 Abschreibungen auf Finanzanlagen
und sonstige Wertpapiere
des Umlaufvermogens

In den Abschreibungen sind Abschreibungen auf Finanz-
anlagen in Hohe von T€ 60 (i.Vj.: T€ 2.960) enthalten.
Abschreibungen auf sonstige Wertpapiere des Umlaufver-
maogens von T€ 9 (i.Vj.: T€ 360) entfallen auf die Wertan-
passung der eigenen Anleihe (Nennwert T€ 200) an den
Borsenkurs zum 31. Dezember 2023.
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4.5 Zinsen und dhnliche Aufwendungen

In den Zinsen und &hnlichen Aufwendungen sind
insbesondere Zinsen fiir die emittierte Anleihe sowie
Zinsaufwendungen fiir die Inanspruchnahme der Kredit-
linie enthalten.

L IR 4 0‘0‘:‘0
OO
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5 SONSTIGE ANGABEN
5.1 Beschiftigte

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

5.2 Organe der Gesellschaft
5.2.1 Vorstand

Im Geschéftsjahr 2023 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

« Rolf Ackermann, Vorstand der ABAG
Borsebius Holding AG, Stellvertretender
Vorsitzender des Aufsichtsrats

« Henning Soltau, Kaufmann

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

Jorg Ohlsen
« LAIQON AG (Stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats)
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Henning Soltau
« mVISE AG (Mitglied des Aufsichtsrats)
+ Opportunitree Capital INVAG TGV
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)

5.2.3 Gesamtbeziige des Vorstands
und des Aufsichtsrats

Die Gesellschaft ist gemaft § 285 Nr. 9 a HGB grundsétzlich
dazu verpflichtet, die Gesamtbeziige des Vorstandes zu
verdffentlichen.

Im Geschaéftsjahr 2023 wurde die Gesellschaft durch zwei
Vorstande gefiihrt. Entsprechend der Regelungen des
§286 Abs.4HGB i.V. m. § 264d HGB handelt es sich bei der
Gesellschaft um eine nicht borsennotierte Gesellschaft,
da diese nicht auf einem organisierten Markt im Sinne
des § 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetz gehandelt
wird. Folglich macht die Gesellschaft zum Schutze des
Personlichkeitsrechts der Vorstdnde von der Mdoglich-
keit Gebrauch, die Vorstandsbeziige nicht zu veréffentli-
chen. Im Vorjahr wurde ebenfalls von dieser Moglichkeit
Gebrauch gemacht.

Gesellschaft hat
21. August 2018 ein Aktienoptionsprogramm fiir Vor-

Die Hauptversammlung der am
standsmitglieder, leitende Mitarbeiter und Mitglieder der
Geschéftsleitung von Portfoliogesellschaften als lang-
fristige Verglitungskomponente bei der DEWB beschlos-
sen. In Umsetzung des Hauptversammlungsbeschlus-
ses haben Vorstand und Aufsichtsrat mit Beschluss vom
15. Mai 2019 das ,,Aktienoptionsprogramm 2018“ {iber bis
zu 800.000 Aktienoptionen eingeflihrt, in dessen Rahmen
eine Zuteilung von 400.000 Optionen an Mitglieder des
Vorstands erfolgte. Mit Hauptversammlungsbeschluss
vom 9. Juni 2022 wurde die Ermachtigung zur Ausgabe
der 400.000 noch nicht genutzten Optionen des Aktienop-
tionsprogramms 2018 aufgehoben und durch eine neue
Ermachtigung zur Ausgabe von bis zu 400.000 Aktienop-
tionen flr Vorstandsmitglieder und leitende Mitarbeiter
(Aktienoptionsprogramm 2022) ersetzt. Hieraus erfolgte
am 28. Juli 2022 eine Zuteilung von 200.000 Optionen an
den Vorstand.



Fir ein friiheres Vorstandsmitglied bestehen Pensions-
riickstellungen in Hohe von T€ 1.020 (i.Vj.: T€ 1.033).

