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Brief an die Aktionare

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionéare,

das Jahr 2025 war von einem Aufwartstrend an den Aktienmarkten mit Allzeithochs
vieler wichtiger Indizes gepragt. Gleichzeitig gab es Unsicherheiten aufgrund geopoli-
tischer Ereignisse und mit Blick auf die weitere Zinsentwicklung. Die Volatilitat lag ins-
gesamt héher als im Vorjahr. In diesem dynamischen Marktumfeld nahm die Transak-
tionsaktivitat der Anleger zu. An der Bérse Stuttgart erhéhte sich das Handelsvolumen
gegeniber dem Vorjahr deutlich — insbesondere bei strukturierten Wertpapieren, Ak-
tien und Exchange-Traded Products.

Die EUWAX AG als Broker ist ein zentraler Bestandteil der Boerse Stuttgart Group mit
ihren strategischen Standbeinen im Kapitalmarkt- und im Digitalgeschaft. Es hat sich
auch im Jahr 2025 grundsatzlich gezeigt, dass eine hohe Zahl von Anlegern aktiv In-
vestmentmaoglichkeiten an den Finanzmarkten nutzt. Hierflr schafft die EUWAX AG die
geeignete Grundlage, indem sie flir eine schnelle und zuverlassige Orderausfihrung
bei hoher Preisqualitat sorgt — sowohl im Wertpapierhandel als auch im Handel mit
Kryptowerten.

Fir langfristig erfolgreiche Geschaftsbeziehungen zu Kunden und Partnern setzt die
EUWAX AG auf hochste Dienstleistungsqualitat. Dabei gewinnen Liquiditatsspende
und Market Making immer mehr an Bedeutung. Hier hat die EUWAX AG ihre Fahigkei-
ten in Bezug auf Preisqualitat und Risikomanagement weiter verbessert und Automa-
tismen im Handel konsequent weiterentwickelt. Maligeblich fir diese Verbesserungen
sind unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter mit ihren Fahigkeiten, ihren Ideen und ih-
rem Engagement. Deshalb férdern wir den kontinuierlichen Aufbau ihrer Kompetenzen,
um auch kunftig mit besonders hochwertigen Services erfolgreich zu sein.

Am Borsenplatz Stuttgart betreut die EUWAX AG in der Funktion des Quality-Liquidity-
Providers die Anlageklassen strukturierte Wertpapiere, Anleihen, Aktien, Exchange-
Traded Products und Investmentfondsanteile. Dabei hat die EUWAX AG zum 1. Januar
2026 die Betreuung samtlicher Auslandsaktien ibernommen und stellt seitdem auch
hier Liquiditat in gewohnt hoher Qualitat bereit. Insgesamt schafft die EUWAX AG die
Voraussetzungen fir einen reibungslosen, schnellen und sicheren Handel in rund 2,7
Millionen Wertpapieren. Zudem ist die EUWAX AG auch auf der regulierten Handels-
plattform TradeREBEL der Boerse Stuttgart Group aktiv, die geblhrenfreien Handel
ermoglicht. Fir rund 2.800 Aktien, rund 3.200 Exchange-Traded Products sowie seit
September 2025 auch fir rund 10.400 Anleihen und 1.700 Investmentfonds spendet
die EUWAX AG auf TradeREBEL Liquiditat.



Im Rahmen ihrer Europastrategie innerhalb der Boerse Stuttgart Group agiert die EU-
WAX AG als Liquiditatsspender im Aktienhandel an der Nordic Growth Market NGM in
Schweden sowie als Market Maker im Anleihehandel an der BX Swiss in der Schweiz.
Zudem ist die EUWAX AG als Liquidity Provider im Anleihesegment LuxXPrime der
Borse Luxemburg auch aufRerhalb der Boerse Stuttgart Group tatig.

Im Markt fur Kryptowerte ist die EUWAX AG in Kooperation mit Boerse Stuttgart Digital
Anbieter der Retail-Trading-Plattform BISON und Handelspartner der Nutzer. Im an-
spruchsvollen Marktumfeld des Jahres 2025 war bei BISON ein kontinuierliches Kun-
denwachstum zu verzeichnen. Zudem ist die EUWAX AG als Liquiditatsspender an der
Boerse Stuttgart Digital Exchange tatig, dem multilateralen Handelsplatz fir Krypto-
werte der Boerse Stuttgart Group.

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare, die EUWAX AG ist auch im laufenden Ge-
schaftsjahr 2026 gut aufgestellt, um im anspruchsvollen Wettbewerb zu bestehen. Mit
unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern wollen wir die dynamische Entwicklung in
unseren Markten aktiv mitgestalten. Deshalb wird die EUWAX AG weiterhin ihre Ser-
vices kontinuierlich verbessern, Geschaftschancen konsequent nutzen und ihre flh-
rende Marktposition starken. Kurz gesagt: Die EUWAX AG wird alles unternehmen, um
auch klnftig erfolgreich zu sein.

Mit freundlichen GrifRen

Dragan Radanovic

Vorsitzender des Vorstands der EUWAX AG



Organe (Stand 10.03.2026)

Der Vorstand

Dragan Radanovic

Vorsitzender des Vorstands

Dr. Oliver Vins
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Jirgen Steffan

Vorsitzender des Aufsichtsrats

Dr. Christian Ricken

Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats

Katharina Gehra

Dr. Alena Kretzberg

Gabriele Ruf



Bericht des Aufsichtsrats der EUWAX Aktiengesellschaft

Im vergangenen Geschéaftsjahr hat der Aufsichtsrat der EUWAX Aktiengesellschaft entsprechend
den ihm nach Gesetz und Satzung zukommenden Aufgaben die Arbeit des Vorstands unter dem
Blickwinkel der RechtmaRigkeit, Ordnungsmafigkeit, ZweckmaRigkeit und Wirtschaftlichkeit sei-
nes Handelns kontinuierlich gepruft, Uberwacht und beratend begleitet. Der Aufsichtsrat hat sich
eine Geschaftsordnung gegeben, die regelmaRig Uberprift und angepasst wird.

In der Geschéftsordnung fir den Vorstand hat der Aufsichtsrat zustimmungspflichtige Geschafte
definiert und ein kontinuierliches Berichtswesen in unterschiedlichen Intervallen vorgesehen, bspw.
jahrliche und quartalsweise Berichte. Der Aufsichtsrat Gberprift regelmafig die Sachgerechtigkeit
dieser Berichterstattung und diskutiert Gber gegebenenfalls notwendige Anpassungen. Dazu ver-
folgt er die aktuellen gesetzgeberischen und aufsichtsrechtlichen Vorhaben.

Auf der Grundlage der Berichterstattung des Vorstands konnte sich der Aufsichtsrat intensiv mit
der Lage und Entwicklung der Gesellschaft befassen. Bei der Unterrichtung Gber den Geschafts-
verlauf und die Unternehmenspolitik ging der Vorstand auf alle relevanten Fragen der Planung, der
Geschaftsentwicklung, der Risikolage und des Risikomanagements ebenso ein wie auf Abwei-
chungen des Geschaftsverlaufs von den aufgestellten Planen und Zielen. In Entscheidungen von
grundlegender Bedeutung fiir die Gesellschaft war der Aufsichtsrat stets friihzeitig und unmittelbar
eingebunden.

Im Rahmen der Effizienzprifung der Aufsichtsratsarbeit sind aus Sicht des Aufsichtsrats neben
den Verfahrensablaufen im Gremium insbesondere die rechtzeitige und inhaltlich ausreichende
Informationsversorgung der Aufsichtsratsmitglieder entscheidende Faktoren. Der Aufsichtsrat
Uberprift regelmaRig die Effizienz seiner Tatigkeit und die des Priifungsausschusses, zuletzt mit
Hilfe eines Fragebogens zur Selbstbeurteilung vom 14.01.2026.

Im Geschéftsjahr 2025 wurden Aus- und Fortbildungsmafinahmen fir die Mitglieder des Aufsichts-
rats zu folgenden Themen durchgefihrt:

e Digital Operational Resilience Act (DORA): Regulatorischer Uberblick, Besonderheiten sowie
Aufgaben und Pflichten

e Compliance und Regulation: Aktueller Uberblick und Update zu Gesetzgebungsvorhaben
e Risk Management: Aktueller Uberblick und Steuerungsprozesse

o KI-Einfihrung: Anwendungsfalle und Systematischer Ansatz fir KI-Governance und Steue-
rung.

Innerhalb des Aufsichtsrats der Gesellschaft besteht ein Prifungsausschuss, der die Arbeit im Ge-
samtgremium effektiv unterstiitzt. Der Priifungsausschuss befasst sich insbesondere mit der Uber-
wachung des Rechnungslegungsprozesses, der Wirksamkeit des internen Kontrollsystems, des
Risikomanagements sowie mit Organisation, Tatigkeit und Feststellungen der Internen Revision,
der Finanzberichterstattung des Unternehmens sowie der Abschlusspriifung, hier insbesondere
der Unabhangigkeit des Abschlussprifers und der vom Abschlussprifer zusatzlich erbrachten
Leistungen.



Neben dem Prifungsausschuss bestehen innerhalb des Aufsichtsrats der EUWAX Aktiengesell-
schaft keine weiteren Ausschisse.

Sitzungen des Aufsichtsrats und des Priifungsausschusses

Im abgelaufenen Geschaftsjahr fanden vier ordentliche Aufsichtsratssitzungen statt (17.02., 03.04.,
17.09., 27.11.2025), die als hybride Veranstaltungen durchgefiihrt wurden. Die Mitglieder des Vor-
stands haben als Gaste an den ordentlichen Sitzungen des Aufsichtsrats teilgenommen, soweit
nicht lediglich aufsichtsratsinterne Themen behandelt wurden. Am 08.07.2025 fand eine auleror-
dentliche Sitzung des Aufsichtsrats statt.

Im Folgenden wird angegeben, an wie vielen Sitzungen des Aufsichtsrats die einzelnen Mitglieder
teilgenommen haben. Im Fall der Nichtanwesenheit wurde durch die Erteilung einer Stimmbot-
schaft an der Beschlussfassung teilgenommen.

Jirgen Dr. Katharina | Dr. Gabriele Andreas
Steffan Christian Gehra Alena Ruf Torner
Ricken Kretzberg
17.02.2025 4 v v v v v
03.04.2025 v v v v v v
08.07.2025 v v - v v v
17.09.2025 v v v v v v
17.11.2025 4 v v v v v

Der Prifungsausschuss hielt im vergangenen Geschéftsjahr zwei Sitzungen ab (31.03.2025 und
20.11.2025), die jeweils als hybride Veranstaltungen durchgefiihrt wurden. An den Sitzungen des
Prifungsausschusses nahmen die Mitglieder des Vorstands als Gaste teil.

Im Folgenden wird angegeben, an wie vielen Sitzungen des Priifungsausschusses die einzelnen
Mitglieder teilgenommen haben.

Jirgen Steffan Dr. Alena Kretzberg Andreas Torner
31.03.2025 v v v
20.11.2025 v v v

Berichterstattung des Vorstands und zustimmungspflichtige Geschifte

Auch zwischen den Sitzungen berichtete der Vorstand lber wichtige Geschéaftsereignisse. So er-
hielt der Aufsichtsrat quartalsweise einen Bericht, insbesondere Uber die Geschafts- und Ertrags-
lage sowie den Risikobericht. Dartber hinaus fand ein regelmafiger und intensiver Informations-
austausch zwischen Vorstand und Aufsichtsrat statt. Hervorzuheben sind insoweit die regelmaRig
vereinbarten Gesprache Uber Geschaftsvorgange zwischen dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats
und dem Vorsitzenden des Vorstands.



Alle Geschafte und Malinahmen, die nach Gesetz, Satzung oder der Geschaftsordnung des Vor-
stands der Genehmigung durch den Aufsichtsrat bedurften, wurden vom Vorstand vorbereitet, un-
ter Darstellung der Vor- und Nachteile begriindet und dem festgelegten Beschlussverfahren ent-
sprechend vorgelegt. Die jeweiligen Geschafte und MaRnahmen wurden mit dem Vorstand einge-
hend diskutiert und die notwendigen Beschliisse durch den Aufsichtsrat gefasst.

Schwerpunkte der Beratungen des Priifungsausschusses

In seiner ersten Sitzung am 31.03.2025 bereitete der Prifungsausschuss im Beisein des Ab-
schlusspriifers die Bilanzsitzung des Aufsichtsrats vor. Zudem erorterte der Prifungsausschuss im
Beisein des fachlich zustéandigen Vorstandsmitglieds die Tatigkeiten des Risikocontrollings. Ge-
genstand der ersten Sitzung des Prifungsausschusses waren auflerdem der Compliance-Jahres-
bericht sowie der Jahresbericht der Internen Revision. Des Weiteren gab der Priifungsausschuss
dem Aufsichtsrat eine Empfehlung zur Billigung des Jahresabschlusses und des Lageberichts der
EUWAX Aktiengesellschaft.

In der zweiten Sitzung am 20.11.2025 wurden im Wesentlichen die unterjahrigen Berichte der in-
ternen Kontrollabteilungen und die Jahresplanung 2026 der Internen Revision sowie die Unterneh-
mensplanung 2026 bis 2028 im Hinblick auf die Zustimmungsentscheidung des Aufsichtsrats be-
handelt. Aufterdem beschéftigte sich der Prifungsausschuss mit den sogenannten Nichtpriifungs-
leistungen des Abschlussprifers, die der Zustimmung des Priifungsausschusses unterliegen. Er
beschloss einen Pre-Approval-Katalog fiir durch den Abschlussprifer innerhalb des zulassigen
Budgets (Fee Cap) an die EUWAX Aktiengesellschaft zu erbringende zuladssige Nichtprifungsleis-
tungen. SchlieRlich erérterte der Prifungsausschuss in seiner Sitzung am 20.11.2025 die Bestim-
mung der Prifungsschwerpunkte.

Schwerpunkte der Beratungen im Gesamtgremium

Schwerpunkte in den Aufsichtsratssitzungen des vergangenen Jahres waren neben dem regelma-
Rig intensiven Austausch zur jeweils aktuellen Geschaftsentwicklung unter anderem die Abstim-
mung und Beschlussfassung zu den Themen der ordentlichen Hauptversammlung, die Erérterung
und Analyse des aktuellen Markt- und Wettbewerbsumfelds, die regelméRige Uberpriifung der Ri-
siko- und Regulierungsprozesse der Gesellschaft im Einklang mit der Gruppe Boérse Stuttgart, der
Abschlussbericht zum Projekt Phoenix, der Wechsel im Vorstand, die strategische Geschéaftsmo-
dellentwicklung, ausgewahlte Business-Updates sowie die Unternehmensplanung 2026—-2028.

Da die Geschéaftsleitung der EUWAX Aktiengesellschaft trotz bestehendem Beherrschungs- und
Gewinnabflihrungsvertrag mit der Boerse Stuttgart GmbH auch weiterhin allein verantwortlich fir
die Erflllung der aufsichtsrechtlichen Anforderungen aus ihrer Rolle als Wertpapierinstitut ist, bil-
deten auch aufsichtsrechtliche Themen einen Schwerpunkt der Beratungen des Aufsichtsrats. Dies
betraf insbesondere die laufende Einwertung der regulatorischen Hintergriinde, die Anpassung der
Risikostrategie und die Einhaltung der Anforderungen an die Eigenmittel inklusive der Kapital- &
Liquiditatssituation der Gesellschaft.

Der Aufsichtsrat hat fir seine Zusammensetzung konkrete Ziele benannt und ein Kompetenzprofil
fur das Gesamtgremium erarbeitet. Darin sind im Rahmen der unternehmensspezifischen Situation
die internationale Tatigkeit des Unternehmens, potenzielle Interessenkonflikte, die Anzahl der un-
abhangigen Aufsichtsratsmitglieder, eine Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmitglieder und eine Regel-
grenze flr die Zugehdrigkeitsdauer zum Aufsichtsrat sowie Vielfalt (Diversity) angemessen berlick-
sichtigt. Das Kompetenzprofil inkl. Zielsetzung wurde im Geschéftsjahr 2024 Uberarbeitet, auf die



aktuellen Anforderungen hin angepasst und im Februar 2025 bestatigt. Das derzeit geltende Kom-
petenzprofil inkl. Diversitatskonzept wurde im Rahmen der Erklarung zur Unternehmensfiihrung
auf der Internetseite der Gesellschaft verdffentlicht. Der Stand der Umsetzung wurde im Gremium
diskutiert und in Form einer Qualifikationsmatrix dargestellt und ebenfalls im Rahmen der Erklarung
zur Unternehmensfiihrung verdéffentlicht.

Corporate Governance

Corporate Governance war ebenfalls wieder ein wichtiger Komplex in den Beratungen. Die Regie-
rungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex hat am 28. April 2022 die neue Fas-
sung des Kodex beschlossen. Diese ist am 27. Juni 2022 in Kraft getreten. Sie bildete weiterhin
die Basis fir die Beschaftigung des Aufsichtsrats mit Fragen der Corporate Governance des Un-
ternehmens.

Vorstand und Aufsichtsrat haben im Februar 2025 turnusmalig die Erklarung zum Corporate
Governance Kodex abgegeben, die den Aktionaren wie gesetzlich gefordert dauerhaft zugénglich
gemacht wird. Die Erklarung ist auf der Internetseite der EUWAX Aktiengesellschaft verédffentlicht.

Ein Mitglied des Aufsichtsrats hat zum Ende des Berichtszeitraums sein Amt niedergelegt. Grund
hierfir waren kiinftig zu erwartende Interessenkonflikte. Interessenkonflikte einzelner Mitglieder
des Vorstands oder des Aufsichtsrats, die gemaf den Vorgaben des Corporate Governance Kodex
dem Aufsichtsrat offenzulegen sind und lber die der Aufsichtsrat im vorliegenden Bericht informie-
ren soll — insbesondere solche, die sich aus Beratungs- oder Organfunktionen bei Kunden, Liefe-
ranten, Kreditgebern oder sonstigen Geschaftspartnern ergeben konnen — sind im Berichtsjahr an-
sonsten nicht aufgetreten.

Potenzielle Interessenskonflikte, die daraus resultieren kénnen, dass Mitglieder des Aufsichtsrats
weitere Funktionen in Konzerngesellschaften wahrnehmen, werden durch angemessene Malinah-
men geldst. Die Mandate werden u.a. im Anhang zum Jahresabschluss veroffentlicht.

Personelle Veranderungen im Geschaftsjahr 2025

Im abgelaufenen Geschéftsjahr gab es im Vorstand der EUWAX Aktiengesellschaft keine perso-
nellen Veranderungen. Die Herren Dragan Radanovic (Vorsitzender) und Dr. Manfred Pumbo wa-
ren unverandert Mitglied des Vorstands. Herr Dr. Manfred Pumbo hat mit Wirkung zum 31.12.2025
sein Amt niedergelegt. Sein Nachfolger ist Herr Dr. Oliver Vins.

Im Aufsichtsrat der EUWAX Aktiengesellschaft gab es im Geschaftsjahr 2025 keine personellen
Veranderungen. Vorsitzender des Aufsichtsrats ist Herr Juirgen Steffan. Herr Dr. Ricken ist der
Stellvertretende Vorsitzende des Aufsichtsrats. Unverandert Mitglieder des Gremiums waren im
Geschéftsjahr 2025 Frau Katharina Gehra, Frau Dr. Alena Kretzberg, Frau Gabriele Ruf und Herr
Andreas Torner. Herr Torner hat mit Wirkung zum Ablauf des 31.12.2025 sein Amt niedergelegt.

Der Prifungsausschuss setzt sich aus drei Mitgliedern des Aufsichtsrats der Gesellschaft zusam-
men. Dies waren im Geschéaftsjahr 2025 unverandert Herr Jirgen Steffan (Vorsitzender), Frau Dr.
Alena Kretzberg und Herr Andreas Torner. Aufgrund seiner Amtsniederlegung als Mitglied des
Aufsichtsrats der Gesellschaft ist Herr Torner zum Ablauf des 31.12.2025 aus dem Prifungsaus-
schuss ausgeschieden. Der Vorsitzende des Prifungsausschusses ist zugleich der Unabhangige
Finanzexperte. Alle Mitglieder des Priifungsausschusses bringen fir ihre Tatigkeit im Prifungs-
ausschuss ausreichend Erfahrung und Expertise im Bereich Rechnungslegung und Abschlusspri-
fung im Sinne des § 100 Abs. 5 AktG mit.



Priifung und Feststellung des Jahresabschlusses

Entsprechend dem Beschluss der Hauptversammlung vom 30.07.2025 wurde der Deloitte GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Frankfurt am Main, vom Aufsichtsrat der Auftrag als Abschluss-
prufer erteilt. Diese priifte den Einzeljahresabschluss der EUWAX Aktiengesellschaft und den La-
gebericht entsprechend den gesetzlichen Vorschriften. Priifungsschwerpunkte waren die Bilanzie-
rung der Finanzinstrumente des Handelbestands und korrespondierender Ertrage, die internen
Kontrollsysteme sowie die regulatorischen Themen aus dem Digital Operational Resilience Act,
bekannt als DORA, und der MiCAR, der Markets in Crypto-Assets Regulation.

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss und der Lagebericht sind rechtzeitig an den Auf-
sichtsrat versandt und sowohl im Priifungsausschuss als auch im Gesamtgremium eingehend be-
handelt worden. Die Prifungsberichte der Wirtschaftspriifer lagen allen Mitgliedern des Aufsichts-
rats vor und wurden in der Sitzung des Priifungsausschusses am 20.04.2026 sowie in der Bilanz-
sitzung des Aufsichtsrats am 23.04.2026 in Gegenwart der Abschlusspriifer, die tber die wesent-
lichen Ergebnisse ihrer Priifung berichteten, umfassend behandelt. Der Vorstand hat den Jahres-
abschluss der EUWAX Aktiengesellschaft sowie das Risikomanagementsystem erlautert und Gber
Umfang und Kosten der Abschlusspriifung berichtet. Die Wirtschaftspriifer standen dem Aufsichts-
rat fir ausfihrliche Fragen und Auskiinfte zur Verfiigung.

Dem Ergebnis der Abschlusspriifung stimmt der Aufsichtsrat gemafl den Empfehlungen des Pri-
fungsausschusses nach eingehender Prifung der vorgelegten Unterlagen und des Prifungsbe-
richts vollumfanglich zu. Damit ist der Jahresabschluss 2025 gemal} § 172 des Aktiengesetzes
festgestellt.

Wir sprechen dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fiir ihren Einsatz und ihre
Leistungen zum Wohle unserer Kunden, des Unternehmens und der Aktionare unseren Dank aus.

Stuttgart, den 23. April 2026

Jirgen Steffan

Vorsitzender des Aufsichtsrats



Erklarung zur Unternehmensfihrung von Vorstand und Aufsichtsrat der EU-
WAX Aktiengesellschaft zum Geschaftsjahr 2025 gemaR § 289f HGB

1. Erklarung gemaR § 161 AktG (Erklarung zum Corporate Governance Kodex)

Die aktuelle Erklarung zum Corporate Governance Kodex im Wortlaut:

»Erklarung von Vorstand und Aufsichtsrat der EUWAX Aktiengesellschaft nach
§ 161 AktG zur Beachtung der Empfehlungen des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex

Die EUWAX Aktiengesellschaft als bdrsennotierte Gesellschaft ist geman
§ 161 Abs. 1 S. 1 AktG jahrlich verpflichtet zu erklaren, dass den im amtlichen Teil des
Bundesanzeigers bekannt gemachten Empfehlungen der ,Regierungskommission Deut-
scher Corporate Governance Kodex" entsprochen wurde und wird oder welche Empfehlun-
gen nicht angewendet wurden oder werden und warum nicht.

Die Gesellschaft folgte in der Vergangenheit den Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex nach Maligabe der abgegebenen Entsprechenserklarungen.

Der Kodex blieb im Jahr 2025 unverandert. Die Fassung vom 28.04.2022 ist am 27.06.2022
in Kraft getreten und bildet die Basis fiir die aktuelle Erklarung zum Corporate Governance
Kodex.

Den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex wurde und wird bis auf
die folgenden Punkte entsprochen:

A 1 Nachhaltigkeit

Die Empfehlung A1 wird von der Gesellschaft nicht vollstdndig umgesetzt. Dabei ist zu be-
ricksichtigen, dass sich die auf die EUWAX Aktiengesellschaft anzuwendenden regulato-
rischen Rahmenbedingungen in Nachhaltigkeitsthemen auf europaischer und nationaler
Ebene im Jahresverlauf 2025 stark verandert haben. Die vorzunehmende Analyse der Ver-
anderungen bendtigte entsprechende Zeit, um die eigenen Planungen von Umsetzungs-
mafnahmen neu zu justieren. Ubergeordnet wird das Thema Nachhaltigkeit aufgrund der
Konzernstruktur nicht singular von der EUWAX Aktiengesellschaft bearbeitet, sondern in-
nerhalb der Gruppe Borse Stuttgart behandelt.

B 3 Besetzung des Vorstands

Die Gesellschaft weicht in einem weiteren Fall der Vorstandsbestellung von der Empfeh-
lung B3 ab, wonach die Erstbestellung von Vorstandsmitgliedern fiir langstens drei Jahre
erfolgen soll. Nachdem Herr Dr. Manfred Pumbo seinerzeit bereits fiir die aktienrechtlich
zulassige Hochstdauer von flnf Jahren zum Vorstand der EUWAX Aktiengesellschaft be-
stellt wurde, ist dies auch bei seinem Nachfolger geschehen. Hintergrund ist bei Herrn Dr.
Vins ebenfalls, dass er flir den gleichen Zeitraum zum Vorstand der Vereinigung Baden-
Wirttembergische Wertpapierborse e.V., der Holding der Gruppe Borse Stuttgart, bestellt
wurde.



D 3 Vorsitz im Priifungsausschuss

Die Gesellschaft weicht weiterhin ab von der Empfehlung D3, wonach der Aufsichtsrats-
vorsitzende nicht den Vorsitz im Prifungsausschuss innehaben soll. Herr Jirgen Steffan
ist neben seiner Funktion als Vorsitzender des Priifungsausschusses auch Vorsitzender
des Aufsichtsrats.

Wie bei jeder Empfehlung sind die Gegebenheiten des jeweiligen Einzelfalls zu beachten.
Herr Steffan leistet als Vorsitzender des Prifungsausschusses hervorragende Arbeit und
ist der Unabhangige Finanzexperte. Auf seine individuellen Qualifikationen und Erfahrun-
gen soll fir die Rolle des Prifungsausschussvorsitzenden nicht verzichtet werden. In der
Praxis hat sich bewiesen, dass Herr Steffan in der Lage ist, beide Rollen engagiert, fach-
kundig und zum Wohle der Gesellschaft auszufiillen. Davon unabhangig wird zeitnah an-
gestrebt, den Vorsitz im Prifungsausschuss anderweitig zu besetzen, um der Empfehlung
D3 zu entsprechen.

D 4 Bildung eines Nominierungsausschusses im Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft hat aufgrund seiner Geschaftsordnung grundsatzlich die
Moglichkeit, Ausschisse zu bilden. In der Diskussion Uber die Notwendigkeit der Bildung
eines Nominierungsausschusses in einem Gremium, das laut Satzung der EUWAX Aktien-
gesellschaft aus sechs Mitgliedern besteht, besteht weiterhin Einvernehmen im Aufsichts-
rat, derzeit darauf zu verzichten, da ein Nominierungsausschuss nicht zu einer Effizienz-
steigerung der Aufsichtsratsarbeit fihren wirde.