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten fiir ihre Tatig-
keit eine feste jahrliche Verglitung in Hohe von T€ 35
pro Mitglied zuziiglich gesetzlich geschuldeter Umsatz-
steuer, die sich in Jahren, in denen der Jahresabschluss
der Gesellschaft unter Beriicksichtigung der Aufsichts-
ratverglitung keinen Jahresiiberschuss ausweist, um
50% reduziert. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt
das Doppelte und der stellvertretende Vorsitzende des
Aufsichtsrats das Eineinhalbfache dieses Betrags. Fiir die
Vergiitung des Aufsichtsrates entstehen dem Unterneh-
men im Geschaftsjahr 2023 Aufwendungen von insgesamt
T€97. Fir seine Tatigkeit im Geschéftsjahr 2022 erhielt der
Aufsichtsrat eine Vergilitung in Hohe von insgesamt T€ 95.

5.3 Haftungsverhailtnisse

Aus Unternehmensverkaufen bestehen branchenibliche

Gewahrleistungsverpflichtungen.

Da die Haftungsverhaltnisse zu marktiiblichen Beding-
ungen eingegangen wurden, besteht kein erhdhtes 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 tiblichen Geschéftsverkehrs.

5.5 Geschafte mit nahestehenden
Unternehmen und Personen

Das Tochterunternehmen DEWB Effecten GmbH hat
der DEWB AG eine Sicherheit fiir die Absicherung der
bestehenden Kreditlinien in Hohe von T€ 9.000 gewahrt.
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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
TEO (ivj.: TEO).

5.7 Aufstellung des Anteilsbesitzes

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

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

Die Gesellschaft ist gemaR & 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 veréffentlichen. Meldungen geméaf § 20 Abs. 1
oder Abs. 4 AktG hat das Unternehmen nicht erhalten.

5.9 Nachtragsbericht
Im Februar 2024 hat die DEWB mit der zusatzlichen

Anleihe 2023/2028 Zuflisse von
ihre Liquiditatsbasis ent-

Platzierung ihrer
2,2 Mio.€ generiert und

sprechend ausgebaut.
Jena, den 2. April 2024

DEWB AG
Der Vorstand

G

Bertram Kohler \

Marco Scheidler



ANLAGE ZUM ANHANG

ENTWICKLUNG DES ANLAGEVERMOGENS
ZUM 31. DEZEMBER 2023 (ANLAGE 1)

Anschaffungs- und Herstellkosten Abschreibungen

Zuschrei-

bungen Stand

Vortrag Stand

Zugénge

Abgéange Vortrag Zugénge Abgiange

01.01.2023 31.12.2023 | 01.01.2023

Immaterielle

Vermogensgegenstinde

Softwarelizenzen 4 0 0 4 4 0 0 0 4

Entgeltlich erworbene
Konzessionen, gewerbliche

Schutzrechte und dhnliche

. 4 0 0 4 0 0 0 0 0
Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen
Rechten und Werten
8 0 0 8 4 0 0 0 4
Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs-
R 67 9 20 56 57 ) 0 19 42
und Geschéftsausstattung
Finanzanlagen
Beteiligungen des
. 39.253 510 787 38.976 8.769 55 0 145 8.679
Anlagevermogens
Ausleihungen an
. 470 0 0 470 470 0 0 0 470
Beteiligungen
Sonstige Ausleihungen 0 0 0 0 0 0 0 0 0
39.723 511 787 39.446 9.239 54 0 145 9.149
39.798 520 807 39.510 9.300 59 0 164 9.195

31.12.2023

ANGABEN IN TEUR

Buchwerte

31.12.2023 31.12.2022

0 0
4 4
4 4
14 10
30.297  30.484
0 0
0 0
30.297  30.484
30.315  30.498

AUFSTELLUNG DES ANTEILSBESITZES
ZUM 31. DEZEMBER 2023 (ANLAGE 2)

ANGABEN IN TEUR

Jahresiiberschuss/

-fehlbetrag 2022

Name und Sitz der Gesellschaft DEW/I\Bnl:Zi::;: Elgfrll;a;t:zl
aifinyo AG, Berlin* 4,2 17.703
Apeiron Feeder SICAV plc - elevat3 Fintech Opportunities Feeder Fund, Malta 7,0 2.672
CASHLINK Technologies GmbH, Frankfurt 3,2 387
DEWB Effecten GmbH, Jena 100,0 23.059
LAIC-Token 21 (LAIC AIF Token GmbH & Co. KG) 35,0 4,962
LAIQON AG, Hamburg** 18,0 72.088
nextmarkets AG, Koln 2,1 k.A.
Stableton Financial AG, Zug 12,2 TCHF 12.484

* Indirekte Beteiligung gehalten tiber die DEWB Effecten GmbH

** Direkte Beteiligung DEWB AG und indirekte Beteiligung gehalten tiber die DEWB Effecten GmbH
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-1.183

-16.243

-1.303

-25

-10.541

k.A.