G 6, G 8 sowie G 10 Vergiitung des Vorstands

Die Gesellschaft weicht von den Empfehlungen G6, G8 sowie G10 des Kodex ab. Die Ab-
weichung hat folgende Griinde:

Die Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft ben ihr Amt im Wege eines Konzernman-
dats aus. Zwischen der Boerse Stuttgart GmbH (herrschendes Unternehmen) und der EU-
WAX Aktiengesellschaft besteht ein Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrag. Beide
Gesellschaften haben ein gemeinsames Vergitungssystem fir ihre Leitungsorgane be-
schlossen. Das gemeinsame Vergltungssystem wurde turnusmaRig Gberarbeitet, der or-
dentlichen Hauptversammlung 2025 vorgelegt und von dieser gebilligt.

Die Vorstande der EUWAX Aktiengesellschaft erhalten eine Fixvergltung. Daneben sieht
das gemeinsame Vergiitungssystem vor, dass eine variable Vergltung allein beim herr-
schenden Unternehmen bezahlt wird. Die Zielsetzungen fiir die variable Verglitung enthal-
ten auch Ziele, die der EUWAX Aktiengesellschaft dienen. Die Bewertung der Ziele und die
Festsetzung der variablen Vergltung erfolgt durch die Gesellschafterversammlung des
herrschenden Unternehmens.

Eine daneben zu gewahrende variable Vergltung auch bei der EUWAX Aktiengesellschaft
wirde die Komplexitat zusatzlich erhéhen. Der Aufsichtsrat der Gesellschaft hat bei der
Beratung und Uberwachung des Vorstands die Uberzeugung gewonnen, dass die Mitglie-
der des Vorstands ihre Aufgaben sorgfaltig und hochmotiviert wahrnehmen, auch ohne zu-
satzliche finanzielle Anreize durch variable Verguitungsbestandteile durch die Gesellschaft.

Die Vorstandsmitglieder erhalten derzeit keine Versorgungszusagen von der EUWAX Ak-
tiengesellschaft. Der Gesellschafter des herrschenden Unternehmens hat fiir den Vergleich



zwischen der Geschaftsleitung und dem oberen Flhrungskreis und der relevanten Beleg-
schaft keine weiteren Abgrenzungsmerkmale festgelegt.

Das beschlossene Vergitungssystem sieht vor, dass das herrschende Unternehmen bei
der Gewahrung variabler Vergitung die Vorgaben des Kodex beachtet. Dabei halt das
herrschende Unternehmen die Empfehlungen G1 bis G16 ein bis auf folgende Ausnahmen:
Abweichend von der Empfehlung G6 sind aus Griinden der Vereinfachung alle Ziele fiir die
variable Vergltung aktuell auf zumindest drei Jahre ausgerichtet. Abweichend von der
Empfehlung G8 kann vom Vergitungssystem abgewichen werden, wenn besondere
Griinde im Gesellschaftsinteresse dies verlangen und die Rentabilitat des Abweichens ge-
wahrleistet ist. Abweichend von der Empfehlung G 10 werden die variablen Vergitungen
nicht aktienbasiert gewahrt, nachdem entsprechende Aktien nicht ausreichend zur Verfu-
gung stehen. Die variable Vergltung hat eine mehrjadhrige Bemessungsgrundlage, wobei
mindestens drei Jahre zugrunde gelegt werden. Die variable Vergitung nimmt an negati-
ven Entwicklungen des Betrachtungszeitraums teil. Abschlagszahlungen auf die Jahres-
boni kdnnen erfolgen, allerdings steht die endgtiltige Hohe erst nach Ende des Betrach-
tungszeitraums fest, so dass eine Riickzahlung der Abschlage maoglich ist. Der Betrach-
tungszeitraum betragt mindestens drei Jahre.

Stuttgart, im Februar 2026

Vorstand und Aufsichtsrat der EUWAX Aktiengesellschaft”

2. Bezugnahme auf die Internetseite der Gesellschaft zum Vergiitungsbericht und zum
Vermerk des Abschlusspriifers sowie Angaben zur Vergitung von Vorstand und Auf-
sichtsrat

Angaben zur Vorstandsvergutung inklusive der individualisiert dargestellten Vergutung der einzel-
nen Vorstandsmitglieder finden sich im Vergitungsbericht. Nach dem jeweiligen Votum der or-
dentlichen Hauptversammlung der EUWAX Aktiengesellschaft Uber die Billigung des vom Auf-
sichtsrat vorgelegten Vergutungssystems fiir die Vorstandsmitglieder werden der Beschluss und
das Vergltungssystem auf der Internetseite der Gesellschaft veroffentlicht.

Zur Erflllung der aktienrechtlichen Pflichten werden der Verglitungsbericht tber das letzte Ge-
schaftsjahr und der Vermerk des Abschlusspriifers gemaf § 162 AktG, das geltende Vergitungs-
system gemal § 87a Abs. 1 und 2 Satz 1 AktG und der letzte Vergitungsbeschluss gemaf § 113
Abs. 3 AktG ebenfalls auf der Internetseite der Gesellschaft 6ffentlich zuganglich gemacht. Dazu
ist auf der Adresse www.euwax-ag.de eine Rubrik Investor Relations / Vergtitung der Organe ein-
gerichtet.

Die Vergutung der Vorstandsmitglieder wird vom Aufsichtsrat festgelegt. Alle zum 31.12.2025 im
Amt befindlichen Vorstandsmitglieder sind Teil der Geschéaftsleitung der Muttergesellschaft Boerse
Stuttgart GmbH.

Die Mitglieder des Vorstands erhalten eine angemessene Vergutung. Besondere Vergutungsrege-
lungen bei Austritt und ein Wettbewerbsverbot sind nicht fixiert. Das vom Aufsichtsrat der Gesell-
schaft beschlossene Verglitungssystem fiir die Vorstandsmitglieder wurde turnusgemaf Uberar-
beitet, der ordentlichen Hauptversammlung 2025 vorgelegt und von dieser gebilligt.



Insgesamt wurden im Geschaftsjahr 2025 (erfolgsunabhangige) Gesamtbeziige gemal § 285
Nr. 9 HGB in Héhe von EUR 300.000,- gewahrt. Hiervon entfallen EUR 150.000,- auf Herrn Dragan
Radanovic und EUR 150.000,- auf Herrn Dr. Manfred Pumbo. Sonstige Bezlige oder Leistungen
im Sinne des § 285 Nr. 9 a) HGB wurden im Geschaftsjahr 2025 nicht zugesagt oder gewahrt.

Die Verglitung der Aufsichtsratsmitglieder der EUWAX Aktiengesellschaft ist in der Satzung fest-
gelegt und wurde der ordentlichen Hauptversammlung 2023 vorgelegt, die dartber Beschluss ge-
fasst hat. Beginnend mit der Vergltung flr das Geschéaftsjahr 2023 wurde die Vergltung der Mit-
glieder des Aufsichtsrats moderat erhéht und als eine pauschale Aufwandsentschadigung ausge-
staltet, die alle Tatigkeiten im Rahmen der Aufsichtsrats- und/oder Ausschusstéatigkeit umfasst. So
wird nunmehr weder ein gesondertes Sitzungsgeld fiir die Teilnahme an den Aufsichtsratssitzun-
gen noch eine Erstattung der Auslagen gezahlt. Die Hohe der Aufsichtsratsvergtitung istim Anhang
innerhalb des Jahresabschlusses der EUWAX Aktiengesellschaft dargestellt.

Aktienoptionsprogramme gab es auch im Geschaftsjahr 2025 nicht.

3. Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat sowie Zusammensetzung und Arbeits-
weise des Prifungsausschusses

Die EUWAX Aktiengesellschaft ist eine Aktiengesellschaft deutschen Rechts mit den gesetzlich
vorgesehenen Organen Vorstand und Aufsichtsrat, die beide mit jeweils eigenstadndigen Kompe-
tenzen ausgestattet sind. Vorstand und Aufsichtsrat arbeiten im Interesse des Unternehmens eng
und vertrauensvoll zusammen. Ein Prifungsausschuss unterstlitzt die Arbeit des Aufsichtsrats.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr gab es im Vorstand der EUWAX Aktiengesellschaft keine perso-
nellen Veranderungen. Die Herren Dragan Radanovic (Vorsitzender) und Dr. Manfred Pumbo wa-
ren unverandert Mitglied des Vorstands. Herr Dr. Manfred Pumbo hat mit Wirkung zum 31.12.2025
sein Amt niedergelegt. Sein Nachfolger ist Herr Dr. Oliver Vins.

Die individuellen Zustandigkeiten der Mitglieder des Vorstands sind in einem Geschéftsverteilungs-
plan festgelegt. Der Gesamtvorstand handelt nach MafRgabe der geltenden Gesetze, der Satzung,
der Geschaftsordnung fir den Vorstand und zulassigen Weisungen der herrschenden Gesell-
schaft.

Der Vorstand der EUWAX Aktiengesellschaft hat sich mit Zustimmung des Aufsichtsrats und der
Hauptversammlung durch einen Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag der Leitung durch
die Boerse Stuttgart GmbH unterstellt und leitet das Unternehmen im Rahmen der Weisungen der
Boerse Stuttgart GmbH. Im Rahmen der Leitung durch die Boerse Stuttgart GmbH entwickelt der
Vorstand die strategische Ausrichtung des Unternehmens, stimmt sie mit dem Aufsichtsrat ab und
sorgt fir ihre Umsetzung.

Die EUWAX Aktiengesellschaft steht als Wertpapierinstitut unter der Aufsicht der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Der Vorstand entscheidet eigenverantwortlich tber die
Einhaltung der damit verbundenen gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Vorschriften. Diese Ei-
genverantwortlichkeit wird durch den Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag nicht berthrt.
Die herrschende Gesellschaft enthalt sich aller Weisungen, deren Befolgung dazu fiihren wiirde,
dass die Gesellschaft oder ihre Organe gegen die ihnen durch das Kreditwesengesetz auferlegten
Pflichten verstolRen.

Der Vorstand sorgt fiir ein angemessenes Risikomanagement und Risikocontrolling in der EUWAX
Aktiengesellschaft und informiert den Aufsichtsrat regelmaRig, zeitnah und umfassend Uber alle fir



das Unternehmen relevanten Fragen der Planung, der Geschéaftsentwicklung, der Risikolage und
des Risikomanagements.

Im Aufsichtsrat der EUWAX Aktiengesellschaft gab es im Geschaftsjahr 2025 keine Veranderun-
gen. Vorsitzender des Aufsichtsrats ist Herr Jirgen Steffan. Herr Dr. Ricken ist der Stellvertretende
Vorsitzende des Aufsichtsrats. Unverandert Mitglieder des Gremiums waren im Geschaftsjahr
2025 Frau Katharina Gehra, Frau Dr. Alena Kretzberg, Frau Gabriele Ruf und Herr Andreas Torner.
Herr Torner hat mit Wirkung zum Ablauf des 31.12.2025 sein Amt niedergelegt.

Der Aufsichtsrat prift, berat und tGberwacht den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens. Er
ist in alle Fragen von grundlegender Bedeutung fiir das Unternehmen eingebunden. Fir wichtige
Maflnahmen beinhaltet die Geschaftsordnung fiir den Vorstand Zustimmungsvorbehalte des Auf-
sichtsrats. Der Vorstand nimmt auf Einladung des Aufsichtsrats an dessen Sitzungen teil. In den
Aufsichtsratssitzungen berichtet der Vorstand zu den von ihm eingebrachten Beschlussvorlagen
und beantwortet die Fragen der einzelnen Aufsichtsratsmitglieder. Darlber hinaus findet ein regel-
maRiger und intensiver Informationsaustausch zwischen Vorstand und Aufsichtsrat statt. Auler-
dem erhalt der Aufsichtsrat regelmafig Berichte des Vorstands iber wichtige Geschéaftsereignisse,
die Geschafts- und Ertragslage und Rentabilitdt sowie den Risikobericht. Der Aufsichtsratsvorsit-
zende koordiniert die Arbeit im Aufsichtsrat, leitet dessen Sitzungen und nimmt die Belange des
Gremiums nach aufden wahr. Er vereinbart regelmafige Gesprachstermine mit dem Vorstand bzw.
mit dem Vorsitzenden und in dessen Abwesenheit mit dem Stellvertretenden Vorsitzenden des
Vorstands, die in der Regel monatlich stattfinden.

Eine unabhéangige Beratung und Uberwachung des Vorstands durch den Aufsichtsrat wird auch
dadurch ermdglicht, dass dem Aufsichtsrat im Regelfall nicht mehr als zwei ehemalige Mitglieder
des Vorstands angehdren und dass Aufsichtsratsmitglieder keine Organfunktionen oder Bera-
tungsaufgaben bei wesentlichen Wettbewerbern des Unternehmens ausiiben.

Der Aufsichtsrat besteht nach § 7 Abs. 1 der Satzung der Gesellschaft aus sechs Mitgliedern. Die
Mitglieder des Aufsichtsrats werden von der Hauptversammlung gewabhlt. Die Hauptversammlung
ist dabei nicht an Wahlvorschlage gebunden. Die Mehrzahl der Mitglieder des Aufsichtsrats ist
unabhangig und alle Mitglieder des Aufsichtsrats verfiigen Uber die zur Erflllung ihrer Aufgaben
notwendigen Kenntnisse, Fahigkeiten und langjahrige Erfahrung, so dass eine effiziente Aufgaben-
erfullung gewahrleistet ist. Der Aufsichtsrat Uberpruft regelmaRig die Effizienz seiner Tatigkeit und
die des Prifungsausschusses, zuletzt mit Hilfe eines Fragebogens zur Selbstbeurteilung vom
14.01.2026.

Der Aufsichtsrat hat sich eine Geschaftsordnung gegeben, die regelmafig Uberprift wird. Im Ge-
schaftsjahr 2025 wurden keine Anderungen an der Geschéftsordnung vorgenommen.

Der Aufsichtsrat der EUWAX Aktiengesellschaft hat einen Priifungsausschuss eingerichtet, der die
Arbeit im Gesamtgremium effektiv unterstitzt. Von der Einrichtung weiterer Ausschiisse, wie etwa
eines Risiko-, Nominierungs- oder Vergitungskontrollausschusses, hat der Aufsichtsrat abgese-
hen.

Der Priifungsausschuss setzt sich aus drei Mitgliedern des Aufsichtsrats der EUWAX Aktiengesell-
schaft zusammen. Dies waren im Geschaftsjahr 2025 unverandert Herr Jiirgen Steffan (Vorsitzen-
der), Frau Dr. Alena Kretzberg und Herr Andreas Torner. Aufgrund seiner Amtsniederlegung als
Mitglied des Aufsichtsrats der Gesellschaft ist Herr Torner zum Ablauf des 31.12.2025 aus dem
Prufungsausschuss ausgeschieden. Der Vorsitzende des Priifungsausschusses ist zugleich der
Unabhangige Finanzexperte. Alle Mitglieder des Prifungsausschusses bringen fir ihre Tatigkeit



im Prifungsausschuss ausreichend Erfahrung und Expertise im Bereich Rechnungslegung und
Abschlussprifung im Sinne des § 100 Abs. 5 AktG mit.

Der Prifungsausschuss wird durch seinen Vorsitzenden nach Bedarf, mindestens aber zweimal
im Kalenderjahr einberufen. Jedes Mitglied des Priifungsausschusses hat das Recht, beim Vorsit-
zenden des Prifungsausschusses unter Angabe des Grundes die Einberufung des Prifungsaus-
schusses zu beantragen. Die Aufgaben des Priifungsausschusses richten sich nach den gesetzli-
chen und aufsichtsrechtlichen Vorgaben, dem Deutschen Corporate Governance Kodex und der
Geschaftsordnung flr den Aufsichtsrat der EUWAX Aktiengesellschaft. Der Priifungsausschuss
befasst sich insbesondere mit der Uberwachung der Rechnungslegung, des Rechnungslegungs-
prozesses, der Wirksamkeit des internen Kontrollsystems, des Risikomanagements, des internen
Revisionssystems, der Compliance, der Finanzberichterstattung des Unternehmens sowie der Ab-
schlussprifung, hier insbesondere der Unabhangigkeit des Abschlusspriifers und der vom Ab-
schlusspriifer zusatzlich erbrachten Leistungen.

4. Festlegungen nach § 76 Abs. 4 und § 111 Abs. 5 AktG und die Angabe, ob die festge-
legten ZielgroBen wahrend des Bezugszeitraums erreicht worden sind, und wenn nicht,
Angaben zu den Grinden

Der Aufsichtsrat hat in Umsetzung der Anforderungen des Gesetzes zur gleichberechtigten Teil-
habe von Frauen und Mannern an Fihrungspositionen in der Privatwirtschaft und im 6ffentlichen
Dienst (FUhrungspositionengesetz - FiPoG | und Il) ZielgréRen fiir den Frauenanteil im Vorstand
sowie im Aufsichtsrat beschlossen.

Fir den Frauenanteil im Vorstand der EUWAX Aktiengesellschaft wurde eine ZielgréRe in Héhe
von 33 Prozent, ausgehend von einem mit drei Personen besetzten Gremium, beschlossen (also
eine Person) und der Bestand dieser Zielgrofie bis zum 31.12.2026 festgelegt. Die ZielgroRe des
Frauenanteils im Vorstand soll jeweils bei einer Neubesetzung von einer der drei Vorstandspositi-
onen Anwendung finden. Zum 31.12.2025 ist die Zielgrofie nicht erreicht. Der Vorstand der Gesell-
schaft besteht aktuell weiterhin aus zwei Mitgliedern. Nach dem Ausscheiden von Herrn Dr. Pumbo
aus dem Vorstand der Gesellschaft wurde die Position mit einem internen Kandidaten besetzt, der
Uber herausragende fachliche Kompetenzen, einschlagige Erfahrung sowie fundierte Kenntnis der
internen Strukturen und Prozesse verfiigt. Aufgrund dieser Qualifikationen fiel die Entscheidung
bewusst zugunsten dieser Person.

Fir den Frauenanteil im Aufsichtsrat wurde eine Zielgrofie in Hoéhe von 33 Prozent (bei sechs
Mitgliedern mindestens zwei Frauen) beschlossen und der Bestand dieser Zielgrofe bis zum
31.12.2026 festgelegt. Dem Aufsichtsrat gehdren aktuell drei Manner und drei Frauen an, so dass
diese ZielgréRe zum Stand 31.12.2025 erreicht ist.

5. Kompetenzprofil / Diversitatskonzept

Der Aufsichtsrat hat fir seine Zusammensetzung konkrete Ziele benannt und ein Kompetenzprofil
fur das Gesamtgremium erarbeitet. Darin sind im Rahmen der unternehmensspezifischen Situation
die internationale Tatigkeit des Unternehmens, potenzielle Interessenkonflikte, die Anzahl der un-
abhangigen Aufsichtsratsmitglieder, eine festzulegende Altersgrenze fir Aufsichtsratsmitglieder
und eine festzulegende Regelgrenze fiir die Zugehdrigkeitsdauer zum Aufsichtsrat sowie Vielfalt
(Diversity) angemessen berlicksichtigt. Das Kompetenzprofil inkl. Zielsetzung wurde im Geschéfts-
jahr 2024 (iberarbeitet, auf die aktuellen Anforderungen hin angepasst und im Februar 2025 besta-
tigt. Das derzeit geltende Kompetenzprofil inkl. Diversitatskonzept ist im Folgenden wiedergege-
ben.



~EUWAX Aktiengesellschaft - Ziele fiir die Zusammensetzung des Aufsichtsrats und
Kompetenzprofil

Die Ziele fiir die Zusammensetzung des Aufsichtsrats und das Kompetenzprofil sollen eine aus-
gewogene Zusammensetzung des Aufsichtsrats unter Zugrundelegung objektiver Auswahlkri-
terien erméglichen. Vorschldge des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung sollen diese Ziele
berticksichtigen und gleichzeitig die Ausfiillung des Kompetenzprofils fiir das Gesamtgremium
anstreben. Im Falle einer erforderlichen gerichtlichen Bestellung von Aufsichtsratsmitgliedern
werden dem Gericht Kandidatenvorschlédge unterbreitet, die diese Auswabhlkriterien beriicksich-
tigen.

1) Ubergeordnete Ziele und persénliche Voraussetzungen

Ziel ist es, den Aufsichtsrat so zusammenzusetzen, dass dieser als Gesamtgremium nach den
vorhandenen Kenntnissen, Féhigkeiten und fachlichen Erfahrungen in der Lage ist, seinen Auf-
gaben nach Gesetz, Satzung, Geschéftsordnung und weiteren Regelwerken nachzukommen.
Ziel ist insbesondere, eine qualifizierte und effektive Beratung und Kontrolle der Geschéftsfiih-
rung zu leisten sowie die Nachfolgeplanung in der Geschéftsfiihrung sicherzustellen.

Nachdem es auf die Kompetenz des Gesamtgremiums ankommt, ist weiteres Ziel, den Auf-
sichtsrat so zusammenzusetzen, dass die einzelnen Mitglieder sich gegenseitig hinsichtlich der
erforderlichen Kenntnisse, Féhigkeiten und fachlichen Erfahrungen ergénzen.

Der Aufsichtsrat begleitet die gesamte Geschéftstétigkeit der EUWAX Aktiengesellschaft ein-
schlie3lich der Festlegung und Umsetzung von Strategien und der Einrichtung und Unterhaltung
einer ordnungsgeméfl3en Geschéftsorganisation.

Der Aufsichtsrat achtet darauf, dass seine einzelnen Mitglieder zuverldssig sind und die erfor-
derliche Sachkunde zur Wahrnehmung der Kontrollfunktion sowie zur Beurteilung und Uberwa-
chung der Geschéfte besitzen. Weiter achtet der Aufsichtsrat darauf, dass jedes einzelne Mit-
glied der Wahrnehmung der ihm obliegenden Aufgaben, auch soweit es Ausschussarbeit be-
trifft, ausreichend Zeit widmet.

Der Aufsichtsrat bildet sich regelméBig zu unternehmensrelevanten Themen fort. Hierzu muss
Jjedes Aufsichtsratsmitglied bereit sein.

Aufsichtsrat kann nur werden, wer die nétige Leistungsbereitschaft und Leistungsféhigkeit, In-
tegritdt und Persénlichkeit fiir das Mandat aufweist.

ll) Zugehdérigkeit, Vielfalt (Diversity) und Unabhéngigkeit

Der Aufsichtsrat legt eine Regelgrenze fir die Zugehérigkeitsdauer zum Aufsichtsrat fest. Vier
Amtszeiten sollen nicht lberschritten werden. Ein Mandatstréger kann fiir eine fiinfte Amtszeit
gewdhlt werden, wenn kein anderer, geeigneter Anwérter zur Verfiigung steht. Geméal Satz 2
nicht gezéhlt werden Amtszeiten, die ein Mandatstrager als Mitglied des Vorstands der Vereini-
gung Baden-Wiirttembergische Wertpapierbérse e.V. absolviert.

Bei der Zusammensetzung des Aufsichtsrats steht die persénliche Kompetenz der in Betracht
kommenden Mandatstréger zur Erfiillung der Aufsichtsratstétigkeit im Vordergrund. In diesem
Rahmen achtet der Aufsichtsrat bei Ausiibung seines Vorschlagsrechts auf Vielfalt (Diversity).
Fir den Anteil von Frauen im Gesamtgremium beachtet der Aufsichtsrat dabei die von ihm je-
weils festgesetzte Zielgréle.

Der Aufsichtsrat gibt sich eine Altersgrenze. Wéhlbar ist nur derjenige Mandatstrager, der im
Zeitpunkt seiner Wahl das 70. Lebensjahr noch nicht vollendet hat.



Die Mehrzahl der Aufsichtsratsmitglieder soll unter Berticksichtigung der Eigentiimerstruktur der
Gesellschaft unabhéngig sein. Ein Aufsichtsratsmitglied ist als unabhéngig anzusehen, wenn
es unabhéngig von der Gesellschaft und deren Vorstand und unabhéngig von einem kontrollie-
renden Aktionér ist. Ein Aufsichtsratsmitglied ist unabhéngig von der Gesellschaft und deren
Vorstand, wenn es in keiner persénlichen oder geschéftlichen Beziehung zu der Gesellschaft
oder deren Vorstand steht, die einen wesentlichen und nicht nur voriibergehenden Interessen-
konflikt begriinden kann.

lll) Kenntnisse, Fédhigkeiten, Erfahrungen (Expertise)

Die Mitglieder des Aufsichtsrats miissen jederzeit ausreichende Kenntnisse, Fahigkeiten und
Erfahrungen fiir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben besitzen. Insbesondere ist Expertise in fol-
genden fiir die Gesellschaft wichtigen Themenfeldern notwendig:

o Versténdnis der unternehmensspezifischen Geschéftstatigkeit der EUWAX Aktien-
gesellschaft, die Geschéftsmodelle, die wesentlichen Geschéftsfelder und die internatio-
nale Tétigkeit des Unternehmens inklusive der jeweiligen Aktivitdten im Kryptowertebe-
reich.

° Kenntnisse der Finanzmérkte und des Bérsengeschéfts, des entsprechenden Um-
felds, der Risiken des Geschdfts, der requlatorischen und sonstigen rechtlichen Anforde-
rungen, des nétigen Risikomanagements, der erforderlichen Systeme der Compliance und
der Internen Revision sowie der Rechnungslegung aufweisen.

o Allgemeine Kenntnisse in Bezug regulatorische Rahmenbedingungen, einschléagige
aufsichtsrechtliche Anforderungen; Risikomanagement sowie Compliance inklusive der Fa-
higkeit, die Wirksamkeit von Regelungen im Hinblick auf eine effektive Unternehmensfiih-
rung und Uberwachung sowie wirksame Kontrollen zu beurteilen.

o Kenntnisse und Erfahrungen in Bezug auf Rechnungslegung unter Beachtung der
anwendbaren Rechnungslegungsstandards. Mindestens ein Mitglied des Priifungsaus-
schusses muss liber besondere Kenntnisse und Erfahrungen in der Anwendung von Rech-
nungslegungsgrundsétzen und interner Kontroll- und Risikomanagementsysteme verfi-
gen.

o Allgemeine Kenntnisse in Abschlusspriifung inklusive der Fahigkeit, Jahresab-
schlussunterlagen gegebenenfalls mit Hilfe des Abschlusspriifers zu bewerten und daraus
bei Bedarf geeignete Malinahmen und Kontrollen abzuleiten; dabei muss mindestens ein
Mitglied des Priifungsausschusses (iber besondere Kenntnisse und Erfahrungen in der Ab-
schlusspriifung verfiigen.

o Allgemeine Kenntnisse im Themenbereich Environmental, Social and Governance
(ESG) / Nachhaltigkeitsfragen, jeweils unter Berlicksichtigung des Geschéftsmodells der
Gesellschatft.

o Allgemeine Kenntnisse in Bezug auf Informationstechnologie, Distributed-Ledger-
Technologie (DLT), Digitalisierung und Datensicherheit unter Beriicksichtigung des Ge-
schéftsmodells der Gesellschafft.

o In seiner Gesamtheit muss der Aufsichtsrat weiter (ber ausreichende Fahigkeiten
und Erfahrungen in der Flihrung und Beaufsichtigung von Unternehmen, sei es aufgrund
leitender Tétigkeit und/oder aufgrund ausgelibter Aufsichtsratsmandate, verfiigen.



IV) RegelméBige Uberpriifung

Der Aufsichtsrat priift einmal jéhrlich, ob das Gesamtgremium die hier aufgestellten Krite-
rien erfillt und stellt den Stand der Umsetzung in einer Qualifikationsmatrix dar.“

Der Stand der Umsetzung der Ziele flr die Zusammensetzung des Aufsichtsrats und des Kompe-
tenzprofils fir das Gesamtgremium wird entsprechend der Empfehlung C1 des DCGK im Folgen-
den in Form einer Qualifikationsmatrix dargestellt. Insgesamt ist auszufiihren, dass die Zielsetzung
des Aufsichtsrats mit der aktuellen Besetzung des Gremiums aus Sicht des Aufsichtsrats erfillt ist.



Qualifikationsmatrix der Mitglieder des Aufsichtsrats der EUWAX Aktiengesellschaft

Stand 31.12.2025

Name Jurgen Dr. Christian | Katharina Dr. Alena Gabriele Andreas
Steffan Ricken Gehra Kretzberg Ruf Torner
Aktuelle Funktion ARV = Vorsitzender des Aufsichtsrats
im Gesamtgremium Stv ARV = Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats
PriifA V = Vorsitzender des Priifungsausschusses
PriifA M = Mitglied des Priifungsausschusses
ARV Stv. ARV ARM ARM ARM ARM
PrifA v PrifA M PrifA M
Unabh.
Finanz-
experte
Zugehorigkeit, Vielfalt
(Diversity) und
Unabhéngigkeit
Erstbestellung 2021 2017 2021 2021 2018 2021
Anzahl Amtsperioden 3 2 2 2 3 3
Laufende Amtsperiode | 2022-2027 2022-2027 2022-2027 2022-2027 2022-2027 2022-2025
Geburtsjahr 1961 1966 1983 1976 1956 1960
Geschlecht m m w w w m
Nationalitat D D D D D D
Unabhangigkeit i.S.v. | v v v v v v
C6 Abs. 2 DCGK
Unabhéangigkeit i.S.v. | v v v v v v
C7 Abs. 1 DCGK
Kenntnisse, Féhigkei-
ten, Erfahrungen
(Expertise)
Geschéaftsmodell der 4 4 v v v v
Gesellschaft
Finanzmarkte / v v v v v
Borsenumfeld
Regulierung / v 4 v v
Risikomanagement
Rechnungslegung v
Abschlussprifung
ESG/ v v v
Nachhaltigkeitsfragen
IT / Digitalisierung v v v v
Unternehmensfiihrung / v v v v v

-beaufsichtigung




6. Weitere Angaben zur Corporate Governance der Gesellschaft
Aktionédre und Hauptversammlung

Die Aktiondre nehmen ihre Mitbestimmungs- und Kontrollrechte in der jahrlich stattfindenden or-
dentlichen Hauptversammlung wahr und Uben dort ihr Stimmrecht aus. Im Geschéftsjahr 2025
wurde die ordentliche Hauptversammlung als virtuelle Hauptversammlung durchgefihrt. Die Akti-
onare der EUWAX Aktiengesellschaft konnten ihre Fragen wahrend der Hauptversammlung im
Wege der Videokommunikation stellen. Sdmtliche Fragen wurden vollstandig und umfassend in-
nerhalb der Hauptversammlung beantwortet.

Die Hauptversammlung beschlief3t Gber alle durch das Gesetz bestimmten Angelegenheiten mit
verbindlicher Wirkung fir alle Aktionare und die Gesellschaft. Bei der EUWAX Aktiengesellschaft
ist im Interesse der Gleichbehandlung der Aktionare das ,one-share-one-vote“-Prinzip vollstandig
umgesetzt: jede Aktie gewahrt eine Stimme.

Die Aktionare kénnen ihr Stimmrecht selbst, tber einen Bevolimachtigten ihrer Wahl oder einen
Stimmrechtsvertreter wahrnehmen. Dabei unterstiitzt die Gesellschaft ihre Aktionare, indem sie
einen Vertreter flr die weisungsgebundene Auslibung des Stimmrechts bestellt.

Unabhangigkeitsstruktur des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat in Umsetzung der Empfehlungen C6, C7 und C9 des Deutschen Corporate
Governance Kodex beziiglich der Anzahl unabhangiger Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat der
EUWAX Aktiengesellschaft festgelegt, dass mehr als die Hélfte der Anteilseignervertreter im Auf-
sichtsrat unabhangig von der Gesellschaft und vom Vorstand sowie dass mindestens ein Anteils-
eignervertreter im Aufsichtsrat unabhangig vom kontrollierenden Aktionar der EUWAX Aktienge-
sellschaft sein soll.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Rahmen ihrer gemaf dem Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex durchgeflihrten Selbstbeurteilung bestatigt, dass dem Aufsichtsrat nach ihrer Ein-
schatzung eine ausreichende Zahl unabhangiger Mitglieder angehdren, die eine unabhangige Be-
ratung und Uberwachung des Vorstands ermdglichen. Uber die Namen dieser Mitglieder wird ent-
sprechend der Empfehlung C1 des Kodex in der Qualifikationsmatrix informiert.

Altersgrenze fiir die Mitglieder des Vorstands

Der Aufsichtsrat hat als Altersgrenze fir Vorstandsmitglieder festgelegt, dass Vorstandsmitglieder
mit Ablauf des Kalendermonats, in dem das Vorstandsmitglied das Regelrenteneintrittsalter in der
gesetzlichen Rentenversicherung vollendet hat, aus dem Vorstand der EUWAX Aktiengesellschaft
ausscheiden.

Langfristige Nachfolgeplanung

Der Aufsichtsrat sorgt gemeinsam mit dem Vorstand fiir eine langfristige Nachfolgeplanung. Dies
wird u.a. dadurch umgesetzt, indem potentiell geeignete interne Kandidaten in der Organisation
gesichtet und bewertet werden. Bei Bedarf wird unabhangige externe Unterstitzung und Beratung
hinzugezogen.



Besetzung der beiden Fiihrungsebenen unterhalb des Vorstands

In Umsetzung der Anforderungen des Gesetzes zur gleichberechtigten Teilhabe von Frauen und
Mannern an Fuhrungspositionen in der Privatwirtschaft und im 6ffentlichen Dienst (FUlhrungsposi-
tionengesetz - FUPoG | und Il) hat der Vorstand der EUWAX Aktiengesellschaft fur den Frauenan-
teil in den beiden Flhrungsebenen unterhalb des Vorstands (Bereichs- und Abteilungsleitung) eine
ZielgroRe von jeweils 20 Prozent beschlossen. Dies entsprach im Zeitpunkt der Festlegung auf
Bereichsleiterebene eine von drei Personen sowie auf der Abteilungsleiterebene drei von elf Per-
sonen. Die Frist zur Erreichung wurde auf den 31.12.2026 festgelegt.

Auf Bereichsleiterebene ist zum 31.12.2025 keine Frau vertreten. Dies liegt vor allem an der Orga-
nisationsstruktur der Gesellschaft, die mit einer geringen Zahl an Bereichen und damit Bereichslei-
tern (aktuell zwei Personen) operiert. Zudem sind die aktuellen Bereichsleiter langjahrige, erfah-
rene und kompetente Fihrungskrafte, so dass ein Wechsel nicht geboten ist. Daher besteht an
dieser Stelle eine Abhangigkeit von der nattrlichen Fluktuation und der weiteren quantitativen Or-
ganisationsentwicklung, die eine Neubesetzung erst ermdglichen wirde. Da es in dem stabilen
Arbeitsumfeld keine Neuschaffung von Stellen auf Bereichsleiterebene gab, konnte die festgelegte
ZielgroRe bis zum 31.12.2025 auf dieser Ebene nicht erreicht werden.

Auf Abteilungsleiterebene ist die Zielgréle zum Stichtag 31.12.2025 nicht erreicht worden. Eine
von aktuell elf Abteilungsleiterpositionen ist mit einer Frau besetzt. Das entspricht neun Prozent.
Grund ist weiterhin die im Verlaufe des Jahres 2023 erfolgte Umstrukturierung innerhalb des Kon-
zerns. Dabei wurden wichtige aufsichtsrechtlich notwendige Organisationseinheiten in der Vereini-
gung Baden-Wiurttembergische Wertpapierbdrse e.V. geblindelt. Mit der Umstrukturierung sind
funf Organisationseinheiten von der EUWAX Aktiengesellschaft in die Vereinigung gewechselt.
Drei davon werden zum Stand 31.12.2025 von einer Frau geleitet. Dadurch hat sich zwar der Frau-
enanteil auf Abteilungsleiterebene in der EUWAX Aktiengesellschaft verringert, gleichzeitig aber in
der Vereinigung vergroRert.

Die Gesellschaft ist weiterhin bestrebt, Frauen fiir Fiihrungspositionen zu gewinnen. Als eine Mal3-
nahme zur Erreichung der ZielgréRen ist das sog. Lebensphasenmodell zu nennen, mit dem sich
die gesamte Gruppe Borse Stuttgart inklusive der EUWAX Aktiengesellschaft eine Struktur gege-
ben hat, welche die Diversitat hinsichtlich unterschiedlicher Lebenssituationen fordert. Hierzu zahlt
insbesondere die Etablierung von Teilzeit, die Vereinbarkeit von Familie und Beruf und der rasche
Wiedereinstieg in das Berufsleben nach einer familidren Phase, so dass hier eine Chancengleich-
heit fiir alle Geschlechter hergestellt wird.

Transparenz

Im Interesse der umfassenden Transparenz werden die fiir die Hauptversammlung erforderlichen
Berichte und Unterlagen einschlielllich des Geschaftsberichts auf der Internetseite der Gesell-
schaft veréffentlicht. Damit erhalten alle interessierten Aktiondre unkomplizierten Zugang zu den
gewinschten Unternehmensinformationen. Auch die Lebensldufe der Mitglieder des Vorstands
und des Aufsichtsrats werden auf der Internetseite der Gesellschaft verdffentlicht. Zusatzlich finden
sich auch Informationen Uber die individuelle Sitzungsteilnahme der Mitglieder des Aufsichtsrats
und des Priifungsausschusses auf der Internetseite der Gesellschaft.



Erwerb oder VerauRerung von Aktien der EUWAX Aktiengesellschaft oder von sich darauf bezie-
henden Finanzinstrumenten, insbesondere Derivaten, durch Vorstands- und Aufsichtsratsmitglie-
der der Gesellschaft oder sonstige Personen mit Fiihrungsaufgaben, die regelmafig Zugang zu
Insiderinformationen der Gesellschaft haben und zu wesentlichen unternehmerischen Entschei-
dungen befugt sind, sowie durch bestimmte mit ihnen in einer engen Beziehung stehende Perso-
nen werden von diesen unverziglich der Gesellschaft mitgeteilt. Mitteilungspflichtig sind Erwerbs-
und VerauBerungsgeschafte Gber EUR 20.000,- im Kalenderjahr. Die Gesellschaft verdffentlicht
die Mitteilung unverziiglich im Internet (www.euwax-ag.de). Soweit die einzelnen Vorstands- und
Aufsichtsratsmitglieder Aktien der EUWAX Aktiengesellschaft halten, ist dies inklusive deren An-
zahl und dem Anteil am Grundkapital auf der Internetseite der Gesellschaft veroffentlicht. Darlber
hinaus hat die Gesellschaft fiir bestimmte Personengruppen risikobasiert weitere Regelungen in
Bezug auf den Handel von Aktien der EUWAX Aktiengesellschaft erlassen.

Die geplanten Termine der wesentlichen wiederkehrenden Ereignisse und Verdffentlichungen —
wie bspw. die ordentliche Hauptversammlung, Geschaftsbericht und Halbjahresfinanzbericht —
werden in einem Finanzkalender auf der Internetseite der Gesellschaft veréffentlicht.

Compliance Management System

Compliance bedeutet ,Rechtsbefolgung® im weitesten Sinne. Die EUWAX Aktiengesellschaft ist in
einem hochregulierten Umfeld tatig und hat daher ein an der Risikolage des Unternehmens aus-
gerichtetes Compliance Management System etabliert, welches die zuverlassige Erkennung und
Einhaltung gesetzlicher und aufsichtsrechtlicher Anforderungen unterstitzt. Im Fokus stehen hier-
bei die fur die Gesellschaft wesentlichen Anforderungen, welche sich aus der Geschéftstatigkeit
der EUWAX Aktiengesellschaft ergeben. Hierzu zahlen beispielsweise die Bank- und Kapitalmarkt-
gesetzgebung sowie Daten- und Verbraucherschutzbestimmungen. Ebenso relevant sind Vor-
schriften zur Verhinderung von Geldwasche und Terrorismusfinanzierung, sowie Anforderungen
an eine Betrugspravention.

Die EUWAX Aktiengesellschaft hat Compliance-Regelungen zum Schutz von Kunden und Dritten,
sowie der Gesellschaft und ihrer Mitarbeiter aufgestellt, zu deren Einhaltung sich die Unterneh-
mensleitung und alle Mitarbeiter verpflichten. Innerhalb der EUWAX Aktiengesellschaft finden
Compliance-Schulungen statt und die Einhaltung der Compliance-Vorschriften wird von der daftir
eingerichteten Compliance-Stelle Uberwacht sowie regelmafig von der Internen Revision Uber-
pruft. Darlber hinaus wurde ein Hinweisgebersystem implementiert, das allen Mitarbeitern, Kun-
den und Geschéaftspartnern ermdglicht, Compliance-Verstée unter Wahrung der Vertraulichkeit
zu melden. Eingehende Hinweise werden analysiert und erforderliche MalRnahmen eingeleitet.

Risikomanagement und Meldewesen

Um unternehmerische Chancen nutzen und Ziele erreichen zu kénnen, ist das Eingehen von Risi-
ken unvermeidlich. Der verantwortungsbewusste Umgang mit geschaftlichen Risiken gehoért zu den
Grund-satzen guter Corporate Governance. Es ist sicherzustellen, dass die Risiken rechtzeitig er-
kannt, korrekt bewertet und sinnvoll gesteuert werden. Um dies zu gewahrleisten, hat die EUWAX
Aktiengesellschaft umfangreiche Regelungen zur Identifikation, Bewertung und Steuerung der Ri-
siken getroffen, die auch einer kritischen Priifung durch den Abschlusspriifer unterliegen. Einzel-
heiten zum Risikomanagement sind im Kapitel Risikobericht des Lageberichts dargestellt. Als Wert-
papierinstitut erfiillt die EUWAX Aktiengesellschaft die Aufsichtsanforderungen an Wertpapierfir-
men gemal IFR und gemal WplG.



Aktie der EUWAX Aktiengesellschaft

Kursverlauf

Die pragenden Einflussfaktoren der Vorjahre setzten sich auch im Geschéftsjahr 2025 fort. Insbe-
sondere die geopolitischen Spannungen - allen voran der andauernde Krieg in der Ukraine sowie
bestehende Konflikte im Nahen Osten - fiihrten im Jahresverlauf zu anhaltender Unsicherheit auf
den internationalen Markten. Die Inflationsrate in der Eurozone blieb moderat und stabilisierte sich
bei knapp lber 2 %, wodurch die Europaische Zentralbank (EZB) geldpolitischen Spielraum besald.
Im Jahresverlauf senkte die EZB die Leitzinsen schrittweise und hielt den Einlagezins Ende 2025
bei 2,0 % stabil.

Trotz geopolitischer Spannungen, geldpolitischer Entscheidungen der Zentralbanken und Rezes-
sionssorgen entwickelten sich die Kapitalmarkte 2025 insgesamt positiv. Der deutsche Leitindex
DAX beendete das Jahr mit einem Stand von 24.490,41 Punkten - einem Plus von rund 23 % ge-
genuber dem Jahresende 2024 - und erreichte im Jahresverlauf mehrfach neue Rekordstande,
zeitweise uber 24.600 Punkten.

Der Volatilitatsindex (VDAX NEW) war im Jahresverlauf 2025 stark in Bewegung und erreichte im
Frihjahr aufgrund der geopolitischen Spannungen und wirtschaftspolitischer Unsicherheiten einen
aulergewdhnlich hohen Ausschlag. Im April 2025, nach Berichten Gber massive Zollankiindigun-
gen und politische Unsicherheiten, erreichte der Index mit rund 39,7 Punkten seinen Héchststand
des Jahres. Uber weite Strecken des Jahres bewegte sich der VDAX NEW jedoch auf einem mo-
deraten Niveau. Zum Jahresende beruhigten sich die Markte wieder, sodass der VDAX NEW in
den letzten Handelstagen auf ein moderates Niveau zuriickfiel.

Der Kurs der EUWAX-Aktie bewegte sich auf Jahressicht in einer Spanne zwischen 38,40 € und
51,50 €. Nach einem Anstieg im ersten Halbjahr, der bis zum Dividendenstichtag anhielt und einer
anschlieRenden Korrektur setzte im letzten Quartal eine moderate Stabilisierung ein, und die Aktie
schloss das Jahr mit einer positiven Performance von 22 % ab. Zum Jahresende notierte die EU-
WAX-Aktie bei 47,40 € (Vj. 39,00 €).

DAX® ——EUWAX

26.000 52,5
25500
25.000
24.500 49,5
24.000
23.500

23.000

Punkte
an

22.500
22,000
21500
21.000 2
20500
20,000
19.500 39
19.000

18.500

18.000 6
31.12.2024 31.03.2025 30.06.2025 30.09.2025 31.12.2025

Abb. 1: Kursentwicklung der Aktie der EUWAX Aktiengesellschaft 2025 im Vergleich zum DAX (auf Basis der Schlusskurse)
Quelle: Onvista und eigene Berechnungen



Ergebnis und Unternehmenswert

Die Ergebnisentwicklung der EUWAX AG lag im Geschéftsjahr 2025 Gber dem Vorjahresniveau.
Die stabile Inflationsentwicklung und die moderater werdende Geldpolitik der EZB unterstltzten
das Marktumfeld im Jahresverlauf. Die EUWAX AG konnte von der volatilen Marktlage profitieren
und das Nettoergebnis des Handelbestands im Vergleich zum Vorjahr steigern. Fur den Krypto-
markt blieb das Jahr 2025 hingegen durch hohe Volatilitat gepragt, da geopolitische Spannungen
und Unsicherheiten an den Finanzmarkten zu teils starken Kursschwankungen fiihrten. Die Erlése
aus Kryptowerten lagen unter denen des Vorjahres, niedrigere umsatzabhangige Kosten flihrten
jedoch zu einem Ergebnis tber dem Vorjahr. Dies zeigt sich auch im Jahresergebnis der Gesell-
schaft in H6he von 12,9 Mio. € (Vj. 5,9 Mio. €) sowie im Ergebnis je Aktie (2,51 € Vj. 1,14 €).

Garantiedividende

Der zwischen der EUWAX AG und der Boerse Stuttgart GmbH (BSG) bestehende Beherrschungs-
und Gewinnabfiihrungsvertrag ist am 12.02.2008 mit Eintragung im Handelsregister wirksam ge-
worden. Den auBenstehenden Aktionaren der EUWAX AG wurde durch den Vertrag eine Bruttodi-
vidende, d.h. vor Abzug von Unternehmenssteuern von 3,85 € garantiert. Die Garantiedividende
von 3,26 € (nach Abzug der Kérperschaftsteuer nebst Solidaritatszuschlag) wird den Aktionaren
flr das Geschaftsjahr 2025 nach der Hauptversammlung der Gesellschaft, die am 16.07.2026 statt-
findet, ausbezahlt. Aufgrund der Auszahlung der Garantiedividende durch die BSG wird die Be-
schlussfassung uber die Dividende nicht Gegenstand der Tagesordnung der Hauptversammlung
sein.

Aktionarsstruktur

Die BSG halt rund 84 % (Vj. 84 %) der Anteile, die verbleibenden Aktien befinden sich weiterhin im
Streubesitz. Die Handelbarkeit der im Streubesitz befindlichen Aktien ist aufgrund der unverander-
ten Borsennotierung und des weiterhin stabilen Free Floats nach wie vor gewahrleistet.

Aktienkennzahlen

Aktienkennzahlen 2025 2024 2023 2022 2021
Aktienkurs (31.12. in €) 47,40 39,00 50,00 52,50 65,00
Ergebnis je Aktie (€) 2,51 1,14 1,28 0,83 1,14
Dividende je Aktie (€) 3,26 3,26 3,26 3,26 3,26
Dividendenrendite 6,88% 8,36% 6,52% 6,21% 5,02%
Kurs-Gewinn-Verhaltnis 18,9 34,3 39,2 63,3 57,0
Inhaber-Stiickaktien (Tsd.) 5.150 5.150 5.150 5.150 5.150
Marktkapitalisierung (T€) 244.110 200.850 257.500 270.375 334.750

Tabelle 1: Die Aktie der EUWAX Aktiengesellschaft im Uberblick
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Organisatorische und rechtliche Struktur der Gesellschaft

Die EUWAX Aktiengesellschaft (EUWAX AG) ist eine kapitalmarktorientierte Gesellschaft im
Sinne des § 264d des Handelsgesetzbuches (HGB) mit Sitz in Stuttgart. Die Mehrheit der Anteile
an der EUWAX AG werden mit 84,15 % von der Boerse Stuttgart GmbH (BSG oder Muttergesell-
schaft) gehalten. Die BSG ist eine Tochtergesellschaft der Vereinigung Baden-Wurttembergische
Wertpapierboérse e.V. (Vereinigung) und technischer Bérsenbetreiber fiir den Handel mit Wertpa-
pieren. Die weiteren 15,85 % der Anteile befinden sich im Streubesitz.

Die EUWAX AG ist integraler Bestandteil der Boerse Stuttgart Group (Gruppe)'.

Die EUWAX AG Ubernimmt in der Boerse Stuttgart Group die Funktion des Quality-Liquidity-Pro-
viders (QLP) und fallt in den Geltungsbereich des Gesetzes zur Beaufsichtigung von Wertpapie-
rinstituten (Wertpapierinstitutsgesetz — WplG). Die Gesellschaft betreut nach wie vor die Anlage-
klassen strukturierte Wertpapiere, Inlandsaktien, Anleihen, Exchange-Traded Products und In-
vestmentfondsanteile. Seit Januar 2026 Ubernimmt sie auch den Handel mit Auslandsaktien, der
bisher durch die Baader Bank am Bdrsenplatz Stuttgart erfolgte. Die Markt- und Handelsexperten
der EUWAX AG spenden im Rahmen des elektronischen Handels Liquiditat, prifen Quotes auf
Plausibilitdt und stellen Preise fur die Anleger sicher.

Darlber hinaus ist die EUWAX AG auch als Liquiditatsspenderin im Aktienhandel an der schwe-
dischen Tochterbdrse der Boerse Stuttgart Group, der Nordic Growth Market NGM AB (NGM),
im Anleihehandel an der Borse Luxemburg und im Bondhandel an der schweizer Tochterbdrse
der Boerse Stuttgart Group, der BX Swiss AG (BXS), aktiv.

Zusatzlich zu hrer Tatigkeit als QLP ist die EUWAX AG Betreiberin von BISON, einer Anwendung
fur den bilateralen Handel von Kryptowerten und fir den Handel mit ausgewahlten Aktien und
ETF's. Der geblUhrenfreie Handel von diversen Kryptowerten ist taglich rund um die Uhr méglich.
Des Weiteren ist die Gesellschaft als Liquiditdtsspenderin an der Boerse Stuttgart Digital
Exchange (BSDEX), dem Handelsplatz fur digitale Vermdgenswerte der Boerse Stuttgart Group,
tatig. Dieser wird von der Boerse Stuttgart Digital Exchange GmbH (BSDEX GmbH) technisch
betrieben, wahrend die Baden-Wirttembergische Wertpapierbérse GmbH die Erlaubnis zum
Betrieb des Handelssystems besitzt. Aufgrund der Erbringung von Kryptowerte-Dienstleistungen
hat die EUWAX AG das Gesetz zur Aufsicht Gber Markte flr Kryptowerte (KMAG) zu beachten.

Der zwischen der EUWAXAG und der BSG bestehende Beherrschungs- und
Gewinnabflhrungsvertrag verpflichtet die Gesellschaft, ihren gesamten ausschittungsfahigen
Gewinn an die BSG abzufiihren. Die aullenstehenden Aktionare der EUWAX AG erhalten
entsprechend den Regelungen in § 304 AktG einen festen Ausgleich von der BSG. Zwischen der
BSG (Organtragerin) und der EUWAX AG (Organgesellschaft) besteht eine koérperschaft-,
gewerbe- und umsatzsteuerliche Organschaft.

Die organisatorische und rechtliche Einbettung der EUWAX AG in den BSG-Konzern wird in
folgendem Schaubild dargestellt.

' Die Boerse Stuttgart Group umfasst neben dem BSG-Konzern den Konzern der Boerse Stuttgart Digital Holding GmbH mit
den Gesellschaften Boerse Stuttgart Digital Holding GmbH, Boerse Stuttgart Digital Broker GmbH, Boerse Stuttgart Digital
Custody GmbH, Boerse Stuttgart Digital Exchange GmbH und Boerse Stuttgart Digital Spain S.L. Darlber hinaus gehéren der
Seturion GmbH-Konzern mit der Seturion GmbH und der BX Digital AG, die Vereinigung sowie die Baden-Wirttembergische
Wertpapierbérse GmbH und die Baden-Wdrttembergische Wertpapierbdrse AR zur Boerse Stuttgart Group.
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Abbildung 1: Konzernstruktur des Boerse Stuttgart GmbH-Konzerns zum 31.12.2025

Der BSG-Konzern ist Teil der Boerse Stuttgart Group. Die Gruppe ist die sechstgrofite
Bdrsengruppe in Europa mit strategischen Standbeinen im Kapitalmarktgeschaft sowie im Digital-
und Kryptogeschaft.

Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Die gesamtwirtschaftlichen und branchenspezifischen Rahmenbedingungen stellten sich im Jahr
2025 erfreulich dar. Das wirtschaftliche Umfeld in Europa erwies sich als robust, die Kapitalmarkte
zeigten mit einer hohen Volatilitat eine gute Performance (ber nahezu alle Assetklassen hinweg
und die Zahl der Aktionare in Deutschland erreichte einen neuen Héchststand.

Das europaische Wirtschaftsumfeld zeigte sich trotz schwieriger Rahmenbedingungen, wie die
schwelenden Handelskonflikte und die geopolitischen Krisen, widerstandsfahig. So betrug das
Wachstum des EU-Wirtschaftsraums im Jahr 2025 1,5 % und lag damit iber dem Wachstum des
Jahres 2024. Die Grlinde fur das Wirtschaftswachstum lagen insbesondere in der Stabilisierung
des privaten Konsums, den fiskalpolitischen Impulsen und 6ffentlichen Investments sowie an den
Entwicklungen im Handelskonflikt zwischen den USA und der EU.