TCHF -5.049



BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die

Deutsche Effecten- und Wechsel-
Beteiligungsgesellschaft AG
Jena

Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Deutsche Effecten-
und Wechsel-Beteiligungsgesellschaft AG, Jena, - beste-
hend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2023 und der
Gewinn und Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2023 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 2023 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung
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 ordnungsmaRiger
Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage
der Gesellschaft zum 31. Dezember 2023 sowie ihrer
Ertragslage flir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis

zum 31. Dezember 2023 und

«  vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In
allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht
in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den
deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die
Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Gemalt § 322 Abs. 3 S. 1 HGB erklaren wir, dass
unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die
Ordnungsmafigkeit des Jahresabschlusses und des
Lageberichts gefiihrt hat.
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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 Grundsatze ordnungsmaRiger
Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung
nach diesen Vorschriften und Grundsatzen istim Abschnitt
sVerantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts“ unseres
Bestatigungsvermerks beschrieben.
Wir

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

ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir

dass von uns erlangten Prifungsnachweise
unsere Priifungsurteile 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,
fir Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen
Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht,
und dafiir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung
ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes
Bild der Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen
Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die
sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsatzen
ordnungsmaRiger 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 Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit



zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung,
Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortflihrung
der Unternehmenstétigkeit, sofern einschlagig, anzu-
geben. Darliber hinaus sind sie daflir verantwortlich,
auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes
der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilan-
zieren, sofern dem nicht tatsédchliche oder rechtliche

Gegebenheiten entgegenstehen.

AuRerdem 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 fiir
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 ermogli-
chen, und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die
Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

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 Irrtiimern ist, und ob der
Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen
Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der
Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht,
den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und
die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
zutreffend darstellt, sowie einen Bestadtigungsvermerk zu
erteilen, der unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss
und zum Lagebericht beinhaltet.
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Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit,
aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung
mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
(IDW)
Grundsatze ordnungsmaliger Abschlusspriifung durch-

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

Entscheidungen  von

Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung tiben wir pflichtgemaRes 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

Priifungshandlungen 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 AuBerkraftsetzen interner Kontrollen

beinhalten kénnen.

+ gewinnen wir ein Verstdndnis von dem fiir die

Priifung des  Jahresabschlusses  relevanten
internen Kontrollsystem und den fiir die Priifung
des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und
Mafnahmen, um Prifungshandlungen zu planen,
die unter den gegebenen Umstdnden angemessen
sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungs-
Wirksamkeit

Gesellschaft abzugeben.

urteil zur dieser Systeme der



beurteilen wir die Angemessenheit der von
den  gesetzlichen  Vertretern  angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbar-
keitdervon den gesetzlichen Vertretern dargestellten
geschatzten Werte und damit zusammenhéang-
enden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen liber die Angemessen-
heit des von den gesetzlichen Vertretern ange-
wandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fort-
flihrung der Unternehmenstéatigkeit sowie, auf der
Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine
wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit
Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeut-
same Zweifel an der Féhigkeit der Gesellschaft zur
Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen
kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass
eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir
verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die
dazugehorigen Angaben im Jahresabschluss und
im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls
diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges
Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum
Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten
Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder
Gegebenheiten konnen jedoch dazu fiihren, dass die
Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr
fortfuhren kann.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des
Jahresabschlusses insgesamt einschlieRlich der
Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde
liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse so
darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung
der deutschen Grundsatze ordnungsmaliger
Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
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.
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«  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 eigenstandiges Prufungsurteil zu den zukunfts-
orientierten Angaben sowie zu den zugrunde
liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht
ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige
Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten
Angaben abweichen.

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

Koéln, 11. April 2024

MORISON Kéln AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Martin Kowol
Wirtschaftspriifer



WEITERE INFORMATIONEN

Finanzkalender

25. April 2024
Ende August 2024
26. September 2024

25. bis 27. November 2024

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: April 2024
Dieser Geschéftsbericht wurde am 25. April 2024

veroffentlicht und steht im Internet zum Download

zur Verfligung.
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Veroffentlichung des Geschaftsberichts 2023
Ordentliche Hauptversammlung 2024, Jena
Veroffentlichung des Halbjahresberichts 2024

Prasentation auf dem Deutschen 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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