Einen positiven Einfluss auf den privaten Konsum hatte die Inflationsentwicklung. Die Inflations-
rate lag in der EU im Jahresverlauf stabil bei knapp Uber 2 % und erreichte im Dezember 2025
das angestrebte 2 %-Inflationsziel. Neben der moderaten Inflation trug auch der robuste Arbeits-
markt zur Stabilisierung des privaten Konsums bei.

Die EZB konnte bedingt durch die moderate Inflation fiskalische Anreize setzen, indem sie die
Zinsen im Jahresverlauf senkte und den Einlagezins Ende 2025 bei 2,0 % stabil hielt. Fir weitere
Impulse sorgten die staatlichen Prioritdten in der EU, die insbesondere mit Investitionen in Ver-
teidigung und erneuerbare Energien das Wirtschaftswachstum positiv beeinflussten.



Einer der pragendsten Faktoren fiir die europaische Wirtschaft im Jahr 2025 war der Handels-
konflikt mit den USA. Die anfangliche Unsicherheit und die spater folgenden konkreten Zollmaf-
nahmen der US-Administration unter Donald Trump fiihrten zu einer volatilen Exportentwicklung
und zwangen die EU zu strategischen Gegenmalinahmen. Dabei waren zwei wesentliche Effekte
erkennbar. In der ersten Jahreshalfte 2025 kam es zu einem kiinstlichen Exportboom, da euro-
paische Unternehmen versuchten, Waren noch vor Inkrafttreten der angekiindigten Zélle in die
USA zu verschiffen (,Frontloading“-Effekt). Das Mitte August erzielte Abkommen, das einen Stan-
dardzollsatz von 15,0 % fir die meisten Waren festlegte, schaffte Klarheit und trug damit zu einer
Beruhigung bei, markierte aber dennoch eine deutliche Verschlechterung der Handelsbedingun-
gen gegeniiber den Vorjahren. Im Februar 2026 erklarte der Oberste Gerichtshof der USA die
verhangten Zolle fiir unzulassig. Die EU-Kommission prift derzeit das Urteil.

In Deutschland stieg das Wirtschaftswachstum gegenuber dem Vorjahr nur leicht um 0,2 %. Zwar
schaffte es Deutschland nach zwei Jahren in der Rezession wieder, ein leichtes Wachstum zu
erzielen, lag damit aber deutlich unter dem Durchschnittsniveau in der EU.

An den Kapitalmarkten war das Jahr 2025 von einer ungewoéhnlichen Dynamik gepragt. Die gro-
Ren Indizes DAX, Euro Stoxx 50, S&P 500 und Nikkei 225 legten allesamt gegentiber ihrem Jah-
resausgangsniveau zu. Insbesondere stiegen der Nikkei 225 mit 26,2 % und der DAX mit 23,0 %
seit Jahresbeginn kraftig. Der S&P 500 und der Euro Stoxx 50 wiesen mit 16,4 % bzw. 14,1 %
ebenfalls einen beachtlichen Performanceanstieg auf.

Trotz massiver geopolitischer Turbulenzen und eines Zoll-Schocks im Friihjahr schlossen die
meisten Anlageklassen das Jahr mit einer sehr guten Performance ab. Bei Aktien wies der global
gestreute MSCI World eine Performance von 19,5 % auf. Auffallig war, dass europaische Titel
US-Werte outperformt haben. Die Grinde hierfir lagen insbesondere im schwachen US-Dollar,
dessen Abwertung vorangetrieben wurde durch die aggressiveren Zinslockerung der EU und die
politischen Unsicherheiten in den USA. Auch der Anleihenmarkt entwickelte sich positiv. Mal3-
geblich getrieben durch die Zinssenkungen der EZB und der FED gewannen Anleihen im Jahr
2025 ihre Rolle als Stabilitaitsanker und Renditequelle zurtick.

Die Volatilitdt an den Kapitalmarkten war im Jahr 2025 — bedingt durch die geopolitischen Turbu-
lenzen und den Zoll-Schock im April — sehr hoch. Der Volatilitdtsindex, gemessen durch den
VDAX-NEW, durchlief im Jahr 2025 eine extreme Entwicklung mit einem massiven Ausschlag im
Frihjahr. Uber weite Strecken des Jahres bewegte sich der VDAX-NEW in einem moderaten
Bereich zwischen 14 und 26 Punkten. Im April 2025 erreichte der VDAX-NEW allerdings nach
Berichten Uber massive Zollankiindigungen einen Spitzenwert von 39,66 Punkten. Zum Jahres-
ende beruhigten sich die Markte wieder.

Die Zahl der Aktionare in Deutschland erreichte im Jahr 2025 ein neues Rekordniveau: Insgesamt
14,1 Millionen Menschen — zwei Millionen mehr als im Vorjahr — engagierten sich am Aktienmarkt.
Besonders stark stieg die Anzahl der Investments in Aktienfonds und ETFs, aber auch der direkte
Aktienbesitz nahm weiter zu. Langfristig zeigt sich, dass vor allem Anlegerinnen und Anleger
unter 40 Jahren diesen Trend maligeblich unterstiitzen. Besonders gut verlief das Jahr 2025 flr
Edelmetalle, indem sowohl Gold als auch Silber neue Rekordmarken setzten und die starksten
jahrlichen Zuwachse seit Uber 45 Jahren verzeichneten. Massive Kaufe der Zentralbanken, geo-
politische Spannungen und der Lockerungskurs der US-Notenbank FED, der den Dollar
schwachte, befeuerten den Goldkurs.



Fir den Kryptomarkt war das Jahr 2025 hingegen eher durchwachsen und von extremer Volatili-
tat gepragt, die von neuen Allzeithochs bis hin zu drastischen Korrekturen reichte. Wahrend in-
stitutionelle Akzeptanz den Markt stitzte, sorgten geopolitische Faktoren und eine massive Liqui-
ditatsbereinigung fir erhebliche Verluste gegen Jahresende. So verlor der Bitcoin-Kurs mit
87.499 USD gegenuber Jahresbeginn 6,4 % an Wert, Ethereum notierte zum Jahresende nur
noch bei 2.966 USD, was einem Wertverlust von 11,1 % entspricht.

Wettbewerb

Die EUWAX AG betreut Wertpapiere verschiedener Assetklassen an diversen Boérsen und Han-
delsplatzen. Der liberwiegende Teil des Handelsumsatzes entfallt auf die BSG, sodass der wirt-
schaftliche Erfolg der EUWAX AG mafdgeblich von deren Wettbewerbsposition beeinflusst wird.

Die BSG operiert in einem intensiven Wettbewerbsumfeld. Insbesondere die Bérsen- und Han-
delsplattformlandschaft flr Privatanleger ist durch eine hohe Fragmentierung in Deutschland ge-
kennzeichnet.

Entscheidend flir den Geschaftserfolg der BSG sind die Partnerschaften mit angebundenen Ban-
ken und Brokern, die den Kundenorderflow an Borsen, multilaterale und aul3erbérslich bilaterale
Handelsplattformen routen.

In den vergangenen Jahren zeigte sich ein deutlicher struktureller Wandel, der sich auch im Jahr
2025 weiter gefestigt hat. Immer mehr Privatanleger tatigen ihre Wertpapiergeschafte tiber Ne-
obroker und Direktbanken. Von den im Berichtsjahr rund zwei Millionen neu hinzugekommenen
Privatanlegern in Deutschland eréffnete die liberwiegende Mehrheit ihr Depot bei einem dieser
Anbieter. Neobroker und Direktbanken setzten bislang vor allem auf Kooperationen mit wenigen
aulerbdorslichen, entgeltfreien Handelsplattformen. Dadurch konnten diese Wettbewerber in den
vergangenen Jahren spurbare Marktanteilsgewinne erzielen, insbesondere bei Aktien und ETFs.

Neben den bereits etablierten entgeltfreien Handelsplattformen hat sich im Jahr 2025 mit der
European Investor Exchange, die sehr eng mit einem schnell wachsenden Neobroker zusam-
menarbeitet, ein weiterer Akteur im Markt etabliert.

Um in diesem Umfeld ein wettbewerbsfahiges borsliches Angebot bereitzustellen, betreibt die
Boerse Stuttgart Group mit TradeREBEL eine entgeltfreie Handelsplattform fiir Aktien, ETFs,
Fonds und Anleihen. TradeREBEL konnte auch im Jahr 2025 weiter an Traktion gewinnen: Im
Vergleich zum Vorjahr stieg die Zahl der ausgefiihrten Orders um mehr als 60 %.

In der nach Volumen und Ertragen wichtigsten Assetklasse der Gruppe, den strukturierten Wert-
papieren, konnte das Unternehmen seine marktfiihrende Position mit deutlich Gber 50 % Markt-
anteil? im borslichen Handel erneut bestatigen. Anders als Wettbewerber, die primar als reine
Transaktionsplattformen agieren, versteht sich die Boerse Stuttgart Group als umfassenden Ver-
triebspartner fir Emittenten und positioniert sich damit strategisch breiter im Markt.

Mit Easy Euwax betreibt die Boerse Stuttgart Group ein borsliches Handelssegment fir struktu-
rierte Wertpapiere, das vollstandig auf Transaktionsentgelte verzichtet. Ziel ist es, bislang auller-

2 Berechnung des Marktanteils: Volumen bérslich ausgefiihrter Kundenorders am Bérsenplatz Stuttgart in % zum Volumen
borslich ausgefuhrter Kundenorders der Borsenplatze Stuttgart, Frankfurt und Gettex.



borslich ausgefiihrte Orderstrome an den Boérsenplatz zu verlagern. Die Zahl der im Easy Eu-
wax-Segment aktiven Emittenten stieg im Jahr 2025 weiter und unterstreicht die zunehmende
Marktakzeptanz dieses Segments.

Neben der Liquiditdtsspende im Handel mit den klassischen Assets ist die EUWAX AG auch als
Liquidity-Provider im Handel mit Kryptowerten Uber die gruppeneigenen Plattformen BISON und
BSDEX aktiv. Insbesondere BISON konnte im Jahr 2025 trotz eines intensiven Wettbewerbsum-
felds weiter wachsen und zahlt mittlerweile rund eine Million Kunden in der DACH-Region.

Durch den anhaltenden Trend zu entgeltfreien Borsendienstleistungen werden Ertrage zuneh-
mend aus der Beschaffung und Bereitstellung von Liquiditat generiert. Die Rolle der EUWAX AG
als Liquidity-Provider bleibt damit ein zentraler Wettbewerbsfaktor. Diese Kernkompetenz wurde
weiter gefestigt und bildet eine wesentliche Grundlage fiir die Wettbewerbsfahigkeit der EU-
WAX AG im sich verscharfenden Marktumfeld.

Geschaftsverlauf

Der Geschaftsverlauf der EUWAX AG wird im Wesentlichen von ihrer Funktion als Liquiditats-
spenderin im klassischen Wertpapierhandel, insbesondere als QLP, gepragt. In dieser Rolle
spendet die Gesellschaft Liquiditat an verschiedenen Handelsplatzen und -plattformen. Der wirt-
schaftliche Erfolg der Gesellschaft wird vor allem durch die Anzahl der am Boérsenplatz Stuttgart
durchgefiihrten Transaktionen beeinflusst. Diese hangen wiederum hauptsachlich von der Vola-
tilitat der Wertpapiermarkte und von der Anzahl angebundener Orderflowprovider ab.

Neben der Liquiditatsbereitstellung umfasst das Aufgabenspektrum der EUWAX AG unter ande-
rem die fortlaufende Bereitstellung unverbindlicher Preisinformationen fir Kauf- und Verkaufs-
preise sowie die Durchflihrung von Plausibilitatsprifungen. Die EUWAX AG entrichtet eine Ver-
gltung an die Muttergesellschaft fir die Berechtigung zum Market Making an der Borse Stuttgart.

Daneben ist die EUWAX AG Betreiberin von BISON, einer Anwendung fir den bilateralen Handel
von Kryptowerten sowie ausgewahlten Aktien und ETFs, die sie von der Boerse Stuttgart Digital
Broker lizenisert hat. Aus dem Betrieb von BISON erhélt die Gesellschaft hauptsachlich eine pro-
zentuale Beteiligung an den Ertragen aus der Bereitstellung von Liquiditat in Form von Kauf- und
Verkaufspreisen (Spread). Zudem erhalt die EUWAX AG fir ihre Tatigkeit als Liquiditatsspende-
rin am Handelsplatz BSDEX eine vertraglich vereinbarte Gebiihr von der BSDEX GmbH.

Ertragslage

Im Geschaftsjahr 2025 erzielte die EUWAX AG ein Ergebnis der normalen Geschéaftstatigkeit in
Hohe von 19,5 Mio. € (Vj. 9,6 Mio. €). Die Ertrags- und Ergebnisentwicklung der Gesellschaft be-
wegt sich damit wie erwartet iber dem Vorjahresniveau.

Die Gesamtertrage® lagen mit 91,1 Mio. € Uiber denen des Vorjahres (Vj. 87,5 Mio. €). Das Net-
toergebnis des Handelshandelbestands (39,9 Mio. €; Vj. 32,5 Mio. €) konnte entgegen der abge-
gebenen Prognose von der volatilen Marktlage profitieren und merklich gesteigert werden. Neben
dem darin enthaltenen Aufgabeergebnis vor der Anpassung des Fonds flir allgemeine Bankrisi-
ken nach § 340e Abs. 4 HGB in Héhe von 32,8 Mio. € (Vj. 29,8 Mio. €) ist vor allem die Zunahme

3 Berechnung der Gesamtertrage: Zinsergebnis, Laufende Ertrage, Provisionsergebnis, Nettoertrag Handelsbestand, sonstige
betriebliche Ertrage und Ertrage aus Zuschreibungen auf Forderungen und Beteiligungen.



der saldierten Kursgewinne um 2,3 Mio. € auf 7,1 Mio. € ursachlich fir die Erhéhung dieser Po-
sition.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage verringerten sich im Geschaftsjahr auf 44,8 Mio. € (V.
50,5 Mio. €). Ausschlaggebend fiir diesen Riickgang war insbesondere der im Ergebnis enthal-
tene Spread aus dem Handel mit Kryptowerten. Dieser lag infolge der angespannten Marktbe-
dingungen im Kryptosektor im Jahr 2025 mit 43,4 Mio. € splrbar unter dem Vorjahreswert von
49,5 Mio. € und blieb zudem hinter der prognostizierten Entwicklung zuriick. Die Spreadertrage
werden weitgehend durch die umsatzabhangigen Aufwendungen fiir den Betrieb der BISON An-
wendung (hauptsachlich Lizenzgebuihr) neutralisiert, welche aufgrund des ricklaufigen Handels-
volumens ebenfalls abnahmen.

Aufgrund des gesunkenen Zinsniveaus reduzierte sich das Zinsergebnis (1,1 Mio. €; V.
3,6 Mio. €). Hingegen nahmen die laufenden Ertradge aus Aktien und anderen nicht festverzinsli-
chen Wertpapieren infolge einer héheren Ausschittung auf die Anteilsscheine am Spezialfonds
auf 4,7 Mio. € (Vj. 0,1 Mio. €) zu.

Die Gesamtaufwendungen* der Gesellschaft verringerten sich erwartungsgeman auf 71,7 Mio. €
(Vj. 78,0 Mio. €), wovon 58,1 Mio. € (Vj. 66,3 Mio. €) auf die anderen Verwaltungsaufwendungen
entfielen. Insbesondere die darin enthaltenen umsatzabhangigen Aufwendungen fiir den Betrieb
von BISON (32,9 Mio. €; Vj. 39,6 Mio. €) nahmen analog zu den Ertrdgen ab. Die Personalauf-
wendungen lagen hingegen Uber Vorjahresniveau (13,6 Mio. €; Vj. 11,2 Mio. €) und Uber der ab-
gegebenen Prognose, vorrangig aufgrund hoherer variabler Vergitungen infolge des starken
Jahresergebnisses.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag betrugen im Berichtszeitraum insgesamt 5,5 Mio. €
(Vj. 3,7 Mio. €). Im Wesentlichen beinhaltet diese Position die Steuerumlage in Héhe von
5,0 Mio. € (Vj. 3,2 Mio. €) sowie Ertragsteuern auf Ausgleichzahlungen an Minderheitsaktionare
in Hohe von 0,5 Mio. € (Vj. 0,5 Mio. €). Eine Zufihrung zum Fonds flr allgemeine Bankrisiken
nach § 340g HGB erfolgte im Geschéftsjahr in Hoéhe von 1,0 Mio. € (Vj. 0,0 Mio. €). Das Jahres-
ergebnis der EUWAX AG nach Steuern verbesserte sich wie prognostiziert deutlich auf
12,9 Mio. € nach 5,9 Mio. € im Vorjahr. Dementsprechend stieg das Ergebnis je Aktie auf 2,51 €
(Vj. 1,14 €). Aufgrund des Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrages zwischen der EU-
WAX AG und der BSG fiihrt die Gesellschaft das Jahresergebnis des Geschaftsjahres 2025 in
voller HOhe an die BSG ab.

Internes Steuerungssystem

Die internen SteuerungsgréfRen, die der Quantifizierung der strategischen Ziele sowie der wert-
orientierten Unternehmensfiihrung dienen, wurden primar anhand der finanziellen Leistungsindi-
katoren Ertragskraft, Wirtschaftlichkeit sowie Nachhaltigkeit definiert. Entwickelt wurde das Sys-
tem auf Ebene der Boerse Stuttgart Group. Das Steuerungssystem wird, soweit anwendbar, auch
fur die Steuerung der EUWAX AG herangezogen.

4 Berechnung der Gesamtaufwendungen: Allgemeine Verwaltungsaufwendungen, Abschreibungen und Wertberichtigungen,
Sonstige betriebliche Aufwendungen, Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen und Beteiligungen.



Im Mittelpunkt der Kriterien Ertragskraft und Wirtschaftlichkeit steht die Sicherstellung eines un-
ternehmerisch erfolgreichen Betriebs unter Berticksichtigung der Ressourcennutzung. Dazu wer-
den die Kennzahlen Ergebnis der normalen Geschéaftstatigkeit sowie EBT-Marge’ herangezogen.
Im Geschaftsjahr 2025 erhdhte sich das Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit auf 19,5 Mio. €
(Vj. 9,6 Mio. €). Da die Gesamtertrage ebenfalls zunahmen, stieg die EBT-Marge auf 21 % und
lag damit Gber dem Vorjahresniveau (11 %).

Das Kriterium der Nachhaltigkeit bzw. der nachhaltigen Profitabilitdt wird anhand von Rentabili-
tatskennziffern gemessen. Dazu werden die Kennzahlen Eigenkapitalrentabilitat vor Steuern® und
Gesamtkapitalrentabilitat vor Steuern’ herangezogen. Aufgrund der Ergebniszunahme haben
sich sowohl die Eigenkapitalrentabilitdt vor Steuern (18 %; Vj. 9 %) als auch die Gesamtkapital-
rentabilitat vor Steuern (14 %; Vj. 7 %) im Berichtszeitraum erhéht.

Vermogenslage

Die Bilanzsumme der Gesellschaft lag zum 31.12.2025 mit 343,8 Mio. € erheblich tiber dem Vor-
jahresniveau (Vj. 139,3 Mio. €).

Sowohl die Aktiv- als auch die Passivseite der Bilanz wird zum Stichtag mit einem Anteil von
60,5 % (Vj. 0,0 %) vom Treuhandvermogen respektive den entsprechenden Treuhandverbind-
lichkeiten dominiert. Dabei handelt es sich um die seit dem Jahr 2025 treuh&nderisch verwahrten
EURO-Guthaben flr die Nutzer von BISON. Der Stichtagsbestand des Treuhandvermdgens bzw.
der Treuhandverbindlichkeiten betragt 207,9 Mio. €.

Die Forderungen an Kreditinstitute in Hohe von insgesamt 45,2 Mio. € (Vj. 45,1 Mio. €) beinhalten
groBtenteils bei Banken gehaltene Guthaben, die als Basis flir die Handelstatigkeit an den bors-
lichen und digitalen Handelsplatzen dienen. Eine weitere Grundlage flr die Erbringung der Han-
delsdienstleistungen ist der Handelsbestand, der sowohl auf der Aktiv- als auch auf der Passiv-
seite Posten enthalt. Das erhdhte Transaktionsvolumen spiegelt sich auch im Anstieg des Han-
delsbestands wider (Handelsaktiva 21,5 Mio. €; Vj. 16,3 Mio. € / Handelspassiva 3,1Mio. €, Vj.
3,8 Mio. €). Aufgrund der kurzen Haltedauer der Positionen ergibt sich eine hohe Depotum-
schlagshaufigkeit, die wiederum die Schwankungen der Bilanzposten begriindet.

Der Posten Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere, der Anteilsscheine an einem
Spezialfonds beinhaltet, nahm durch den Erwerb weiterer Anteile auf 49,7 Mio. € (Vj. 45,0 Mio. €)
Zu.

In den Forderungen an Kunden (4,8 Mio. €, Vj. 0,0 Mio. €) sind hauptsachlich an Handelsplatzen
gehaltene Guthaben flir den Betrieb von BISON in H6he von 4,7 Mio. € enthalten.

Die sonstigen Vermdgensgegenstande in Hohe von 13,3 Mio. € (Vj. 31,4 Mio. €) sind unter an-
derem aufgrund geringerer Stichtagsbestande an Kryptowerten flir den Betrieb von BISON ge-
sunken. Zudem wurde im Berichtszeitraum eine Geldanlage bei einem Versicherungsunterneh-
men in Hohe von 5,0 Mio. € zuzlglich aufgelaufener Zinsen aufgrund von Endfalligkeit ausge-
zahlt.

5 Berechnung der EBT-Marge: Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit in % zu den Ertragen.

8 Berechnung der Eigenkapitalrentabilitat vor Steuern: Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit in % zum durchschnittlichen
wirtschaftlichen Eigenkapital, Wirtschaftliches Eigenkapital: Eigenkapital + Fonds fur allgemeine Bankrisiken.

" Berechnung der Gesamtkapitalrentabilitdt vor Steuern: Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit in % zum durchschnittli-
chen wirtschaftlichen Gesamtkapital, Wirtschaftliches Gesamtkapital: Gesamtkapital - Treuhandverbindlichkeiten.



Die Passivseite der Bilanz beinhaltet das Eigenkapital, das aufgrund des bestehenden Beherr-
schungs- und Gewinnabflihrungsvertrags unverandert zum Vorjahr 82,9 Mio. € betragt.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten resultieren iberwiegend aus der kurzfristigen
Liquiditatsbereitstellung fiir die Handelstatigkeit und sanken um 4,9 Mio. € auf 0,3 Mio. €. In den
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden (2,8 Mio. €, Vj. 0,0 Mio. €) sind Verbindlichkeiten aus der
laufenden Geschéftstatigkeit, insbesondere fiir den Betrieb von BISON, enthalten. Die sonstigen
Verbindlichkeiten in Héhe von 15,1 Mio. € (Vj. 18,1 Mio. €) sind vor allem aufgrund geringerer
Stichtagsbestéande an Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen zuriickgegan-
gen.

Die anderen Riickstellungen (7,2 Mio. €; Vj. 5,3 Mio. €) stiegen hauptsachlich infolge von héhe-
ren Bonusrickstellungen zum Bilanzstichtag. Dem Fonds fir allgemeine Bankrisiken nach
§ 340g HGB wurden im Geschéftsjahr 1,0 Mio. € (Vj. 0,0Mio. €) zugefiihrt, wahrend beim Fonds
fir allgemeine Bankrisiken nach § 340e HGB eine Aufldsung in Hohe von 0,4 Mio. € (V.
0,0 Mio. €) erfolgte. Insgesamt dotierte der Fonds flr allgemeine Bankrisiken zum 31.12.2025 bei
24.5 Mio. € (Vj. 23,9 Mio. €).

Finanzlage

Die zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds® um -0,9 Mio. € auf 12,9 Mio. € im
Berichtsjahr 2025 wird nachfolgend erlautert.

Der Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit in Hohe von +4,4 Mio. € (Vj. +0,2 Mio. €) be-
inhaltet hauptsachlich den Jahresiberschuss vor Gewinnabfiihrung (+12,9 Mio. €; V.
+5,9 Mio. €). Die ebenfalls darin enthaltenen Positionen Forderungen an Kreditinstitute (-1,0 Mio.
€; Vj. -0,5 Mio. €), Wertpapiere (-6,0 Mio. €; +0,3 Mio. €) und Verbindlichkeiten gegenlber Kre-
ditinstituten (-4,9 Mio. €; Vj. -7,4 Mio. €) spiegeln die Handelstatigkeit der EUWAX AG wider und
bilden die Liquiditat im Handelskreislauf ab. Die starken Schwankungen der Positionen zu den
Stichtagen resultieren aus der hohen Handelsfrequenz, die zu einer hohen Depotumschlagshau-
figkeit fuhrt. Insgesamt reduzierte sich die Liquiditdt im Handelskreislauf im Berichtszeitraum
hauptsachlich aufgrund von zum Vorjahresstichtag noch nicht geschlossenen Handelspositionen
um -11,9 Mio. € (Vj. -7,6 Mio. €). Dariber hinaus verringerten sich die anderen Aktiva aus der
laufenden Geschéftstatigkeit (+17,8 Mio. €, Vj. -6,5 Mio. €) hauptsachlich aufgrund geringerer
Stichtagsbestande an Kryptowerten fir den Betrieb von BISON. Die anderen Passiva aus der
laufenden Geschaftstatigkeit (-11,6 Mio. €, Vj. +6,7 Mio. €) nahmen im Wesentlichen infolge der
zum 31.12.2025 gesunkenen Verbindlichkeiten gegeniliber verbundenen Unternehmen ab.

Aus der Investitionstatigkeit sind im Berichtsjahr Ausschittungen aus den Anteilsscheinen am
Spezialfonds (4,7 Mio. €, Vj. 0,1 Mio. €) zugeflossen, wahrend fiir den Erwerb weiterer Anteils-
scheine -4,7 Mio. € (Vj. 0,0 Mio. €) abflossen. Saldiert ergaben sich wie im Vorjahr keine nen-
nenswerten Betrage.

Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit beinhaltet neben der Gewinnabflihrung des Vorjah-
res an die Muttergesellschaft (-5,9 Mio. €; Vj. -6,6 Mio. €) die Zufihrungen zum Fonds fir allge-
meine Bankrisiken nach § 340e+g HGB in Hohe von +0,6 Mio. € (Vj. +2,1 Mio. €).

8 Berechnung des Finanzmittelfonds: Zahlungsmittel (taglich fallige Sichteinlagen).



Die solide Liquiditat und Zahlungsfahigkeit der EUWAX AG war im Berichtszeitraum zu jederzeit
gegeben. Im Rahmen des operativen Liquiditatsmanagements erfolgt die Steuerung der taglichen
Zahlungen, die Planung der erwarteten Zahlungsstrome sowie die Lenkung der freien Liquiditat
auf den Tagesgeldkonten. Die Anteilsscheine am Spezialfonds dienen der langfristigen Kapital-
anlage, kénnen jedoch im Falle eines kurzfristigen Liquiditdtsengpasses grundsatzlich jederzeit
liquidiert werden. Auch die regulatorischen Liquiditdtsvorgaben wurden stets eingehalten. Die
Cashquote® der Gesellschaft betrug zum Jahresende 4 % (Vj. 10 %) und hat sich aufgrund der
Zunahme der Bilanzsumme verringert.

Der EUWAX AG wurden von zwei Kreditinstituten zur Finanzierung von Handelsgeschaften Kre-
dit-/Refinanzierungslinien in Héhe von 7,0 Mio. € respektive 5,0 Mio. € auf unbestimmte Zeit ein-
geraumt. Bis zum 31.12.2025 wurden die eingeraumten Kreditlinien taglich in unterschiedlicher
Hoéhe in Anspruch genommen.

Auch im Geschéftsjahr 2025 weist die EUWAX AG unverandert ein Eigenkapital in Héhe von
insgesamt 82,9 Mio. € aus und zeigt damit die Unabhangigkeit von fremden Geldgebern. Die wirt-
schaftliche Eigenkapitalquote'® ist mit 79 % (Vj. 77 %) leicht gestiegen. Entsprechend ist der Ver-
schuldungsgrad'' 27 % (Vj. 30 %) gesunken.

Der Aufsichtsrat stellt den Jahresabschluss planmaRig im April 2026 fest, anschlieRend erfolgt
die Gewinnabflihrung.

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Wir sind davon Uberzeugt, dass der Erfolg des Unternehmens entscheidend von den Mitarbeitern
einschlieBlich der Uberwiegend gruppeninternen Auslagerungen und Fremdbezlige abhangt. Wir
glauben daran, dass Arbeitszufriedenheit, Engagement fiir das Unternehmensziel und eine starke
Identifikation mit dem Unternehmen wesentliche Erfolgsfaktoren sind. Uber den sogenannten
Employee Net Promoter Score, der auf einer Skala von eins bis zehn gemessen wird, holen wir
uns regelmaRig das Feedback der Mitarbeiter zu diesen Faktoren ein, um Verbesserungen um-
zusetzen und so ein attraktiver Arbeitgeber zu bleiben. Im Geschéaftsjahr fand keine Mitarbeiter-
befragung statt, die nachste Befragung wird im April 2026 durchgefiihrt. Zudem werden die Fa-
higkeiten und Qualifikationen der Mitarbeiter durch fortlaufende Schulungs- und Weiterbildungs-
maflnahmen gestarkt.

Die Boerse Stuttgart Group engagiert sich mit dem Anlegerclub fiir finanzielle Bildung und Trans-
parenz. Neben bewahrten Angeboten wie Online-Seminaren und dem Anlegermagazin profitie-
ren die Mitglieder von erweiterten Services, darunter Beitrdge namhafter Finanzblogger, exklu-
sive Marktberichte und aktuelle Trading-Impulse. Am 31.12.2025 zahlte der Anlegerclub mehr als
70.000 Mitglieder. Kinftig stehen der direkte Austausch und das Engagement der Community
noch starker im Mittelpunkt, um die bereits hohe Aktivitdt der Community weiter zu starken und
noch mehr Mitglieder aktiv und regelmafig in den Austausch einzubinden. Der Club wird damit
verstarkt zu einer zentralen Plattform fiir den Austausch von Anlegerwissen, Vernetzung und ge-
meinsamem Lernen.

9 Berechnung der Cashquote: Finanzmittelfonds in % zur Bilanzsumme.
10 Berechnung der wirtschaftlichen Eigenkapitalquote: Wirtschaftliches Eigenkapital in % zum wirtschaftlichen Gesamtkapital.
" Berechnung des Verschuldungsgrades: Wirtschaftliches Fremdkapital in % zum wirtschaftlichen Eigenkapital.



Wir sind davon Uberzeugt, dass transparente Information und kontinuierliche Weiterbildung das
Vertrauen der Anleger in die Kapitalmarkte starkt und die Positionierung des Bérsenplatzes Stutt-
gart als wichtigen Treffpunkt flir Anleger unterstitzt.

Resliimee Geschaftslage 2025

Der Vorstand der EUWAX AG blickt auf ein Borsenjahr zurlick, in dem sich die europaische Wirt-
schaft trotz schwieriger politischer Rahmenbedingungen als robust erwies. Die Inflation in der EU
war rucklaufig und veranlasste die EZB zu weiteren Zinssenkungen. Die Kapitalmarkte zeigten
eine hohe Volatilitdt und eine gute Performance Uber nahezu alle Assetklassen hinweg. Vor die-
sem Hintergrund konnte die EUWAX AG im klassischen Wertpapierhandel das Nettoergebnis des
Handelsbestands im Vergleich zum Vorjahr steigern, da sowohl das Transaktionsaufkommen als
auch das Handelsvolumen zunahmen. Am Kryptomarkt verlief das Jahr 2025 hingegen durch-
wachsen und war von extremer Volatilitdt gepragt, die zum Jahresende fiir erhebliche Kursver-
luste sorgte. Die Investoren reagierten auf die starken Kursschwankungen mit Zuriickhaltung, so
dass das Handelsvolumen und somit auch die Erlése aus Kryptowerten hinter denen des Vorjah-
res zurlick blieben. Analog dazu nahmen jedoch auch die umsatzabhangigen Kosten fir den
Handels mit Kryptowerten ab, so dass die Gesellschaft insgesamt ein Ergebnis erzielte, das wie
erwartet Uber dem Vorjahresniveau lag.

Die Geschéftsleitung beurteilt die Ertrags-, Finanz- und Vermoégenslage der EUWAX AG insge-
samt als gut.

Risikobericht

Der nachfolgende Risikobericht beschreibt das Risikomanagementsystem der EUWAX AG sowie
die aktuellen Risikoschwerpunkte. Das Risikomanagementsystem der EUWAX AG ist eingebettet
in das Ubergreifende Risikomanagementsystem der Boerse Stuttgart Group. Im Hinblick auf még-
liche zukiinftige Chancen wird auf das Kapitel ,Prognosebericht* verwiesen. Aufgrund der Ge-
schaftstatigkeit der Gesellschaft sind die Chancen, die sich im Wesentlichen aus positiven Mark-
tentwicklungen und aus fir das Bérsenwesen positiven regulatorischen Entwicklungen ergeben,
nicht in das Risikomanagementsystem einbezogen.

Das Risikomanagementsystem

Die Gesamtverantwortung fiir ein funktionierendes gruppenweites Risikomanagementsystem in-
nerhalb der Boerse Stuttgart Group tragt der Vorstand der Vereinigung. Mit der operativen Um-
setzung, der Einrichtung und dem Betrieb ist die Abteilung Group Risk Management & Regulatory
Reporting beauftragt, welche ebenfalls in der Vereinigung verortet ist. Das Risikomanagement-
system ist als Summe aller betrieblichen Regelungen, Prozesse und Methoden zu verstehen und
dient der Unternehmung bei der Steuerung ihrer Risiken. Die Ubergeordnete Zielsetzung der Ri-
sikostrategie ist die langfristige Sicherstellung der Uberlebensfahigkeit der Unternehmung. Das
Risikomanagementsystem wird durch die Interne Revision regelmafig gepruft.

Das Risikomanagement der EUWAX AG entspricht dem Risikomanagementsystem, welches auf
Gruppenebene umgesetzt wird.



Risikostrategie

Die Geschéftsleitungen der einzelnen Gesellschaften erarbeiten eine aus der Geschaftsstrategie
abgeleitete Risikostrategie fiir das Geschaftsjahr, die auch die Finanzplanung beriicksichtigt.
Hierbei legen die Geschéftsleitungen auf Basis der grundséatzlichen Risikoeinstellung der Boerse
Stuttgart Group und den Einzelgesellschaften den Risikoappetit und die damit einhergehende
Risikolimitierung der Risikotragfahigkeit fest und leiten daraus Zielvorgaben fiir die Geschéaftsbe-
reiche ab. Der Planungsprozess berticksichtigt die gesamte Gruppe. Der Prozess unterliegt na-
turgemaf den Risiken fehlerhafter Zukunftsannahmen, die allen Planungsprozessen zu eigen
sind.

Risikomanagementprozesse

Es existieren standardisierte Methoden und Verfahren fir alle wesentlichen Risikoarten, die es
den Geschaftsbereichen erlauben, Risiken zu erkennen und nach einheitlichen Standards zu be-
werten. Die Risikoowner verantworten die Risikosteuerung der ihnen zugewiesenen Risiken und
sollen diese, basierend auf der durch die Geschaftsleitungen vorgegebenen Risikostrategie, ma-
nagen. Das Group Risk Management & Regulatory Reporting hat neben der Methodenhoheit die
Aufgabe, den Risikomanagementprozess zu begleiten und zu beurteilen sowie die Umsetzung
beschlossener MalRnahmen nachzuhalten.

Die Risikomanagementprozesse und -methoden der EUWAX AG zur Quantifizierung von Risi-
ken, die dabei eingesetzten Anwendungen und die Prozessablaufe folgen denen der Boerse
Stuttgart Group.

Governance

Unabhangig von der Behandlung spezifischer Risiken bestehen Governance-Elemente, die all-
gemein dazu beitragen, die von den Geschéftsleitungen gewiinschte Steuerung und Uberwa-
chung sicherzustellen. So existieren klare Verantwortlichkeitsregelungen fir jedes einzelne Ri-
siko. Es existiert eine Funktionstrennung zwischen Risikosteuerung und -Uberwachung. Ein Risi-
kohandbuch legt die im Risikomanagement zur Anwendung kommenden branchenublichen Pro-
zesse und Methoden unter Berlicksichtigung gesetzlicher und aufsichtsrechtlicher Standards ver-
bindlich fest. Die im Unternehmen existierenden Prozesse werden risikoorientiert so ausgestaltet,
dass Risiken soweit moglich reduziert oder vermieden werden.

Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem bezogen auf den Rechnungs-
legungsprozess gemaR § 289 Abs. 4 HGB

Der Vorstand der EUWAX AG tragt die Gesamtverantwortung fir das interne Kontroll- und Risi-
komanagementsystem in der Gesellschaft. Uber eine fest definierte Fiihrungs- und Berichtsorga-
nisation sind alle Bereiche eingebunden. Bei der Gesellschaft sind nachfolgend beschriebene
Strukturen und Prozesse implementiert. Durch Funktionstrennungen wird sichergestellt, dass mit-
einander nicht vereinbare Tatigkeiten personell oder funktionell voneinander getrennt sind. Kon-
trollhandlungen, wie beispielsweise das Vier-Augenprinzip, kommen zum Einsatz. Interne Siche-
rungsmalfinahmen (z.B. Vergabe von Zugriffsberechtigungen) dienen dem Schutz vor unberech-
tigtem Zugriff. Die Grundsatze, die Aufbau- und Ablauforganisation sowie die Prozesse des rech-
nungslegungsbezogenen internen Kontroll- und Risikomanagementsystems sind in Arbeitsan-
weisungen und Prozessbeschreibungen niedergelegt, die in regelmaligen Abstanden an aktuelle



externe und interne Entwicklungen angepasst werden. Die Interne Revision Uberwacht die Ein-
haltung dieser Regelungen.

Risikoreporting

Das Group Risk Management & Regulatory Reporting berichtet regelmafig an die Geschaftslei-
tungen und die Risikomanager Uber die aktuelle Risikosituation. Erganzt wird das Berichtswesen
durch eine anlassbezogene, aulderhalb der regularen Berichtszyklen liegende, Ad hoc-Berichter-
stattung an die Geschaftsleitungen, sofern dies geboten erscheint.

Die Risikosteuerung erfolgt aus einer 6konomischen und normativen Sicht. Die Risikotragfahig-
keitsberechnung aus der dkonomischen Sicht erfolgt in Ausblick auf die wirtschaftliche Uberle-
bensfahigkeit. Hierbei wird die Angemessenheit der Kapitalausstattung gesteuert. Der Betrach-
tungshorizont betragt ein Jahr und zur Quantifizierung der Risiken wird ein Konfidenzniveau von
99,9 % angesetzt. In der regulatorischen Sicht, der normativen Perspektive, erfolgt eine Berech-
nung der aufsichtsrechtlichen und regulatorischen Anforderungen. Der Betrachtungszeitraum
liegt bei drei Jahren.

Risikoberichterstattung in Bezug auf die Verwendung von Finanzinstrumenten

Der Geschaftszweck der EUWAX AG bedingt die Verwendung von Finanzinstrumenten im Sinne
des Deutschen Rechnungslegungs Standards (DRS) 20.11. Aus diesen resultieren vollumfang-
lich die Marktpreis- und Adressenausfallrisiken der EUWAX AG. Die Einzelheiten werden bei die-
sen beiden Risikoarten beschrieben. Dies gilt insbesondere fiir die Darstellung von Art und Um-
fang sowie der Notwendigkeit des Eingehens von Risiken und der Risikosteuerung.

Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr

Die Methoden der Quantifizierung von Risiken, die dabei eingesetzten Anwendungen und die
Prozessablaufe wurden gegeniiber dem Vorjahr nicht verandert. Es erfolgt weiterhin eine Be-
trachtung der 6konomischen und normativen Perspektive. Die oben beschriebenen Grundsatze
des Risikomanagementsystems wurden in diesem Rahmen beibehalten.

Die Risikoarten

Nachfolgend werden die relevanten Risikoarten erldutert. In Abbildung 2 ist eine Ubersicht der
auf die jeweiligen Risikoarten entfallenden Value-at-Risk dargestellt, die sich aufgrund einer ein-
heitlichen Bewertungsmethodik ergeben. Die Betrachtung der Risikosituation der 6konomischen
Perspektive erfolgt dabei immer auf Basis des verbleibenden Risikos nach bestehenden Risiko-
begrenzungsmafRnahmen (Nettobetrachtung).

Marktpreisrisiken

Unter Marktpreisrisiken werden potenzielle Verluste aufgrund von nachteiligen Veranderungen
der Marktpreise oder der preisbeeinflussenden Parameter verstanden. Dies beinhaltet Zinsande-
rungsrisiken, Wahrungsrisiken, Aktien- und Fondsrisiken, Edelmetallrisiken, Optionsrisiken, CVA-
Risiken, Credit Spread Risiken, Rohwarenrisiken, Handelsbuchrisiken sowie Kryptowahrungsri-
siken. Die Marktpreisrisiken beziehen sich ausschliefllich auf Finanzinstrumente geman
DRS 20.11.

Marktpreisrisiken entstehen bei der EUWAX AG aus der Erbringung von Wertpapier- und Krypto-
dienstleistungen fur Kunden sowie aus der Anlage liquider Mittel.



Die Haltedauer der Risikopositionen im Handelsbuch ist in aller Regel nur untertagig. Nur ein
geringer Teil der Risikopositionen wird langer — zum Beispiel Uber Nacht — gehalten.

Es erfolgt eine laufende Bewertung aller Risikopositionen aus der QLP-Tatigkeit in Form eines
durch eine Monte-Carlo-Simulation generierten, risikofaktorgestitzten Value-at-Risk mit einem
Konfidenzniveau von 99,9 % und einer Haltedauer von 10 Handelstagen. Dieser Value-at-Risk
dient zur operativen Risikosteuerung.

Fir die Berechnung der Risikotragfahigkeit wird mittels statistischer Verfahren eine Anpassung
der Wirkungsdauern auf den Betrachtungszeitraum von einem Jahr vorgenommen.

Im Rahmen des Managements von Marktpreisrisiken werden auch Risikokonzentrationen be-
trachtet. Dies geschieht durch eine Berechnung der Diversifizierung des Risikoportfolios in Bezug
auf bestimmte Merkmale, wie Gattungen, Lander, Laufzeiten und Wahrungen. Gleichfalls werden
die betroffenen Wertpapierportfolien hinsichtlich ihrer Sensitivitat auf Stressszenarien bewertet.

Hedging-Strategien kommen im Rahmen der Risikosteuerung nicht zum Einsatz.
Adressenausfallrisiken

Unter Adressenausfallrisiken sind potenzielle Verluste oder entgangene Gewinne aufgrund des
Ausfalls oder einer Bonitatsverschlechterung eines Geschéaftspartners zu verstehen. Die Adres-
senausfallrisiken beziehen sich iberwiegend auf Finanzinstrumente gemal DRS 20.11.

Grundsatzlich unterliegt die EUWAX AG aus ihrer Geschéaftstatigkeit heraus nur moderaten Ad-
ressenausfallrisiken. Diese ergeben sich im Wesentlichen als Emittentenrisiken aus Geldanlagen
und in geringerem Umfang aus Wertpapieren des Handelsbestandes als Kontrahentenrisiken aus
offenen Kontrahentenpositionen sowie als sonstige Ausfallrisiken (Kreditrisiken) aus Kontokor-
rentbeziehungen und gruppeninternen Ausleihungen.

Es erfolgt eine laufende Bewertung der Adressenausfallrisikopositionen in Form eines Value-at-
Risk mit einem Konfidenzniveau von 99,9 %, der mit dem Gordy-Verfahren nach Art. 153 CRR
(Capital Requirements Regulation) auf der Basis ratingbasierter Ausfallraten (Probability of
Default, PD) und ebenfalls ratingabhangigen Ausfallquoten (Loss given Default, LGD) berechnet
wird.

Fir die operative Risikosteuerung wird ein Betrachtungszeitraum von einem Jahr zu Grunde ge-
legt. Fir die Berechnung der Risikotragfahigkeit wird ebenfalls ein Betrachtungszeitraum von ei-
nem Jahr zu Grunde gelegt.

Die operative Steuerung der Risiken erfolgt erganzend Uber ein Kreditlimit-System und unterliegt
dadurch einer laufenden elektronischen Uberwachung.

Im Rahmen des Managements von Adressenausfallrisiken werden auch Risikokonzentrationen
betrachtet. Dies geschieht durch eine Berechnung der Diversifizierung des Risikoportfolios in Be-
zug auf bestimmte Merkmale, wie Gegenparteien, Lander, Ratingklassen und Branchen. Hier
werden weiterhin die betroffenen Positionen hinsichtlich ihrer Sensitivitat auf Stressszenarien be-
wertet.



Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiken kénnen fir die Unternehmung in zweifacher Hinsicht bestehen. Einerseits als
operatives Liquiditatsrisiko (Risiken im Zusammenhang mit der operativen Allokation von Liquidi-
tatsbestanden), andererseits als strategisches Liquiditatsrisiko (Allokation der verfiigbaren Liqui-
ditat innerhalb der Boerse Stuttgart Group).

Die eigene Liquiditédtslage der Gesellschaft ist konstant gut. Es bestehen laufend ausreichend
hohe Barmittelbestande. Veranderungen werden auch fir das kommende Geschéftsjahr nicht
erwartet, so dass beide Erscheinungsformen fir die EUWAX AG nur von untergeordneter Bedeu-
tung sind.

Dennoch erfolgt eine fortlaufende Uberwachung der Finanzsituation der Gesellschaft und der
Gruppe im Hinblick auf die Auspragung aufsichtsrechtlicher Kennziffern und wesentlicher Grup-
penkennzahlen wie Finanzmittelbestand und Risk Adjusted Net Cash, damit die friihzeitige Fest-
stellung von Liquiditatsengpassen und die rechtzeitige Einleitung von Gegenmalinahmen ge-
wahrleistet bleiben.

Operationelle und strategische Risiken

Unter operationellen Risiken versteht die EUWAX AG in Anlehnung an Basel Il mdgliche Ver-
luste, die aufgrund der Unangemessenheit oder des Versagens von internen Verfahren, Men-
schen und Systemen oder in der Folge externer Ereignisse eintreten. Weiterhin zahlen auch Re-
putationsrisiken und strategische Risiken zu dieser Risikokategorie. ESG-Risiken werden als Ri-
sikotreiber und nicht als gesonderte Risikoart betrachtet.

Als Tochtergesellschaft der BSG und auch einer Vielzahl von Auslagerungsverhaltnissen strahlen
Risiken von Konzern und Schwestergesellschaften oftmals auf die EUWAX AG aus. Insofern
kann die Betroffenheit durch die im Folgenden genannten Risiken auch mittelbar bestehen.

Zur Quantifizierung der operationellen und strategischen Risiken verwendet die EUWAX AG
ebenfalls ein auf eine Monte-Carlo-Simulation gestiitztes Value-at-Risk-Konzept mit einem Be-
trachtungszeitraum von einem Jahr. Das Konfidenzniveau liegt hier ebenfalls bei 99,9 %. Die
Grundlage hierflr sind regelmaRige Expertenschatzungen hinsichtlich der Eintrittswahrschein-
lichkeiten, der potenziellen Schadenshoéhen und Schadensverlaufe.

Die operationellen und strategischen Risiken sind durch akzeptierte Risikotoleranzen durch den
Vorstand begrenzt und werden durch die vierteljahrliche Risikoberichterstattung Gberwacht.

Weitere potenzielle Risiken werden iber zahlreiche aufbau- und ablauforganisatorische Maf3nah-
men sowie im Rahmen eines laufenden Business Continuity Management (BCM) kontinuierlich
bearbeitet.

Beeintrachtigungen der IT-Systeme, z.B. durch Hardware- oder Systemausfalle, kbnnen aus
Sicht der EUWAX AG zu unmittelbaren Schaden fuhren. Weiterhin kénnen sich bei Lieferanten
und Betreibern von IT-Systemen Veranderungen ergeben, die umfangreiche Anpassungsmald-
nahmen erforderlich machen. Gleichzeitig ist der Produktlebenszyklus aller eingesetzten Sys-
teme laufend zu Uberwachen, um einen effizienten und sicheren Betrieb sicherzustellen und ent-
sprechende Pflegemalinahmen einzuleiten. Die wesentlichen IT-Systeme der EUWAX AG wer-
den von der BSG gestellt.



Sofern Stérungen oder Angriffe auftreten, werden die Probleme umgehend analysiert und beho-
ben und sollen dadurch die Sicherheit verbessern. Zahireiche aufbau- und ablauforganisatorische
MafRnahmen stellen den fortwahrenden IT-Betrieb sicher.

Prognosegiite (Backtesting)

Bei der Quantifizierung von Risiken anhand eines Value-at-Risk handelt es sich um eine Prog-
nose von in der Zukunft moglicherweise eintretenden Verlusten. Das Group Risk Management
Uberpruft fur alle quantifizierten Risikoarten im Nachgang die Zuverlassigkeit der Prognosen.

Die Uberpriifung geschieht jahrlich mittels dezidierter Validierungskonzepte. Die Ergebnisse wer-
den in einem Validierungsbericht festgehalten und Optimierungen umgesetzt.

Fur alle Risikoarten gilt, dass bisher noch keine Verluste zu verzeichnen waren, die Uber dem
zuvor ermittelten Value-at-Risk lagen.

Wirksamkeitsaussage

Aus der regelmaRigen Befassung mit dem Risiko- und Chancen-Management-System sowie dem
internen Kontrollsystem, u. a. mit dem Risikobericht, sind dem Vorstand bis zum Zeitpunkt der
Aufstellung des Lageberichts keine Umstande bekannt, welche grundsatzlich gegen die Ange-
messenheit und Wirksamkeit dieser Systeme in ihrer Gesamtheit sprechen. Intern durchgefihrte
Revisionsprifungen und Validierungshandlungen zeigen ebenfalls keine Griinde auf, welche die
Angemessenheit und Wirksamkeit in ihrer Gesamtheit in Fragen stellen wiirden. Bei den Angaben
in diesem Abschnitt handelt es sich um sogenannte lageberichtsfremde Angaben, die im Rahmen
der Jahresabschlussprifung keiner inhaltlichen Priifung unterzogen wurden.

Zusammenfassende Risikobeurteilung

Die Risikosituation der EUWAX AG ist in der 6konomischen Perspektive weiterhin als gut zu be-
zeichnen. Das zur Abdeckung der Risiken vorhandene Risikodeckungspotential ist aufgrund der
guten Ertragslage langfristig stabil. Die Risikotragfahigkeit der EUWAX AG war im Berichtszeit-
raum fortwahrend gegeben. Die Risikodeckungsmasse lag zum Stichtag bei 57,4 Mio. €.
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Abbildung 2: Risikosituation der EUWAX AG in der 6konomischen Perspektive zum Stichtag



Die Auslastung der Einzelrisikoarten ist der folgenden Tabelle zu entnehmen:

31.12.2025 31.12.2024
Gesamtauslastung 18,9 % 20,2 %
Strategische Risiken 1,0 % 1,3 %
Operationelle Risiken 55 % 4,2 %
Marktpreisrisiken 9,9 % 10,6 %
Adressenausfallrisiken 25% 4,1 %

In der normativen Perspektive Ubersteigt die Gesamtkapitalquote der EUWAX AG mit 543% die
aufsichtsrechtliche Grenze deutlich. Im Vorjahr lag die Gesamtkapitalquote der EUWAX AG bei
646 %.

Digital Operational Resilience Act (DORA) und IKT-Risikomanagement

Obwohl die Verordnung (EU) 2022/2554 (,Digital Operational Resilience Act®, DORA) keine ex-
plizite Verpflichtung zur Berichterstattung im Lagebericht vorsieht, informiert die EUWAX AG frei-
willig Uber den Stand der Umsetzung der DORA-Vorgaben im Bereich des IKT-Risikomanage-
ments.

Im Geschéftsjahr wurden die Strukturen des unternehmensweiten IKT-Risikomanagements ge-
maf den regulatorischen Anforderungen weiter ausgebaut. DORA verpflichtet Finanzunterneh-
men, einen umfassenden Managementprozess zur Ildentifikation, Bewertung, Steuerung und
Uberwachung von IKT-bezogenen Risiken sowie zur Behandlung und Meldung IKT-bezogener
Vorfalle als Teil des gruppenweiten Risikomanagements zu etablieren. Ein IKT-bezogener Vorfall
ist dabei definiert als ein ungeplantes Ereignis, das die Sicherheit von Netzwerk- und Informati-
onssystemen beeintrachtigt und negative Auswirkungen auf die Verflugbarkeit, Authentizitat, In-
tegritat oder Vertraulichkeit von Daten oder Dienstleistungen haben kann.

Zur Starkung der operationellen Resilienz hat die EUWAX AG die in DORA vorgesehene Doku-
mentation des IKT-Risikomanagements weiter systematisiert. Grundlage hierflr bilden die von
der BaFin verdffentlichten Ubersichten zu den DORA-Dokumentationsanforderungen, in denen
u.a. die IKT-Geschéaftsfortflihrungsleitlinie, das Notfallmanagement sowie die Sicherheitsrichtli-
nien als zentrale Mindestdokumente hervorgehoben werden. Diese wurden im Berichtsjahr Gber-
pruft, aktualisiert und starker miteinander verzahnt.

Dariiber hinaus wurde das gesetzlich geforderte Informationsregister, ein vollstandiges Verzeich-
nis aller vertraglichen Vereinbarungen tber von IKT-Drittdienstleistern erbrachte Dienstleistun-
gen, weiterentwickelt und um zusatzliche Strukturierungs- und Prifelemente erganzt. Das Infor-
mationsregister dient auch der Aufsichtskommunikation, da Unternehmen verpflichtet sind, der
zustandigen Behorde dieses Register auf Anfrage zur Verfiigung zu stellen und jahrlich tGber Art
und Umfang der genutzten IKT-Dienstleistungen zu berichten.

Die EUWAX AG beobachtet die laufende Konkretisierung der DORA-Vorgaben durch technische
Regulierungs- und Durchfiihrungsstandards (RTS/ITS) fortlaufend und passt das IKT-Risikoma-
nagement kontinuierlich an neue regulatorische Anforderungen an. Ziel ist es, Risiken frihzeitig



zu erkennen, die Wirksamkeit der getroffenen KontrollmaRnahmen sicherzustellen und die digi-
tale Betriebsstabilitat nachhaltig zu starken.

Prognosebericht

Der Prognosebericht beschreibt die Entwicklung der EUWAX AG aus Sicht der Geschaftsleitung
als Teil des Boerse Stuttgart GmbH-Konzerns flir das Jahr 2026. Diese zukunftsbezogenen Aus-
sagen kénnen mit bekannten oder unbekannten Risiken und Ungewissheiten verbunden sein.
Die tatsachlichen Ergebnisse und Entwicklungen kénnen deshalb wesentlich von den derzeitig
erwarteten abweichen.

Erwartete Entwicklung der wirtschaftlichen und branchenbezogenen Rahmen-
bedingungen

Die wirtschaftlichen und branchenbezogenen Rahmenbedingungen dirften auch im Jahr 2026
positiv bleiben. Es wird ein moderates Wirtschaftswachstum erwartet, die Kapitalmarktperspekti-
ven gelten weiterhin als glinstig und die Zahl der Privatanleger dirfte — nicht zuletzt aufgrund
staatlicher Impulse — weiter steigen.

In der EU und in Deutschland erwartet die EU-Kommission fir das Jahr 2026 ein Wirtschafts-
wachstum von ca. 1,2 %. Getragen wird dieses moderate Wachstum vor allem durch einen ro-
busten privaten Konsum, begtinstigt durch glinstige Finanzierungsbedingungen und einen stabi-
len Arbeitsmarkt, sowie durch offentliche Investitionen, insbesondere in den Bereichen Verteidi-
gung und Infrastruktur.

Mogliche Risiken fir die Kapitalmarktentwicklung ergeben sich aus anhaltenden geopolitischen
Unsicherheiten, unter anderem die Lage im Nahen Osten, die Entwicklungen im Zusammenhang
mit dem Angriffskrieg Russlands auf die Ukraine sowie die Spannungen zwischen China und
Taiwan. AulRerdem bestehen Risiken durch das potenzielle Wiederaufflammen von Handelskon-
flikten mit den USA, die die davon betroffenen Lander wirtschaftlich belasten wirden.

Trotz der anhaltenden geopolitischen Unsicherheiten sowie der aggressiven Handelspolitik der
USA dirfte die Volatilitat an den Kapitalmarkten im Jahr 2026 etwas moderater ausfallen als im
Vorjahr. Die umfangreichen Investitionen in Kiinstliche Intelligenz kénnten zu Kursausschlagen
fihren, insbesondere dann, wenn die erwarteten Produktivitatsgewinne ausbleiben und dadurch
enttauschte Markterwartungen zu abrupten Neubewertungen flihren.

Von der erwarteten moderaten Volatilitdt konnten erneut Gold und andere Edelmetalle profitieren,
da sie im Portfolio traditionell als Stabilitdtsanker gelten. Zusatzliches Aufwartspotenzial fir Gold
dirfte aus fortgesetzten Nettokaufen der Notenbanken erwachsen.

Prognosen fiir die Entwicklung von Kryptowerten fir das Jahr 2026 sind nur schwer maoglich.
Typischerweise werden riskante Assets, wie Kryptowerten, bei geopolitischen Turbulenzen oder
Verwerfungen an den Kapitalmarkten zuerst liquidiert und sind somit besonders stressempfind-
lich. Auf der anderen Seite sprechen langfristige Faktoren, wie zum Beispiel das weiter zuneh-
mende Interesse von institutionellen Investoren, fiir langfristig steigende Kurse.

Die Zahl der Aktionare in Deutschland diirfte auch im Jahr 2026 weiter wachsen. Mit dem ab 2027
geplanten, staatlich geférderten Altersvorsorgedepot riickt das Wertpapiersparen bereits heute



verstarkt in den offentlichen Fokus. Zudem erleichtert das breite und preisglinstige Brokerage-
Angebot in Deutschland den Zugang zu den Kapitalmarkten erheblich. Das Wettbewerbsumfeld
wird auch weiterhin intensiv bleiben. Mit dem Inkrafttreten des Payment-for-Orderflow-Verbots ab
Juli 2026 in Deutschland werden die in den vergangenen Jahren verfestigten Marktstrukturen
zwischen Orderflowprovidern und Handelsplattformen aufgebrochen. Dadurch entstehen neue
Méglichkeiten, Partnerschaften auszubauen und zusatzliche Marktanteile zu gewinnen. Zudem
ergeben sich flr Handelsplatzbetreiber und Liquiditatsanbieter neue Wachstumschancen in Eu-
ropa, da immer mehr grof3e Banken und Broker ihre Prasenz auf dem europaischen Markt aus-
bauen.

Erwartete Entwicklung der Ertrags- und Finanzlage

Die Geschaftslage der EUWAX AG wird auch im kommenden Geschéftsjahr im Wesentlichen
durch ihre Funktion als Liquiditatsspenderin an Borsen und Handelsplattformen bestimmt. Die
Anzahl der durchgeflihrten Transaktionen an den von der EUWAX AG betreuten Handelsplatzen
korreliert mit der Schwankungsbreite der Wertpapier- und Kryptomarkte und beeinflusst so den
Erfolg der Gesellschaft.

Fir das Geschéftsjahr 2026 rechnet der Vorstand mit Gesamtertragen, die Uber denen des Vor-
jahres liegen. Dies resultiert zum einen aus strukturellem Wachstum im klassischen Wertpapier-
handel durch die Ubernahme der QLP-Funktion fiir Auslandsaktien und weiteren strategischen
MaRnahmen. Zum anderen werden aus dem Handel mit Kryptowerten infolge struktureller Mal3-
nahmen, wie der Einflilhrung neuer Produkte und der Anbindung institutioneller Kunden, ebenfalls
steigende Ertrage prognostiziert.

Bei den Gesamtaufwendungen wird ebenfalls mit einer Zunahme gerechnet, die im Wesentlichen
den umsatzabhangigen Kosten geschuldet ist und sich Gberwiegend in héheren bezogenen Leis-
tungen und steigenden IT-Kosten niederschlagt.

Da erwartet wird, dass die Zunahme der Gesamtertrage die Zunahme der Gesamtaufwendungen
Ubersteigt, prognostiziert die Geschaftsleitung fir das Geschaftsjahr 2026 ein Jahresergebnis,
welches uUber dem Vorjahr liegt. Folglich werden sowohl die Eigenkapitalrentabilitat als auch die
Gesamtkapitalrentabilitat vor Steuern und die EBT-Marge ebenfalls tiber Vorjahresniveau erwar-
tet.

Fir das Geschéaftsjahr 2026 sind keine Investitionen vorgesehen.

Die vorgehaltene Liquiditat ermoglicht der EUWAX AG die Erbringung ihrer Zahlungsverpflich-
tungen, die Erflllung ihrer Aufgaben als Liquiditatsspender, die Aufrechterhaltung des BISON-
Betriebs sowie die Einhaltung regulatorischer Liquiditdtsanforderungen.

Wesentliche Chancen und Gesamtaussage zur voraussichtlichen Entwicklung
der Gesellschaft

Das Handelsaufkommen an den Kapitalmarkten bleibt auch im Jahr 2026 malfigeblich von der
Volatilitat der Aktienmarkte abhangig, die erfahrungsgemal’ stark durch exogene und geopoliti-
sche Ereignisse beeinflusst wird. Der fortdauernde russische Angriffskrieg gegen die Ukraine so-
wie die anhaltenden Konflikte im Nahen Osten gelten weiterhin als zentrale Unsicherheitsfaktoren
fur die internationalen Finanzmarkte. Die EUWAX AG geht aktuell davon aus, dass hieraus keine



wesentlichen negativen Auswirkungen auf die Entwicklung der Vermdégens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Gesellschaft im kommenden Geschaftsjahr erwachsen. Eine Aussage Uiber mdgliche
mittelfristige negative Auswirkungen auf die Gesellschaft kann derzeit nicht getroffen werden.
Zusatzlich bleibt die US-Wirtschafts- und Handelspolitik unter der amtierenden US-Regierung ein
relevanter Einflussfaktor mit Potenzial flr temporar erhdhte Marktvolatilitat, insbesondere im Falle
protektionistischer Mallnahmen.

Deutschland erwartet fir 2026 ein moderates Wirtschaftswachstum, was die Nachfrage am Ka-
pitalmarkt und damit auch das Handelsvolumen tendenziell unterstiitzen diirfte.

Mittelfristig wird daher fiir 2026 ein gemaRigtes Volatilitatsniveau in Verbindung mit einem stabi-
lisierten borslichen Marktumfeld erwartet.

Die Boerse Stuttgart Group verfolgt zudem eine anorganische Wachstumsstrategie. Potenzielle
Auswirkungen hieraus auf das Geschaftsmodell der Gesellschaft werden laufend analysiert und
beobachtet.

Aus Sicht der Geschéftsfihrung ist die EUWAX organisatorisch, technisch und finanziell solide
aufgestellt, um ihre Ziele erfolgreich verfolgen zu kénnen.

Ubernahmerechtliche Angaben

Die Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals sowie direkte oder indirekte Beteiligungen am
Kapital sind im Anhang der EUWAX AG angegeben.

Stimmrechtsbeschrankungen bestehen nach den gesetzlichen Vorschriften, insbesondere nach
§ 136 AktG, wonach ein Stimmverbot fir betroffene Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder bei
der Beschlussfassung liber ihre Entlastung gilt. Vereinbarungen, die die Ubertragung von Aktien
der Gesellschaft betreffen, sind dem Vorstand nicht bekannt.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen bei der EUWAX AG nicht.

Soweit Arbeitnehmer der Gesellschaft Aktionare sind, bestehen in Bezug auf deren Stimmrechte
keine Besonderheiten gegentiber anderen Aktionaren.

Die Bestellung und Abberufung der Mitglieder des Vorstands erfolgt nach den Bestimmungen der
§§ 84, 85 AktG durch den Aufsichtsrat. Da die EUWAX AG ein Wertpapierinstitut ist, hat der Auf-
sichtsrat dabei zudem die einschldagigen Bestimmungen des Kreditwesengesetzes bzw. des
Wertpapierinstitutsgesetzes zu beachten, speziell § 25¢ KWG, bzw. § 20 WplG. Nahere Vorga-
ben Uber die Zusammensetzung des Vorstands enthalt § 5 der Satzung der Gesellschaft, insbe-
sondere, dass der Vorstand der Gesellschaft aus einer oder mehreren Personen besteht und die
genaue Anzahl der Vorstandsmitglieder vom Aufsichtsrat bestimmt wird. Auch der Abschluss der
Anstellungsvertrage mit den Vorstandsmitgliedern erfolgt durch den Aufsichtsrat. Der Aufsichtsrat
kann einen Vorsitzenden oder stattdessen einen Sprecher des Vorstands sowie einen stellver-
tretenden Vorsitzenden oder stattdessen einen stellvertretenden Sprecher des Vorstands ernen-
nen und eine Geschaftsordnung fiir den Vorstand erlassen.

Anderungen der Satzung erfolgen in Ubereinstimmung mit den §§ 179, 133 AktG und § 14 der
Satzung der Gesellschaft. Der Aufsichtsrat kann gemaR § 8 Abs. 5 der Satzung der Gesellschaft
Satzungsanderungen beschlieRen, die nur diese Fassung der Satzung betreffen.



Die von der ordentlichen Hauptversammlung am 28.05.2020 beschlossene Ermachtigung zum
Erwerb eigener Aktien sowie deren Verwendung nach § 71 Abs. 1 Nr. 8 in Verbindung mit § 186
Abs. 4 AktG war bis zum 27.05.2025 befristet und lief mit diesem Tag aus. Von dieser Ermachti-
gung wurde kein Gebrauch gemacht.

Die Hauptversammlung hat den Vorstand am 30.07.2025 zum Erwerb eigener Aktien sowie deren
spaterer Verwendung nach § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG sowie zum Ausschluss des Bezugsrechts
ermachtigt. Dabei wird die Gesellschaft erméachtigt, Aktien der Gesellschaft (eigene Aktien) bis
zu insgesamt 10 % des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung oder — falls
dieser Wert geringer ist — des zum Zeitpunkt der Ausiibung der Ermachtigung bestehenden
Grundkapitals zu erwerben. Diese Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien gilt bis zum
29.07.2030. Von der Ermachtigung wurde im Geschaftsjahr 2025 kein Gebrauch gemacht.

Wesentliche Vereinbarungen der Gesellschaft, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels
infolge eines Ubernahmeangebots stehen, bestehen ebenso wenig wie Entschadigungsverein-
barungen der Gesellschaft fir den Fall eines Ubernahmeangebots mit Mitgliedern des Vorstands
oder Arbeithehmern.

Erklarung zur Unternehmensfihrung nach § 289f HGB

Die abgegebene Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach § 289f HGB ist den Aktionaren auf
der Internetseite der Gesellschaft (www.euwax-ag.de) innerhalb der Rubrik ,Investor Relations*®
im Detailbereich ,Corporate Governance” zuganglich gemacht worden.

Sonstige Angaben

Der Jahresabschluss der EUWAX AG zum 31.12.2025 wurde nach den Vorschriften des Han-
delsgesetzbuchs unter Beachtung der erganzenden Regelungen des Aktiengesetzes sowie der
Verordnung Uber die Rechnungslegung der Kreditinstitute, Finanzdienstleistungsinstitute und
Wertpapierinstitute (RechKredV) aufgestellt.

Die EUWAX AG wird in den Konzernabschluss der Boerse Stuttgart GmbH einbezogen. Der Kon-
zernabschluss wird im Unternehmensregister veroffentlicht. Die EUWAX AG unterhalt eine
Zweigniederlassung mit derselben Firmierung in Italien. Die Zweigniederlassung hat ihren Sitz in
Mailand und ist fir die Erfillung der regulatorischen Compliance im Rahmen von Marktaktivitaten
im Themenfeld Krypto in Italien zustandig. Zum 31.12.2025 waren keine Mitarbeiter in der Zweig-
niederlassung beschaftigt. Angaben Uber Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und
Personen erfolgen im Anhang der Gesellschaft.

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

Dieser Bericht enthalt zukunftsgerichtete Aussagen. Diese Aussagen basieren auf den gegen-
wartigen Erwartungen, Vermutungen und Prognosen des Vorstands sowie den ihm derzeit ver-
flgbaren Informationen. Die zukunftsgerichteten Aussagen sind nicht als Garantien der darin ge-
nannten zukilnftigen Entwicklungen und Ergebnisse zu verstehen. Die zukiinftigen Entwicklun-
gen und Ergebnisse sind vielmehr abhangig von einer Vielzahl von Faktoren. Sie beinhalten ver-
schiedene Risiken und Unwagbarkeiten und beruhen auf Annahmen, die sich méglicherweise als



nichtzutreffend erweisen. Wir iGbernehmen keine Verpflichtung, die in diesem Bericht gemachten
zukunftsgerichteten Aussagen zu aktualisieren.

Stuttgart, 27. Marz 2026

Der Vorstand der EUWAX AG

(Vs

Dragan Radanovic Dr. Oliver Vins
(Vorsitzender)



Bilanz

31.12.2025 31.12.2024
AKTIVA € P Te
1. Barreserve
a) Guthaben bei Zentralnotenbanken 1.498.263,72 1.498
darunter: bei der Deutschen Bundesbank € 1.498.263,72 (Vj. T€ 1.498)
2. Forderungen an Kreditinstitute
a) taglich fallig 44.948.154,43 45.078
b) andere Forderungen 217.232,39 -
45.165.386,82 45.078
3. Forderungen an Kunden 4.788.855,75 -
darunter: an Finanzdienstleistungsinstitute € 7.140,00 (Vj. T€ 0)
4. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 49.700.240,60 45.000
4a. Handelsbestand 21.507.524,63 16.273
5. Treuhandvermdgen 207.917.122,25 -
6. Sachanlagen 2.620,00 5
7. Sonstige Vermdgensgegenstéande 13.261.220,53 31.396
8. Rechnungsabgrenzungsposten 5.883,26 5
Summe Aktiva 343.847.117,56 139.256




31.12.2025 31.12.2024
PASSIVA € € Te
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
a) taglich fallig 163.502,00 4.967
b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 94.185,59 174
257.687,59 5.141
2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
a) andere Verbindlichkeiten
aa) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 2.817.800,42 -
darunter: gegentiber Finanzdienstleistungsinstitute € 257.999,00 (Vj. T€ 0)
darunter: gegentiber Wertpapierinstitute € 442.618,94 (Vj. T€ 0)
3a. Handelsbestand 3.142.150,73 3.826
4. Treuhandverbindlichkeiten 207.917.122,25 -
5. Sonstige Verbindlichkeiten 15.061.034,85 18.138
6. Riickstellungen
a) andere Riickstellungen 7.245.344,95 5.341
7. Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 24.525.293,18 23.930
davon Sonderposten nach § 340e Abs. 4 HGB € 20.185.293,18 (Vj. T€ 20.590)
8. Eigenkapital
a) gezeichnetes Kapital 5.150.000,00 5.150
b) Kapitalriicklage 21.067.750,00 21.068
c) Gewinnriicklagen 56.662.933,59 56.663
ca) andere Gewinnriicklagen 56.662.933,59 56.663
d) Bilanzgewinn 0,00 -
82.880.683,59 82.881
Summe Passiva 343.847.117,56 139.256




Gewinn- und Verlustrechnung

01.01. - 01.01. -
31.12.2025 31.12.2024
€ € € T€
1. Zinsertrage aus
a) Kredit- und Geldmarktgeschaften 1.452.686,34 4.107
2. Zinsaufwendungen 340.792,14 464
1.111.894,20 3.643
3. Laufende Ertrége aus
a) Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren 4.657.595,29 57
4. Provisionsertrage 704.698,92 770
5. Provisionsaufwendungen 10.595,99 6
694.102,93 764
6a. Ertrag des Handelsbestands 96.299.928,32 73.683
davon Auflésung aus dem Fonds fiir allgemeine Bankrisiken nach
§ 340e Abs. 4 HGB € 404.944,82 (Vj. TE 0)
6b. Aufwand des Handelsbestands 56.406.688,38 41.150
davon Zufiihrung zum Fonds firr allgemeine Bankrisiken nach
§ 340e Abs. 4 HGB € 0,00 (Vj. T€ 2.072)
39.893.239,94 32.533
7. Sonstige betriebliche Ertrage 44.777.084,98 50.546
8. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa) Lohne und Gehalter 12.138.719,06 9.818
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung
und flr Unterstiitzung 1.444.869,56 1.339
darunter fiir Altersversorgung € 150.077,91 (Vj. TE 145)
13.583.588,62 11.156
b) andere Verwaltungsaufwendungen 58.081.270,98 66.327
71.664.859,60 77.483
9. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Sachanlagen 2.547,00 3
10. Sonstige betriebliche Aufwendungen 12.039,28 488



01.01. - 01.01. -
31.12.2025 31.12.2024
€ € T€
10. Ertrage aus Zuschreibungen zu Beteiligungen, Anteilen an
verbundenen Unternehmen und wie Anlagevermégen behandelten
Wertpapieren 0,00 -
11. Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit 19.454.471,46 9.569
12. Zuflihrung zum Fonds fir allgemeine Bankrisiken nach § 340g HGB 1.000.000,00 -
13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 5.543.444,52 3.706
davon Steuerumlage € 5.044.717,39 (Vj. T€ 3.205)
14. Sonstige Steuern 274,00 0
5.543.718,52 3.706
15. Aufgrund einer Gewinngemeinschaft, eines Gewinnabflihrungs- oder
eines Teilgewinnabflihrungsvertrags abgefiihrte Gewinne 12.910.752,94 5.863

. Jahreslberschuss

0,00

17.

Bilanzgewinn

0,00




Kapitalflussrechnung

T€ 01.01. - 01.01. -
31.12.2025 31.12.2024
Jahresiiberschuss vor Gewinnabfiihrung 12.911 5.863
Abschreibungen (+) / Zuschreibungen (-) auf Gegenstande des Anlagevermégens 3 3
Zahlungswirksame Veranderung der Rickstellungen (+/-) _4.956 -3.740
Andere zahlungsunwirksame Aufwendungen (+) / Ertrage (-) 7.658 5.225
Sonstige Anpassungen (+/-) _5.482 -689
Zunahme (-) / Abnahme (+) der Forderungen an Kreditinstitute -1.032 _465
Zunahme (-) / Abnahme (+) der Forderungen an Kunden -4.789 -
Zunahme (-) / Abnahme (+) der Wertpapiere (soweit nicht Finanzanlagen) _6.027 262
Zunahme (-) / Abnahme (+) Treuhandvermogen -207.917 -
Zunahme (-) / Abnahme (+) anderer Aktiva aus laufender Geschaftstatigkeit 17.825 -6.471
Zunahme (+) / Abnahme (-) der Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstitute -4.883 _7.408
Zunahme (+) / Abnahme (-) der Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 2.818 -
Zunahme (+) / Abnahme (-) der Treuhandverbindlichkeiten 207.917 -
Zunahme (+) / Abnahme (-) anderer Passiva aus laufender Geschaftstatigkeit -11.608 6.717
Zinsaufwendungen (+) / Zinsertrage (-) -1.233 _3.784
Ertragsteueraufwand (+) / Ertragsteuerertrag (-) 5.543 3.706
Erhaltene (+) Zinszahlungen und Dividendenzahlungen 3.506 4.954
Gezahlte (-) Zinsen -1.145 -1.023
Ertragsteuerzahlungen (+/-) -4.744 -2.904
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit 4.365 245
Investitionen (-) in Finanzanlagen -4.700 -
Erhaltene Zinsen / Dividenden auf Finanzmittelanlagen (+) 4.658 57
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -42 57
Auszahlungen (-) an Unternehmenseigner und Minderheitengesellschafter _5.863 -6.571
Gewinnabfiihrung aufgrund eines bestehenden Gewinnabfihrungsvertrags -5.863 -6.571
Mittelveranderung aus sonstigem Kapital (Saldo) 595 2.072
Auflésung aus dem Fonds fir allgemeine Bankrisiken nach § 340e+g HGB -405 -
Zufithrung zum Fonds fiir allgemeine Bankrisiken nach § 340e+g HGB 1.000 2.072
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -5.268 -4.499
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds -945 -4.197
Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 13.812 18.010
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 12.867 13.812
Zahlungsmittel 12.867 13.812




Eigenkapitalspiegel

Gezeichnetes

€ Kapital Riicklagen
italri Jahresiib h Eigenkapital
) ' Kapitalriicklage andere ahresiiberschuss igenkapita
Stiickaktien nach § 272 Abs. 2 Gewinnriicklagen
Nr. 1-3 HGB o

Stand am 31.12.2023 5.150.000,00 21.067.750,00 56.662.933,59 0,00 82.880.683,59
Jahresiiberschuss 0,00 0,00 0,00 5.862.584,62 5.862.584,62
Aufgrund eines Beherrschungs-
und Ergebnisabfiihrungsvertrags 0,00 0,00 0,00 -5.862.584,62 -5.862.584,62
abzufiihrender Gewinn
Stand am 31.12.2024 5.150.000,00 21.067.750,00 56.662.933,59 0,00 82.880.683,59
Jahrestiberschuss 0,00 0,00 0,00 12.910.752,94 12.910.752,94
Aufgrund eines Beherrschungs-
und Ergebnisabfiihrungsvertrags 0,00 0,00 0,00 -12.910.752,94 -12.910.752,94
abzufiihrender Gewinn
Stand am 31.12.2025 5.150.000,00 21.067.750,00 56.662.933,59 0,00 82.880.683,59
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A. Allgemeine Erlauterungen zum Jahresabschluss

1. Alilgemeine Hinweise

Die EUWAX Aktiengesellschaft, Stuttgart, (EUWAX AG) ist eine kapitalmarktorientierte Gesell-
schaft im Sinne des § 264d Handelsgesetzbuch (HGB). Als Wertpapierinstitut gemaf § 2 Abs. 1
des Gesetzes zur Beaufsichtigung von Wertpapierinstituten (WplG) finden entsprechend
§ 340a Abs. 1 HGB i. V. m. § 340 Abs. 4a Satz 1 HGB die Vorschriften fur groRe Kapitalgesell-
schaften Anwendung. Die Gesellschaft wird beim Amtsgericht Stuttgart unter der Registernum-
mer HRB 19972 gefihrt.

Der vorliegende Jahresabschluss wird nach den Vorschriften des HGB unter Beachtung der er-
ganzenden Regelungen des Aktiengesetzes (AktG) sowie der fir Institute geltenden Verordnung
Uber die Rechnungslegung der Kreditinstitute, Finanzdienstleistungsinstitute und Wertpapierin-
stitute (RechKredV) aufgestellt.

Die EUWAX AG bietet seit Januar 2025 im Rahmen einer Multi-Banking-Strategie von BISON die
treuhanderische Verwahrung von Kundengeldern nach den Vorgaben des Art. 70 der Verord-
nung (EU) 2023/1114 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 31. Mai 2023 (MiCAR)
und § 84 WpHG an. Das treuhanderische Halten von Kundengeldern ist von den Erlaubnissen
der EUWAX AG abgedeckt.

Posten der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung, die weder im Geschéftsjahr noch im
Vorjahr einen Betrag ausweisen, werden gem. § 265 Abs. 8 HGB grundsatzlich nicht angegeben.

Bei der tabellarischen Aufstellung von Zahlen in T€ (insbesondere Vorjahreswerte) kénnen Run-
dungsdifferenzen auftreten.

2. Allgemeine Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsétze sind im Vergleich zum Vorjahr grundsatzlich un-
verandert. Aufgrund von Umgliederungen zur Anpassung an den branchentblichen Ausweis von
Forderungen bzw. Verbindlichkeiten an Kunden sind die Vorjahreswerte bei den Positionen For-
derungen an Kunden, Sonstige Vermogensgegenstande, Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
und Sonstige Verbindlichkeiten nicht vergleichbar und werden in der entsprechenden Position zur
Herstellung der Vergleichbarkeit angegeben.

Die Barreserve, Forderungen an Kreditinstitute sowie Forderungen an Kunden werden mit dem
Nennbetrag angesetzt. Alle erkennbaren Einzelrisiken werden bei der Bewertung beriicksichtigt.

Das Treuhandvermdgen bzw. die hierzu korrespondierenden Treuhandverbindlichkeiten werden
mit dem Nennbetrag angesetzt.

Finanzinstrumente, die mit der Absicht erworben wurden, dem Geschaftsbetrieb dauerhaft zu
dienen, werden nach den fir das Anlagevermdgen geltenden Vorschriften bewertet und geman
§ 253 Abs. 3 Satz 5 HGB nach dem gemilderten Niederstwertprinzip bilanziert.

Die mit Handelsabsicht eingegangen Geschéafte werden am Handelstag zu Anschaffungskosten
erfasst (sog. ,Trade Date Accounting®). Anschaffungsnebenkosten werden im Zeitpunkt des Er-
werbs direkt aufwandswirksam verbucht. Die Finanzinstrumente des Handelsbestands (Handels-
aktiva und Handelspassiva) werden am Abschlussstichtag mit dem beizulegenden Zeitwert (Mit-
telwert, basierend auf Borsenpreisen/ Marktwert) abziglich eines Risikoabschlags gemanR



§ 340e Abs. 3 HGB angesetzt. Da die EUWAX AG die Risiken des Handelsbestands mittels ei-
nes Value at Risk (VaR) steuert, ist dieser gemafR IDW RS BFA 2'? auch flr Bilanzierungszwecke
anzuwenden. Die Steuerungskriterien zur Ermittlung des Risikoabschlags werden im Lagebericht
(Risikobericht) ausfiihrlich erortert.

Die Sachanlagen werden zu den Anschaffungskosten, vermindert um planmagige kumulierte Ab-
schreibungen, bewertet. Die planmafigen Abschreibungen erfolgen Uber die betriebsgewdhnli-
che Nutzungsdauer und werden nach der linearen Methode vorgenommen. AufRerplanmaRige
Abschreibungen erfolgen im Falle einer dauerhaften Wertminderung.

Den zeitlich begrenzt nutzbaren Sachanlagen werden Nutzungsdauern zwischen 5 bis 13 Jahren
zugrunde gelegt.

Bewegliche Gegenstande des Anlagevermdgens werden gemaf § 6 Abs. 2a Einkommensteuer-
gesetz (EStG) bis zu einem Gegenwert von 250,00 € (geringwertige Wirtschaftsgiiter) im Jahr
des Zugangs als Aufwand erfasst. Geringwertige Wirtschaftsgiter ab 250,00 € bis 1.000,00 €
Anschaffungskosten werden zu einem Sammelposten zusammengefasst und im Rahmen der
.Poolbewertung“ Gber finf Jahre linear abgeschrieben.

Kurzfristige Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande werden grundsatzlich zu Nenn-
werten bzw. Anschaffungskosten angesetzt. Alle erkennbaren Einzelrisiken werden bei der Be-
wertung bertcksichtigt. Die mit Handelsabsicht gehaltenen digitalen Vermdgensgegenstande
(Kryptowerte) werden zum Bilanzstichtag nach dem strengen Niederstwertprinzip bewertet.

Latente Steuern werden nach den Grundsatzen des § 274 HGB als Differenzen zwischen den
handels- und den steuerrechtlichen Wertansatzen ermittelt. Vom Saldierungswahlrecht wird
Gebrauch gemacht. Aktive latente Steuern werden aufgrund der Inanspruchnahme des
Bilanzierungswahlrechts gem. § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB in der Bilanz nicht aktiviert.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erfullungsbetrag passiviert. Alle Verbindlichkeiten sind un-
besichert und vor Ablauf eines Jahres fallig.

Die Rickstellungen bericksichtigen alle erkennbaren Risiken, ungewisse Verpflichtungen und
drohende Verluste aus schwebenden Geschaften und sind in H6he des nach verninftiger kauf-
mannischer Beurteilung notwendigen Erflillungsbetrages angesetzt. Verpflichtungen mit einer vo-
raussichtlichen Laufzeit von Uber einem Jahr werden mit den von der Deutschen Bundesbank
veroffentlichten fristadaquaten Zinssatzen abgezinst.

Die Bewertung der auf Fremdwahrung lautenden Vermdgensgegenstande und Schulden wird
nach den Bestimmungen des § 256a HGB vorgenommen. Es werden die Referenzkurse der Eu-
ropaischen Zentralbank am Bilanzstichtag herangezogen.

12 |nstitut der Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V (IDW); Stellungnahme zur Rechnungslegung (RS); Bankenfachausschuss
(BFA)



B. Erlauterungen zur Bilanz

3. Auf Fremdwahrung lautende Vermogensgegenstande und Schulden

T€ Buchwert
31.12.2025 31.12.2024

Vermdgensgegenstande 927 1.198

Schulden 295 1.699

4. Forderungen an Kreditinstitute

Die anderen Forderungen an Kreditinstitute in Hohe von 217 T€ (Vj. 0 T€) sind innerhalb von
3 Monaten fallig.

5. Forderungen an Kunden

Der Posten enthalt Forderungen aus der laufenden Geschaftstatigkeit in Hohe von 4.789 T€ (V.
0 T€) und sind innerhalb von 3 Monaten fallig. Darin enthalten sind Forderungen gegeniber ver-
bundenen Unternehmen in Hohe von 44 T€.

In der Position sind an Handelsplatzen gehaltene Guthaben fir den Betrieb von BISON in Héhe
von 4.740 T€ beinhaltet.

Der entsprechende Vorjahreswert betragt zur besseren Vergleichbarkeit 12.142 T€, davon 80 T€
gegenulber verbundenen Unternehmen.

6. Angaben zu den wie Anlagevermégen behandelten Vermégensgegenstinden

TE Anschaffungskosten Abschreibungen Buchwerte
01.01.2025 Zugange 31.12.2025 01.01.2025 Zugange 31.12.2025 01.01.2025 31.12.2025
Aktien und andere 45.000 4.700 49.700 - - = 45.000 49.700

nicht festverzinsliche Wertpapiere

Immaterielle Anlagewerte/

Geschafts- oder Firmenwert 96 ° 2e 96 ) 25

Sachanlagen/

Betriebs und 77 - 77 72 3 74 5 3
Geschéaftsausstatttung

Gesamt 45.173 4.700 49.873 167 3 170 45.005 49.703

Die Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere beinhalten zum Stichtag Anteilsscheine
an einem Spezialfonds in Form eines offenen alternativen Investmentfonds mit festen Anlagebe-
dingungen (Spezial-AlF), welcher als Anlageziel den langfristigen Erhalt des Vermdgens und die
Erzielung laufender Zins- und Ausschittungsertrage hat.

T€ Buchwert Marktwert Stille Lasten
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024

Fonds

davon nicht bérsenfahig T€ 49.700 (Vj. T€ 45.000) 49.700 45.000 45.678 43.751 -4.022 -1.249

Zu- bzw. Abschreibungen erfolgten im Berichtszeitraum nicht (Vj. 0 T€). Die mit stillen Lasten
belegten festverzinslichen Wertpapiere sollen aufgrund des langfristigen Anlagehorizonts bis zur
Endfalligkeit gehalten werden. Angesichts der Bonitat der Schuldner wird von einer 100 %-igen



Riickzahlung zum Nennwert ausgegangen. Nur bei Vorliegen auRergewohnlicher Umstande kon-
nen Beschrankungen zur Riickgabe der Anteilsscheine auftreten. Im Berichtszeitraum erfolgte
eine Ausschittung aus dem Fondsvermdgen in Hohe von 4.658 T€ (Vj. 57 T€).

7. Treuhandvermogen/ Treuhandverbindlichkeiten

Das Geschaftsmodell von BISON, einer Anwendung fiir den bilateralen Handel mit Kryptowerten,
erfordert das Halten von Geldbetragen von Kunden. Seit Januar 2025 bietet die EUWAX AG im
Rahmen der Multi-Banking-Strategie die treuhdnderische Verwahrung der EURO-Guthaben fir
die Nutzer von BISON an. Diese Werte werden als Treuhandvermégen bzw. Treuhandverbind-
lichkeiten ausgewiesen.

8. Handelsbestand (Handelsaktiva)

T€ Buchwert* Marktwert Risikoabschlag
31.12.2025 31.12.2024  31.12.2025 31.12.2024  31.12.2025 31.12.2024

Aktien und andere nicht

L . 19.867 14.628 20.262 14.890 395 263
festverzinsliche Wertpapiere
Schuldv.ers.chrelbungen gnd andere 1363 1625 1364 1625 0 0
festverzinsliche Wertpapiere
Derivative Finanzinstrumente 278 20 285 20 7 1
Gesamtbestand Handelsaktiva 21.508 16.273 21.911 16.536 403 264

* Buchw ert= Marktw ert abzgl. Risikoabschlag

Die im Bestand befindlichen Wertpapiere sind mit seltenen Ausnahmen als liquide einzustufen,
sodass Positionen bei Bedarf sehr schnell geschlossen werden kdnnen.

Auf Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere sind im Berichtszeitraum Abschreibun-
gen mit einem Betrag von 953 T€ (Vj. 390 T€) vorgenommen worden. Zuschreibungen erfolgten
in Hohe von 205 T€ (Vj. 165 T€).

In der Position Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere sind anteilige
Zinsen enthalten (9 T€; Vj. 2 T€). Im Berichtszeitraum erfolgten Abschreibungen in Héhe von
44 T€ (Vj. 3 T€) und Zuschreibungen in Hohe von 20 T€ (Vj. 4 T€).

Die derivativen Finanzinstrumente sind Marktpreis- sowie Emittentenausfallrisiken ausgesetzt,
die sich auf zukiinftige Zahlungsstréome und Verkaufserlose der Papiere auswirken kénnen. Sie
setzen sich wie folgt zusammen:

Kategorie Stiick/ Nominalwert Buchwert
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
Aktien-/ indexbezogene Geschéfte 4.784.956 5.022.491 278 T€ 20 T€
davon Optionsscheine 4.774.987 5.014.399 277 TE 20 T€
davon Zerifikate 9.969 8.092 1TE 0TE

Im Berichtszeitraum wurden auf derivative Finanzinstrumente Abschreibungen in Hohe von 28 T€
(Vj. 12 T€) sowie Zuschreibungen von 7 T€ (Vj. 0 T€) vorgenommen.



9. Sonstige Vermogensgegenstande

T€ 31.12.2025 31.12.2024

Forderungen gegen verbundene Unternehmen

davon mit einer Restlaufzeit von Uber einem Jahr: T€ 12.500 (Vj.T€ 12.500) 12.950 13.664

Ubrige sonstige Vermdgensgegenstiande
davon mit einer Restlaufzeit von Uber einem Jahr: T€ 66 (Vj.T€ 72)

Steuererstattungsanspriiche 6 6

305 17.727

Sonstige Vermoégensgegenstande 13.261 31.396

Die Forderungen gegenuber verbundenen Unternehmen beinhalten Uberwiegend zwei Darlehen
an die Vereinigung Baden-Wirttembergische Wertpapierbdrse e.V., Stuttgart, (Vereinigung, Kon-
zernmutter) in Hohe von insgesamt 12.500 T€ (Vj. 12.500 T€) nebst Zinsanspriichen in Hohe von
406 T€ (V]. 547 T€). Die Kreditvertrage wurden auf unbestimmte Zeit geschlossen und sind mit
einer Kindigungsfrist unter Einhaltung festgelegter Fristen ausgestattet. Zudem besitzt die EU-
WAX AG bei einem der Darlehen (Nominalbetrag 7.500 T€) ein aul3erordentliches Kiindigungs-
recht, insbesondere wenn die freie Liquiditat nicht mehr zur vollstdndigen Aufrechterhaltung des
operativen Betriebs ausreichen kdnnte.

Der entsprechende Vorjahreswert betragt zur besseren Vergleichbarkeit 19.254 T€.
10. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten (258 T<€; Vj. 5.141 T€) resultieren iberwiegend
aus der kurzfristigen Liquiditatsspende fiir die Handelstatigkeit (164 T€; Vj. 4.967 T€).

Die Restlaufzeit der Verbindlichkeiten mit vereinbarter Laufzeit (94 T€; Vj. 174 T€) betragt bis zu
3 Monate.

11. Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Der Posten enthalt Verbindlichkeiten aus der laufenden Geschaftstatigkeit, insbesondere flir den
Betrieb von BISON in Hohe von 2.818 T€ (Vj. 0 T€), die innerhalb von 3 Monaten fallig sind. Darin
enthalten sind Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen in Hohe von 2.317 T€,
wovon 137 T€ auf die BSG entfallen.

Der entsprechende Vorjahreswert betragt zur besseren Vergleichbarkeit 12.095 T€, davon
12.094 T€ gegenulber verbundenen Unternehmen.

12. Handelsbestand (Handelspassiva)

Zum Bilanzstichtag bestehen Verbindlichkeiten aus Verpflichtungsgeschaften (Shortbestanden)
mit einem Buch- bzw. Marktwert in Hohe von 3.142 T€ respektive 3.129 T€ (Vj. 3.826 T€ bzw.
3.809 T€). Der Buchwert ist mit einem Risikozuschlag (14 T€; Vj. 17 T€) belegt. Darin enthalten
sind Stlickzinsverbindlichkeiten mit einem Betrag von 12 T€ (Vj. 10 T€).

Zudem beinhaltet der Posten zum Bilanzstichtag Verbindlichkeiten von nominal 2.000 Stiick ak-
tienbezogene Zertifikate (Vj. 11.373 Stiick) mit einem Buch- bzw. Marktwert von 3 T€ respektive
2TE€ (V). 0 TE).

Im Berichtszeitraum wurden Abschreibungen in Héhe von 24 T€ (Vj. 18 T€) vorgenommen. Zu-
schreibungen erfolgten in Héhe von 18 T€ (Vj. 28 T€).



13. Sonstige Verbindlichkeiten

T€ 31.12.2025 31.12.2024

Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

e PISTIEDE , 14.783 18.020
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: T€ 14.783 (Vj. T€ 18.020)
Ubrige Verbindlichkeiten 278 119
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: T€ 278 (Vj. TE 119)
Sonstige Verbindlichkeiten 15.061 18.138

Gegenuber der Boerse Stuttgart GmbH, Stuttgart, (BSG, Muttergesellschaft) bestehen Verbind-
lichkeiten in H6he von insgesamt 14.783 T€ (Vj. 7.127 T€) welche Uberwiegend den noch abzu-
fuhrenden Gewinn fir das Geschaftsjahr 2025 (12.911 T€; Vj. 5.863 T€) sowie die Ertragssteu-
erumlage (1.851 T€; Vj. 1.054 T€) beinhalten.

Die ubrigen Verbindlichkeiten betreffen grof3tenteils Verpflichtungen aus dem Personalbereich
(238 T€; V). 118 T€).

Der entsprechende Vorjahreswert betragt zur besseren Vergleichbarkeit 6.044 T€.
14. Riickstellungen

Die anderen Riickstellungen in Hohe von 7.245 T€ (Vj. 5.341 T€) umfassen im Wesentlichen Bo-
nifikationen fur Mitarbeiter mit einem Wert von 5.247 T€ (Vj. 3.370 T€), Aufwendungen fiir aus-
stehende Rechnungen (1.091 T€; Vj. 1.226 T€), sonstige Verpflichtungen aus dem Personalbe-
reich (366 T€; Vj. 153 T€), Abschluss- und Prifungskosten (312 T€; Vj. 380 T€) sowie die Auf-
sichtsratsverglitung (159 T€; Vj. 159 T€).

Die Restlaufzeiten der anderen Ruckstellungen, mit Ausnahme der Aufbewahrungsriickstellung
(30 T€) und der Riickstellung fiir zukinftige Betriebsprifungen (18 T€) sind voraussichtlich kiirzer
als ein Jahr. GemaR § 253 Abs. 2 Satz 1 HGB besteht eine Abzinsungspflicht fiir Rlickstellungen
mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr. Die Hohe der Abzinsung betragt im Berichtszeit-
raum 4 T€ (Vj. 3 T€).

15. Fonds fiir alilgemeine Bankrisiken

Im Fonds fiur allgemeine Bankrisiken nach § 340g HGB sind zum Bilanzstichtag insgesamt
24.525 T€ (Vj. 23.930 T€) eingestellt.

Im Berichtsjahr erfolgte im Einklang mit den Vorschriften des § 340e Abs. 4 HGB eine Auflésung
in Hohe von 405 T€ (Vj. Zufihrung 2.072 T€) i. Des Weiteren erfolgte eine Zufihrung zum Posten
gem. § 340 g HGB in Hohe von 1.000 T€ (Vj. 0 T€) g

16. Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital zum 31.12.2025 ist in 5.150.000 nennwertlose Inhaber-Stlickaktien mit
einem rechnerischen Wert von 1,00 € eingeteilt. Es ist im Vergleich zum Vorjahr unverandert.

Die BSG ist zum Stichtag mit 84,2 % direkt am Kapital der EUWAX AG beteiligt. Weitere direkte
oder indirekte Beteiligungen tber 10,0 % bestehen nicht.

Zwischen der EUWAX AG und dem Mutterunternehmen besteht ein Beherrschungs- und
Gewinnabfuhrungsvertrag. Der Vertrag wurde am 12.02.2008 mit Eintragung ins Handelsregister



wirksam. Er wurde flir die Dauer von fiinf Jahren fest geschlossen und verlangert sich
unverandert jeweils um ein weiteres Jahr, falls er nicht spatestens einen Monat vor seinem
jeweiligen Ablauf von einem Vertragspartner schriftlich gekiindigt wird. Aufgrund dessen ist die
EUWAX AG verpflichtet, ihren erwirtschafteten und ausschittungsfahigen Gewinn an das
Mutterunternehmen abzufiihren.

Die Entwicklung des Eigenkapitals ist im Eigenkapitalspiegel ausfihrlich dargestellt.

Am 26.05.2015 veréffentlichte die EUWAX AG gemal § 40 Abs. 1 Gesetz Giber den Wertpapier-
handel (WpHG, ehemals § 26 Abs. 1 WpHG) die folgende, ihr zugegangene Stimmrechtsmittei-
lung:

.Die Boerse Stuttgart AG, Stuttgart, Deutschland hat uns gemaR § 21 Abs. 1 WpHG am
22.05.2015 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der EUWAX AG, Stuttgart, Deutschland am
22.05.2015 die Schwelle von 3 %, 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 30 %, 50 % und 75 % der
Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 84,07% (das entspricht 4.329.759 Stimmrech-
ten) betragen hat.”

Am 17.05.2024 veroffentlichte die EUWAX AG gemalR § 40 Abs. 1 WpHG die folgende, ihr zuge-
gangene Stimmrechtsmitteilung:

,Die HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH, Hamburg, Deutschland hat uns geman
§ 33 ff WpHG am 16.05.2024 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der EUWAX AG, Stuttgart,
Deutschland am 14.05.2024 die Schwelle von 3 % der Stimmrechte unterschritten hat und an
diesem Tag 2,95 % (das entspricht 151.696 Stimmrechten) betragen hat.”

C. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung
17. Provisionsertrage

Die Provisionsertrage beinhalten gréftenteils vereinnahmte Entgelte von verbundenen Unterneh-
men fiir die Liquiditatsspende an der Boerse Stuttgart Digital Exchange (BSDEX) sowie am Han-
delsplatz der Nordic Growth Market NGM AB, Stockholm, (NGM) in H6he von insgesamt 491 T€
(Vj. 636 T€).

18. Ertrag und Aufwand des Handelsbestands

Das Nettoergebnis des Handelsbestands (39.893 T€; Vj. 32.533 T€) umfasst im Wesentlichen
Kursdifferenzen aus Aufgabegeschaften, Zu- und Abschreibungen sowie Kursgewinne und -ver-
luste auf Finanzinstrumente des Handelsbestands.

Aus Wahrungsumrechnung wurden Ertréage in Héhe von 1.209 T€ (Vj. 1.100 T€) und Aufwendun-
gen im Umfang von 1.327 T€ (Vj. 1.262 T€) realisiert.

19. Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge belaufen sich im Berichtszeitraum auf insgesamt 44.777 T€
(Vj. 50.546 T€) und beinhalten hauptsachlich Differenzenertrage aus dem Handel mit Kryptower-
ten (43.408 T€; Vj. 49.544 T€).

Insgesamt wurden Ertrage fiir Vorperioden in Hohe von 420 T€ (Vj. 554 T€), davon aus der Ab-
zinsung von Rickstellungen 4 T€ (Vj. 3 T€), generiert.



20. Andere Verwaltungsaufwendungen

In den anderen Verwaltungsaufwendungen sind tUberwiegend Aufwendungen flr bezogene IT-
Dienstleistungen und Lizenzgebiihren in Hohe von 34.051 T€ (Vj. 40.862 T€), Aufwendungen im
Zusammenhang mit der Handelstatigkeit (7.259 T€; Vj. 7.327 T€) sowie Dienst- und Fremdleis-
tung (7.251 T€; Vj. 8.409 T€) enthalten.

Fir Dienstleistungs- und Geblhrennachberechnungen aus Vorperioden wurden 291 T€ (V.
94 T€) aufgewendet. Ferner beinhaltet der Posten Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung
in Hohe von 0 T€ (Vj. 1 T€).

21. Sonstige betriebliche Aufwendungen
Aus der Aufzinsung von Rickstellungen entstanden Aufwendungen in Héhe von 3 T€ (Vj. 2 T€).
22. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Aufgrund der steuerlichen Organschaft der EUWAX AG (Organgesellschaft) mit der BSG (Organ-
tragerin) ist die EUWAX AG selbst nicht Steuersubjekt.

Uber eine Steuerumlagevereinbarung mit der Muttergesellschaft wird die EUWAX AG mit einem
fiktiven Steueraufwand belastet. Dieser betrug im Berichtszeitraum insgesamt 5.045 T€ (V.
3.205 T€).

Daneben ist im Steueraufwand die Korperschaftsteuer (470 T€; Vj. 470 T€) nebst Solidaritats-
zuschlag (26 T€; Vj. 26 T€) auf die Ausgleichszahlung an die Minderheitsaktionare enthalten.

D. Sonstige Angaben
23. Arbeitnehmer und Organe

Arbeitnehmer

2025 2024
Angestellte 81 78
davon Handel 61 60
davon Verw altung 18 16
davon Vertrieb / Marketing 2 2
Praktikanten 5 6
Summe der Beschiftigten 86 84

Angaben gerundet und im Jahresdurchschnitt

Die durchschnittliche Anzahl der Arbeitnehmer i.S.d. § 285 Nr. 7 HGB betrug im Berichtszeitaum
81 (Vj. 78).

Mitglieder des Vorstands

Im Geschaftsjahr 2025 waren die Herren Dragan Radanovic und Dr. Manfred Pumbo als Ge-
schaftsfihrer der BSG und dariiber hinaus als Mitglieder des Vorstands der EUWAX AG bestellt.

Uberdies war Dr. Manfred Pumbo Mitglied des Vorstands der Vereinigung. Herr Dr. Manfred
Pumbo schied zum 31.12.2025 aus. Mit Wirkung zum 01.01.2026 wurde Herr Dr. Oliver Vins in



den Vorstand der Vereinigung sowie in die Geschaftsfiihrung der BSG aufgenommen und als
Vorstand der EUWAX AG bestellt.

Mitglieder des Vorstands Zustandigkeitsbereiche / Weitere Mandate

Dragan Radanovic CEO

Vorsitzender des Vorstands
Mandate:
- Board of Directors der Nordic Grow th Market NGM AB (01.10.2025, Vorsitzender)
- Mitglied des Verw altungsrats der BX Swiss AG (bis 30.06.2025)

Dr. Oliver Vins (ab 01.01.2026) CFO & CRO

Mandate:
- Mitglied des Verw altungsrats der BX Digital AG

Dr. Manfred Pumbo (bis 31.12.2025) CFO & CRO

Mandate:

- ABACUS Financial Services AG (Stv. Vorsitzender)

- Bau- und Wohnungsverein Stuttgart (Vorsitzender)

- Boerse Stuttgart Digital Holding GmbH (Vorsitzender des Beirats bis 01.08.2025)

Die Mitglieder des Vorstands der EUWAX AG erhalten fiir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben ge-
maf den vertraglich vereinbarten Bedingungen eine jahrliche fixe Verglitung. Insgesamt wurden
im Berichtszeitraum (erfolgsunabhangige) Gesamtbeziige gemaf § 285 Nr. 9 HGB in Hohe von
300 T€ (Vj. 300 T€) gewahrt.

Mitglieder des Aufsichtsrats / Priifungsausschusses

Mitglieder des Aufsichtsrats Mitgliedschatft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten, in vergleichbaren in-
und auslandischen Kontrollgremien sowie in sonstigen fakultativen Gremien

Jirgen Steffan
Vorsitzender des Aufsichtsrats Vereinigung Baden-W lrttembergische Wertpapierbdse e.V. (Vorsitzender)
V-Bank AG (Vorsitzender)

Vorsitzender des Kuratoriums und des Prasidialausschusses der
Vereinigung Baden-W(irttembergische Wertpapierbdrse e.V.
Vorsitzender des Aufsichtsrats der V-Bank AG

Dr. Christian Ricken
Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats Vereinigung Baden-W irttembergische Wertpapierbose e.V. (Stv. Vorsitzender)

Vorsitzender des Vorstands der Aareal Bank AG

Katharina Gehra

Immutable Insight GmbH i.L., Liquidatorin Vereinigung Baden-Wiirttembergische Wertpapierbose e.V.
Furstlich Castell'sche Bank, Credit-Casse AG
Solaris SE (seit 14.03.2025)

Dr. Alena Kretzberg
Volkswagen Financial Senice AG, Vereinigung Baden-Wiirttembergische Wertpapierbdse e.V.
Mitglied des Vorstands, CIO LOGPAY Financial Senices GmbH (Vorsitzende, seit 01.12.2025)
Volkswagen Bank GmbH (bis 28.02.2026)
Volkswagen Financial Senices Digital Solutions GmbH (Stv. Vorsitzende)
Volkswagen Participagdes Ltda. (seit 09.04.2025)
VW Credit, Inc., Herndon, VA, USA (bis 01.04.2025)

Gabriele Ruf
Selbststandige Beraterin Vereinigung Baden-Wiirttembergische Wertpapierbdse e.V.

Andreas Torner (bis 31.12.2025)
Geschéftsfiihrer der Trade Republic Bank GmbH, Vereinigung Baden-Wiirttembergische Wertpapierbdse e.V. (bis 31.12.2025)
Fachbereich Markt

Im Berichtszeitraum 2025 waren die folgenden Mitglieder des Aufsichtsrats ebenfalls Mitglied im
Prifungsausschuss:



e Jlrgen Steffan (Vorsitzender)
e Dr. Alena Kretzberg
e Andreas Torner

Unabhangiger Finanzexperte fir den Bereich Abschlussprifung ist Herr Jirgen Steffan. Alle Mit-
glieder des Prifungsausschusses verfligen Uber Sachverstand auf dem Gebiet der Abschluss-
prifung gem. § 100 Abs. 5 AktG und bringen dariber hinaus ausreichend Erfahrung und Exper-
tise im Bereich Rechnungslegung mit.

Herr Andreas Torner legte seine Mandate bei der EUWAX AG zum 31.12.2025 nieder.

Die Vergitung fir die Mitglieder des Aufsichtsrats betrug im Berichtszeitraum insgesamt 159 T€
(Vj. 159 T€). Darin enthalten ist die Vergltung fir die Tatigkeit im Prifungsausschuss in Héhe
von insgesamt 24 T€ (Vj. 24 T€).

24. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die BSG erbringt fur die EUWAX AG Dienstleistungen aus den Bereichen Verwaltung und IT. Die
Vereinbarungen gelten fir unbestimmte Zeit und sind mit einem Kindigungsrecht, unter
Einhaltung festgelegter Fristen, ausgestattet. Fir diese Dienstleistungen entrichtet die EUWAX
AG ein jahrlich, dem tatsachlichen Leistungsbezug entsprechend anzupassendes Entgelt. Im
Berichtszeitraum betrug die Vergltung insgesamt 4.039 T€ (Vj. 4.275 T€). Zudem bestehen mit
der BSG Mietvertrage, aus denen die EUWAX AG bis ins Jahr 2030 in Hohe von 320 T€ jahrlich
verpflichtet ist.

Des Weiteren bezieht die Gesellschaft auch von der Vereinigung Dienstleistungen aus dem
Bereich Verwaltung sowie flr die aufsichtsrechtlichen Funktionen'®. Die Vertrage gelten flr
unbestimmte Zeit und kénnen unter Einhaltung der vertraglich festgelegten Fristen gekiindigt
werden. Fir die in Anspruchnahme dieser Leistung entrichtete die EUWAX AG im Berichtsjahr
ein an den tatsachlichen Leistungsabruf gekoppeltes Entgelt in Héhe von 2.730 T€ (Vj. 3.087 T€).

Ferner bestehen finanzielle Verpflichtungen aus Avalprovisionen in Hohe von jahrlich 58 T€ mit
unbestimmter Laufzeit und jederzeitigem Kindigungsrecht ohne Einhaltung einer Frist.

Die EUWAX AG ist Mitglied in der Entschadigungseinrichtung der Wertpapierhandels-
unternehmen, Berlin (EdW). Die Erhebung etwaiger Sonderbeitrage kann in der Zukunft zu
finanziellen Belastungen bei der EUWAX AG fihren.

25. Kapitalflussrechnung
Die Kapitalflussrechnung wird nach den Vorschriften des DRS 21 erstellt.
Der Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit wird nach der indirekten Methode ermittelt.

Der Finanzmittelfonds betragt zum Bilanzstichtag 12.867 T€ (Vj. 13.812 T€) und besteht aus-
schlief3lich aus Zahlungsmitteln in Form von taglich falligen Sichteinlagen.

Abweichend zu den Vorschriften des DRS 21 werden die taglich falligen Sichteinlagen in den
Finanzmittelfonds miteinbezogen, da gerade sie die Basis der kurzfristigen Finanzdisposition der
EUWAX AG bilden.

3 Aufsichtsrechtliche Funktionen beinhalten die besonderen Funktionen nach MaRisk sowie Informationssicherheit, BCM,
Pravention von Geldwasche, Terrorismusfinanzierung und strafbare Handlungen und das aufsichtsrechtliche Meldewesen



Bei Depotbanken unterhaltene Bankkonten, die ausschlief3lich der Abwicklung der Handelstatig-
keit dienen, sowie sonstige Forderungen und Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten und
Handelspartnern sind Teil des operativen Geschafts der EUWAX AG. Liquiditadtsdnderungen wer-
den im Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit berticksichtigt.

Fir weitere Ausfliihrungen zur Kapitalflussrechnung verweisen wir auf den Lagebericht der Ge-
sellschaft fir den Berichtszeitraum 2025.

26. Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen

Im Geschaftsjahr 2025 bestanden folgende Leistungsbeziehungen zwischen der EUWAX AG und
anderen verbundenen Unternehmen:

TE 2025 2024
Konzernmutter
Bezogene Dienstleistungen 2.730 3.087
Vereinnahmte Zinsen 406 547
Mutterunternehmen
Erbrachte Dienstleistungen 404 416
Bezogene Dienstleistungen 5.837 6.129
Bezogene Dauerschuldverhaltnisse 320 320
Andere verbundene Unternehmen des BSG-Konzerns
Erbrachte Dienstleistungen 81 86
Bezogene Dienstleistungen 49 41
Andere nicht konsolidierte verbundene Unternehmen
Erbrachte Dienstleistungen 434 568
Bezogene Dienstleistungen 33.403 39.464

Geschéfte mit weiteren nahe stehenden Unternehmen und nahe stehenden Personen fanden im
Berichtszeitraum nicht statt (Vj. 0 T€).

27. Wertpapierleihegeschifte

Im Rahmen der Handelstatigkeit bezieht die EUWAX AG unentgeltliche Wertpapierleihen mit dem
Ziel, die Lieferfahigkeit des Wertpapierhandels sicherzustellen. Dabei werden die entliehenen
Wertpapiere nicht in der Bilanz ausgewiesen, da das wirtschaftliche Eigentum aufgrund der Aus-
gestaltung der Geschafte beim Verleiher verbleibt. Die EUWAX AG tritt nicht als Leihgeber auf.

28. Honorar fiir den Abschlusspriifer

TE 2025 2024
Honorar fur Abschlusspriifungsleistungen 367 294
Honorar fur andere Bestatigungsleistungen 135 86
davon Deloitte Audit Wirtschaftspriifungs GmbH, Wien/ Osterreich, 0 T€ (Vj. 3 T€)

Honorar fir sonstige Leistungen 5 103
Gesamtes Honorar des Abschlusspriifers 507 483

Die Gesellschaft wird seit dem Geschaftsjahr 2022 von der Deloitte GmbH Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft, Frankfurt am Main, geprift. Der Abschlussprifer wird jahrlich auf der Hauptver-
sammlung der EUWAX AG gewahlt.



29. Erklarung gemaR § 161 AktG zum Deutschen Corporate Governance Kodex

Die nach § 161 des Aktiengesetzes vorgeschriebene Erklarung des Vorstands und des Aufsichts-
rats ist abgegeben und den Aktionaren auf der Internetseite der Gesellschaft unter dem folgenden
Link zuganglich gemacht worden https://www.euwax-ag.de/de/investor-relations/corporate-
governance/.

30. Konzernverhaltnisse/ -abschluss

Der Jahresabschluss der EUWAX AG fir das Geschaftsjahr 2025 wird in den Konzernabschluss
der BSG (kleinster und groBter Kreis) einbezogen, welcher im Unternehmensregister
veroffentlicht wird.

31. Aktive latente Steuern

Die temporaren Differenzen, auf die keine latenten Steuern gebildet werden, betreffen
Bewertungsunterschiede zwischen der Handels- und Steuerbilanz beim Ansatz von Wertpapieren
des Anlagevermoégens und Riickstellungen. Bei der Bewertung dieser temporaren Differenzen
wurde die schrittweise Absenkung des Koérperschaftssteuersatzes ab dem 1. Januar 2028 um
jeweils einen Prozentpunkt pro Jahr bis auf 10 % im Jahr 2032 berticksichtigt. Dadurch ergeben
sich unterschiedliche Steuersatze, da der anzuwendende Satz vom Zeitpunkt des Abbaus der
temporaren Differenzen abhangt. Der Steuersatz fur die Berechnung passiver latenter Steuern
betragt 25,25 %. Fir die Berechnung aktiver latenter Steuern wird ein durchschnittlicher
Steuersatz in Hohe von 30,33 % angewandt. Insgesamt ergibt sich hieraus fur das Unternehmen
ein Aktiviiberhang latenter Steuern.

32. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Bezlglich der Auswirkungen der anhaltenden Konflikte im Nahen Osten auf die Entwicklung der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft wird auf die Angaben im Lagebericht
verwiesen.

Stuttgart, 27. Marz 2026
Der Vorstand der EHWAX AG

A

Dragan Radanovic Dr. Oliver Vins
(Vorsitzender)



Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlusspriufers

An die EUWAX Aktiengesellschaft, Stuttgart

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES UND DES LAGEBERICHTS

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der EUWAX Aktiengesellschaft, Stuttgart, — bestehend aus der
Jahresbilanz zum 31. Dezember 2025 und der Gewinn- und Verlustrechnung fir das Geschafts-
jahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025, der Kapitalflussrechnung und dem Eigenkapital-
spiegel sowie dem Anhang, einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden — geprift. Darliber hinaus haben wir den Lagebericht der EUWAX Aktiengesellschaft,
Stuttgart, fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 geprft. Die Erklarung
zur Unternehmensfiihrung, auf die im Abschnitt ,Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach
§ 289f HGB* des Lageberichts Bezug genommen wird, sowie die in Abschnitt Wirksamkeitsaus-
sage des Lageberichts enthaltene und als ungeprift gekennzeichnete Stellungnahme des Vor-
stands zur Angemessenheit und Wirksamkeit des gesamten internen Kontrollsystems und des
Risikomanagementsystems haben wir in Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften
nicht inhaltlich gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2025 sowie ihrer Ertragslage
fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025.

e vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Ge-
sellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jah-
resabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und
Risiken der zuklinftigen Entwicklung zutreffend dar. Unser Prifungsurteil zum Lagebericht er-
streckt sich nicht auf den Inhalt der Erklarung zur Unternehmensfiihrung, auf die im Abschnitt
»Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach § 289f HGB® des Lageberichts Bezug genommen
wird, sowie auf die in Abschnitt ,Wirksamkeitsaussage® des Lageberichts enthaltene und als
ungeprft gekennzeichnete Stellungnahme des Vorstands zur Angemessenheit und Wirksam-
keit des gesamten internen Kontrollsystems und des Risikomanagementsystems.



Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen
gegen die Ordnungsmafigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts geflhrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit
§ 317 HGB und der EU-Abschlusspriferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden ,EU-APrvQO*)
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grunds-
atze ordnungsmalfiger Abschlussprifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vor-
schriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers fir die Priifung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts“ unseres Bestatigungsvermerks weitergehend be-
schrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhéngig in Ubereinstimmung mit den europarecht-
lichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und dem In-
ternational Code of Ethics for Professional Accountants (including International Independence
Standards) des International Ethics Standards Board for Accountants (IESBA Code) und haben
unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen und
dem IESBA Code erfiillt. Darliber hinaus erklaren wir gemaR Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-
APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtprifungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO er-
bracht haben. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausrei-
chend und geeignet sind, um als Grundlage fur unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und
zum Lagebericht zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Priifung des Jahresabschlusses

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtge-
maRen Ermessen am bedeutsamsten in unserer Prifung des Jahresabschlusses flir das Ge-
schaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 waren. Diese Sachverhalte wurden im
Zusammenhang mit unserer Prifung des Jahresabschlusses als Ganzem und bei der Bildung
unseres Prifungsurteils hierzu bertcksichtigt; wir geben kein gesondertes Prifungsurteil zu die-
sen Sachverhalten ab.

Nachfolgend stellen wir mit der Darstellung der Ertrage und Aufwendungen des Handelsbestands
den aus unserer Sicht besonders wichtigen Priifungssachverhalt dar.

Unsere Darstellung dieses besonders wichtigen Prifungssachverhalts haben wir wie folgt struk-
turiert:

a) Sachverhaltsbeschreibung (einschlief3lich Verweis auf zugehdrige Angaben im Jahresab-
schluss)

b) Pruferisches Vorgehen
Darstellung der Ertrage und Aufwendungen des Handelsbestands

a) Kerngeschaftstatigkeit der EUWAX Aktiengesellschaft, Stuttgart, ist der Eigenhandel mit Fi-
nanzinstrumenten als Liquiditdtsspender an verschiedenen Handelsplatzen. Im Zuge dessen
nimmt die Gesellschaft Orders, fiir die nicht unmittelbar ein Gegengeschaft abgeschlossen
wird, zur Aufgabe an. Durch diese offenen Positionen realisiert die Gesellschaft Ertrage und
Aufwendungen aus Aufgabegeschaften, da sie das Kursrisiko bis zur SchlieRung der offenen
Position tragt. Die aus dieser Geschaftstatigkeit stammenden Ertrage bzw. Aufwendungen des
Handelsbestands belaufen sich im Geschaftsjahr 2025 auf TEUR 96.300 (Vorjahr: TEUR



73.683) bzw. TEUR 56.407 (Vorjahr: TEUR 41.150). Sie resultieren in Hohe von TEUR 81.637
(Vorjahr: TEUR 64.062) bzw. TEUR 48.418 (Vorjahr: 34.305) aus Realisationsvorgangen mit
konzernfremden Dritten und werden in der Gewinn- und Verlustrechnung unsaldiert ausge-
wiesen.

Aus unserer Sicht ist die Darstellung der Ertrage und Aufwendungen des Handelsbestands
von besonderer Bedeutung, da diese die aus Adressatensicht relevanten Jahresabschluss-
posten zur Bestimmung des Periodenerfolgs aus der Kerngeschaftstatigkeit der EUWAX Ak-
tiengesellschaft, Stuttgart, darstellen.

Die Angaben des Vorstands der Gesellschaft zu den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
fur den Ertrag und den Aufwand des Handelsbestands sind insbesondere in den Abschnitten
2 und 18 des Anhangs enthalten.

Basierend auf unserer Risikoeinschatzung und der Beurteilung der Fehlerrisiken haben wir bei
unserer Prifung sowohl kontrollbasierte als auch aussagebezogene Prifungshandlungen
durchgefiihrt. Demzufolge haben wir unter anderem die folgenden Prifungshandlungen vor-
genommen:

Im Rahmen von kontrollbasierten Prifungshandlungen haben wir die Ausgestaltung und Ein-
richtung sowie die Wirksamkeit von manuellen und IT-anwendungsbezogenen Kontrollen be-
urteilt, die die Gesellschaft zur Sicherstellung der sachgerechten und vollstandigen Erfassung
der Ertrage und Aufwendungen im Handelsgeschaft eingerichtet hat.

Wir haben auf Basis unseres erlangten Prozessverstandnisses die Ausgestaltung, Einrichtung
und Wirksamkeit identifizierter priifungsrelevanter Kontrollen insbesondere hinsichtlich der Er-
fassung von Transaktionen und Abstimmung der Bestande gepriift.

Fir die zum Einsatz kommenden relevanten bestandsfiihrenden IT-Systeme haben wir im
Vorfeld die Angemessenheit und Wirksamkeit der Regelungen und Verfahrensweisen, die sich
auf die IT-Anwendungen beziehen und die die Wirksamkeit von Anwendungskontrollen unter-
stltzen, sowie die Funktionsfahigkeit von Schnittstellen zu rechnungslegungsrelevanten IT-
Systemen unter Einbindung unserer IT-Spezialisten im Rahmen einer Aufbaupriifung getestet.

Im Rahmen von aussagebezogenen Prifungshandlungen haben wir das Vorhandensein der
Ertrage aus Aufgabegeschaften mit den entsprechenden Gutschriften der Depotbank abge-
stimmt.

Sonstige Informationen

Der Vorstand bzw. der Aufsichtsrat sind fir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die son-
stigen Informationen umfassen:

den Bericht des Aufsichtsrats, der uns voraussichtlich erst nach dem Datum des Bestatigungs-
vermerks zur Verfligung gestellt wird,

die Erklarung zur Unternehmensfiihrung, auf die im Abschnitt ,Erklarung zur Unternehmens-
fihrung nach § 289f HGB* des Lageberichts Bezug genommen wird, einschlieRlich der darin
wiedergegebenen Erklarung nach § 161 AktG und dem darin enthaltenen Verweis auf den
Vergutungsbericht nach § 162 AktG,



e die in Abschnitt ,Wirksamkeitsaussage® des Lageberichts enthaltene und als ungepriift ge-
kennzeichnete Stellungnahme des Vorstands zur Angemessenheit und Wirksamkeit des ge-
samten internen Kontrollsystems und des Risikomanagementsystems,

o die Versicherungen des Vorstands nach § 264 Abs. 2 Satz 3 HGB bzw. nach § 289 Abs. 1
Satz 5 HGB zum Jahresabschluss und zum Lagebericht und

o alle Gbrigen Teile des Geschaftsberichts, welcher uns voraussichtlich erst nach dem Datum
des Bestatigungsvermerks zur Verfligung gestellt wird,

e aber nicht den Jahresabschluss, nicht die inhaltlich gepriften Angaben im Lagebericht und
nicht unseren dazugehérigen Bestatigungsvermerk.

Der Aufsichtsrat ist flir den Bericht des Aufsichtsrats verantwortlich, fiir die Erklarung nach § 161
AktG zum Deutschen Corporate Governance Kodex, die Bestandteil der Erklarung zur Unterneh-
mensfiihrung ist, auf die in Abschnitt ,Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach § 289f HGB* des
Lageberichts Bezug genommen wird, ist der Vorstand und der Aufsichtsrat verantwortlich. Im
Ubrigen ist der Vorstand fiir die sonstigen Informationen verantwortlich.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die
sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgend-
eine andere Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die oben genannten sons-
tigen Informationen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Informationen

o wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zu den inhaltlich gepriiften Angaben im
Lagebericht oder zu unseren bei der Prifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

¢ anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung des Vorstands und des Aufsichtsrats fiir den Jahresabschluss und den
Lagebericht

Der Vorstand ist verantwortlich fir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafiir, dass der
Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der Gesellschaft vermittelt. Ferner ist der Vorstand verantwortlich fir die internen Kontrollen, die
er in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundséatzen ordnungsmaRiger Buchfiihrung als not-
wendig bestimmt hat, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermoglichen, der frei von
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der
Rechnungslegung und Vermégensschadigungen) oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses ist der Vorstand daflir verantwortlich, die Fahigkeit
der Gesellschaft zur Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren hat er
die Verantwortung, Sachverhalte im Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmensta-
tigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Darlber hinaus ist er daflir verantwortlich, auf der Grund-
lage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzie-
ren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.



Aullerdem ist der Vorstand verantwortlich fiir 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 zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner ist der Vor-
stand verantwortlich fiir die Vorkehrungen und MalRnahmen (Systeme), die er als notwendig er-
achtet hat, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden
deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen und um ausreichende geeignete Nachweise
fur 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 darliber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als
Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder
Irrtimern ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesell-
schaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den
bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt,
sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss
und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal an Sicherheit, aber keine Garantie daflir, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Abschlusspriifung
durchgefihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellun-
gen konnen aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern resultieren und werden als wesentlich an-
gesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die
auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Ent-
scheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Gben wir pflichtgemalies Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dariiber hinaus

¢ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jahresab-
schluss und im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und
fuhren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungs-
nachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prifungsurteile
zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche
Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist hoher als das Risiko, dass eine aus Irrtlimern resultie-
rende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irreflihrende Darstellun-
gen bzw. das Aulerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

¢ erlangen wir ein Verstandnis von den fur die Prifung des Jahresabschlusses relevanten inter-
nen Kontrollen und den fir die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und Maf3-
nahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den Umstanden angemessen sind,



jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der Ge-
sellschaft bzw. dieser Vorkehrungen und MalRnahmen abzugeben.

¢ beurteilen wir die Angemessenheit der von dem Vorstand angewandten Rechnungslegungs-
methoden sowie die Vertretbarkeit der von dem Vorstand dargestellten geschatzten Werte und
damit zusammenhangenden Angaben.

o ziehen wir Schlussfolgerungen tiber die Angemessenheit des von dem Vorstand angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der FortfiUhrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der
Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusam-
menhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahig-
keit der Gesellschaft zur Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kdnnen. Falls wir
zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im
Bestatigungsvermerk auf die dazugehoérigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht
aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Pri-
fungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis
zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereig-
nisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu flhren, dass die Gesellschaft ihre Unterneh-
menstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

o beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschlielich
der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und
Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

e beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesent-
sprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.

o fiihren wir Prifungshandlungen zu den von dem Vorstand dargestellten zukunftsorientierten
Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Priifungsnachweise voll-
ziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von dem Vorstand zu-
grunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung
der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil
zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir
nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kilinftige Ereignisse wesent-
lich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang
und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlief3lich etwa-
iger bedeutsamer Mangel in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Wir geben gegentiber den fiir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erklarung ab, dass wir die
relevanten Unabhangigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erértern mit innen alle Bezie-
hungen und sonstigen Sachverhalte, von denen verniinftigerweise angenommen werden kann,
dass sie sich auf unsere Unabhangigkeit auswirken, und, sofern einschlagig, die zur Beseitigung
von Unabhangigkeitsgefahrdungen vorgenommenen Handlungen oder ergriffenen Schutzmaf3-
nahmen.



Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen
erortert haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Priifung des Jahresabschlusses fir den aktu-
ellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen Priifungs-
sachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestatigungsvermerk, es sei denn,
Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schlieRen die 6ffentliche Angabe des Sachverhalts aus.

SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERUNGEN

Vermerk uber die Prifung der fiir Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen
Wiedergaben des Jahresabschlusses und des Lageberichts nach § 317 Abs. 3a HGB

Prifungsurteil
Wir haben gemal § 317 Abs. 3a HGB eine Prifung mit hinreichender Sicherheit durchgefihrt,
ob die in der Datei, die den SHA-256-Wert

99919b3dd72fa39462d498e0786a2ca693c43d0548492d1acec6f6ba9495d272 aufweist, enthal-
tenen und fiir Zwecke der Offenlegung erstellten Wiedergaben des Jahresabschlusses und des
Lageberichts (im Folgenden auch als ,ESEF-Unterlagen® bezeichnet) den Vorgaben des § 328
Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat (,ESEF-Format®) in allen wesentlichen Belangen
entsprechen. In Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften erstreckt sich diese Pri-
fung nur auf die Uberfiihrung der Informationen des Jahresabschlusses und des Lageberichts in
das ESEF-Format und daher weder auf die in diesen Wiedergaben enthaltenen noch auf andere
in der oben genannten Datei enthaltene Informationen.

Nach unserer Beurteilung entsprechen die in der oben genannten Datei enthaltenen und fir Zwe-
cke der Offenlegung erstellten Wiedergaben des Jahresabschlusses und des Lageberichts in al-
len wesentlichen Belangen den Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichts-
format. Uber dieses Priifungsurteil sowie unsere im voranstehenden ,Vermerk tiber die Priifung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts® enthaltenen Prifungsurteile zum beigefiigten Jah-
resabschluss und zum beigefligten Lagebericht fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2025 hinaus geben wir keinerlei Prifungsurteil zu den in diesen Wiedergaben ent-
haltenen Informationen sowie zu den anderen in der oben genannten Datei enthaltenen Informa-
tionen ab.

Grundlage fiir das Prifungsurteil

Wir haben unsere Priifung der in der oben genannten Datei enthaltenen Wiedergaben des Jah-
resabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 Abs. 3a HGB unter Beach-
tung des IDW-Prifungsstandards: Prifung der flir Zwecke der Offenlegung erstellten elektroni-
schen Wiedergaben von Abschlissen und Lageberichten nach § 317 Abs. 3a HGB (IDW PS 410
(06.2022)) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung danach ist im Abschnitt ,Verantwortung des Ab-
schlussprtfers fur die Prifung der ESEF-Unterlagen” weitergehend beschrieben. Unsere Wirt-
schaftspriferpraxis hat die Anforderungen der IDW Qualitdtsmanagementstandards angewen-
det.

Verantwortung des Vorstands und des Aufsichtsrats fiir die ESEF-Unterlagen

Der Vorstand der Gesellschaft ist verantwortlich fiir die Erstellung der ESEF-Unterlagen mit den
elektronischen Wiedergaben des Jahresabschlusses und des Lageberichts nach MalRgabe des
§ 328 Abs. 1 Satz 4 Nr. 1 HGB.



Ferner ist der Vorstand der Gesellschaft verantwortlich fir die internen Kontrollen, die er als not-
wendig erachtet, um die Erstellung der ESEF-Unterlagen zu erméglichen, die frei von wesentli-
chen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — Verstéfien gegen die Vorgaben des § 328 Abs. 1
HGB an das elektronische Berichtsformat sind.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Prozesses der Erstellung der ESEF-
Unterlagen als Teil des Rechnungslegungsprozesses.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung der ESEF-Unterlagen

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob die ESEF-Unterlagen
frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — Verstéen gegen die Anforderun-
gen des § 328 Abs. 1 HGB sind. Wahrend der Priifung iben wir pflichtgemales Ermessen aus
und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

¢ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtig-
ter — VerstofRe gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB, planen und fiihren Prifungs-
handlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die aus-
reichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unser Prifungsurteil zu dienen.

e gewinnen wir ein Verstandnis von den fiir die Priifung der ESEF-Unterlagen relevanten inter-
nen Kontrollen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden an-
gemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Kontrollen
abzugeben.

o beurteilen wir die technische Gliltigkeit der ESEF-Unterlagen, d.h. ob die die ESEF-Unterlagen
enthaltende Datei die Vorgaben der Delegierten Verordnung (EU) 2019/815 in der zum Ab-
schlussstichtag geltenden Fassung an die technische Spezifikation flir diese Datei erflllt.

e beurteilen wir, ob die ESEF-Unterlagen eine inhaltsgleiche XHTML-Wiedergabe des gepriften
Jahresabschlusses und des gepriften Lageberichts erméglichen.

Ubrige Angaben gemaR Artikel 10 EU-APrVO

Wir wurden von der Hauptversammlung am 30. Juli 2025 als Abschlusspriifer gewahlt. Wir wur-
den am 15. Oktober 2025 vom Aufsichtsrat beauftragt. Wir sind seit dem Geschaftsjahr 2022 als
Abschlussprifer der EUWAX Aktiengesellschaft, Stuttgart, tatig.

Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Prifungsurteile mit dem zu-
satzlichen Bericht an den Priifungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Prifungsbericht) in
Einklang stehen.

Wir haben folgende Leistungen, die nicht im Jahresabschluss oder im Lagebericht des gepriften
Unternehmens angegeben wurden, zusatzlich zur Abschlusspriifung fiir das gepriifte Unterneh-
men bzw. fiir die von diesem beherrschten Unternehmen erbracht;

e Prifung des Wertpapierdienstleistungsgeschafts nach § 89 Abs. 1 WpHG,



e Bestatigung der Angaben gemaR § 2 Abs. 4 Satz 1i.V.m. Satz 3 Verordnung tber die Beitrage
zu der Entschadigungseinrichtung der Wertpapierhandelsunternehmen bei der Kreditanstalt
fir Wiederaufbau (EdWBeitrV),

o formelle Prifung des Vergltungsberichts nach § 162 Abs. 3 AktG und IDW PS 870 (08.2021)
sowie

e Ubersetzungsleistungen fiir die Niederlassung in Italien.
SONSTIGER SACHVERHALT - VERWENDUNG DES BESTATIGUNGSVERMERKS

Unser Bestatigungsvermerk ist stets im Zusammenhang mit dem gepriiften Jahresabschluss und
dem gepriften Lagebericht sowie den gepriften ESEF-Unterlagen zu lesen. Der in das ESEF-
Format Uberflihrte Jahresabschluss und Lagebericht — auch die in das Unternehmensregister ein-
zustellenden Fassungen — sind lediglich elektronische Wiedergaben des gepriiften Jahresab-
schlusses und des gepriften Lageberichts und treten nicht an deren Stelle. Insbesondere sind
der ESEF-Vermerk und unser darin enthaltenes Prifungsurteil nur in Verbindung mit den in elekt-
ronischer Form bereitgestellten gepriften ESEF-Unterlagen verwendbar.

VERANTWORTLICHE WIRTSCHAFTSPRUFERIN

Der fur die Prufung verantwortliche Wirtschaftsprufer ist Andreas Koch.

Frankfurt am Main, den 31. Marz 2026
Deloitte GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gez. Andreas Koch gez. Tomas Girardi

Wirtschaftspriifer Wirtschaftsprifer*



Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Erklarung des Vorstands gem. § 114 Abs. 2 Nr. 3 WpHG i. V. m. §§ 264 Abs. 2 Satz 3 und
289 Abs. 1 Satz 5 HGB

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemafl® den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsatzen der Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Unternehmens vermittelt und im Lagebericht der Ge-
schaftsverlauf einschlief3lich des Geschaftsergebnisses und die Lage des Unternehmens so dar-
gestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie
die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Unternehmens be-
schrieben sind.

Stuttgart, 27. Marz 2026

Der Vorstand der EUWAX Aktiengesellschaft

(Vs

Dragan Radanovic Dr. Oliver Vins
(Vorsitzender)
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