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Sehr geehrte Aktionärinnen und Aktionäre,  

im Namen des Vorstands der EUWAX Aktiengesellschaft darf ich Sie ebenfalls ganz herz-

lich zur virtuellen Hauptversammlung Ihres Unternehmens begrüßen. Wir freuen uns, dass 

Sie zuschauen sowie heute auch die Gelegenheit für einen Austausch mit uns haben, und 

bedanken uns für Ihr Interesse an der Entwicklung der EUWAX Aktiengesellschaft. 

Das zurückliegende Jahr 2025 war von einem dynamischen Aufwärtstrend an den globalen 

Aktienmärkten geprägt. Auch der Markteinbruch nach den Zollankündigungen von US-Prä-

sident Donald Trump im Frühjahr konnte schnell wettgemacht werden. Positiv wirkten sich 

eine moderate Inflation und ein sinkendes Zinsniveau aus: Die US-Notenbank Fed nahm 

drei, die Europäische Zentralbank vier Zinssenkungen vor. Gleichzeitig gab es Unsicher-

heiten aufgrund geopolitischer Ereignisse und mit Blick auf die weitere Zinsentwicklung in 

Europa und den USA. 

Für die Geschäftsentwicklung der EUWAX AG sind Indexverläufe und Volatilität besonders 

relevant. Anfang Januar 2025 startete der DAX bei 19.923 Punkten und erreichte im Jah-

resverlauf mehrfach neue Höchststände, im Oktober bei über 24.600 Punkten. Ende des 

Jahres 2025 notierte der DAX bei 24.490 Punkten und damit rund 23 Prozent höher als zu 

Jahresbeginn. Der Volatilitätsindex VDAX-NEW verzeichnete im Frühjahr aufgrund der 

Zollspannungen mit rund 40 Punkten sein Jahreshoch und lag zum Jahresschluss bei 15 

Punkten. Insgesamt war die Volatilität im Jahr 2025 auf höherem Niveau als im Vorjahr. 

Der Markt für Kryptowerte entwickelte sich im Jahresverlauf 2025 insgesamt durchwach-

sen und war von hoher Volatilität geprägt, die von neuen Allzeithochs bis zu drastischen 

Korrekturen reichte. Während institutionelle Akzeptanz den Markt stützte, sorgten geopo-

litische Faktoren und eine massive Liquiditätsbereinigung für erhebliche Verluste gegen 

Jahresende. Ende Dezember notierte der Bitcoin bei rund 87.500 US-Dollar – ein Minus 

von rund 6,4 Prozent gegenüber dem Jahresbeginn. 
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Das weltweit sinkende Zinsniveau und der damit verbundene Aufwärtstrend an den Ak-

tienmärkten sorgten 2025 für eine erhöhte Transaktionstätigkeit der Anleger. Gleichzeitig 

setzte sich die grundsätzliche Entwicklung hin zu mehr Wertpapierinvestments fort, und 

die Zahl der Aktionäre in Deutschland erreichte laut den Zahlen des Deutschen Aktienin-

stituts einen neuen Höchststand. 

In diesem Umfeld steht die Finanzbranche vor der Herausforderung, das Interesse an 

Geldanlage aufzugreifen und angemessen zu bedienen. Deshalb wollen wir dazu beitra-

gen, den Sinn und Zweck von unterschiedlichen Anlageklassen zu vermitteln und das Ver-

trauen in die Finanzmärkte weiter zu stärken. Für die EUWAX AG bedeutet dies in erster 

Linie, weiterhin solide und seriöse Arbeit zu leisten. 

Die zunehmende Regulierung bleibt eine Herausforderung für die gesamte Finanzbranche 

und damit auch für die EUWAX AG. Als Wertpapierinstitut agiert die EUWAX AG in einem 

umfassend regulierten Umfeld. Die regulatorischen Anforderungen werden auf europäi-

scher und nationaler Ebene weiterhin fortentwickelt. 

Regulatorische Vorhaben werden von der EUWAX AG in Zusammenarbeit mit der Boerse 

Stuttgart Group aktiv begleitet. Wir setzen uns bei der EU, beim Bund und im Land für die 

Interessen von Privatanlegern und für transparenten Börsenhandel ein. Ein aktuelles Bei-

spiel für ein Regulierungsvorhaben ist die „Savings and Investments Union“, in deren Rah-

men mit dem „Market Integration and Supervision Package“ umfangreiche Änderungen in 

der EU-Börsenregulierung vorgeschlagen wurden. Relevante Bereiche betreffen unter an-

derem die Zentralisierung der Aufsicht, Änderungen an der Handelstransparenz und eine 

deutliche Erweiterung des DLT Pilot Regimes. 

Auch die Regulierung von Kryptowerten ist für die EUWAX AG weiterhin relevant. Als Han-

delspartner der Nutzer der Retail-Trading-Plattform BISON ist die EUWAX AG seit 1. April 

2025 von der BaFin nach der MiCA-Verordnung der EU lizensiert. Die MiCA-Verordnung 

der EU schafft einen harmonisierten europäischen Rechtsrahmen für Kryptowerte und die 
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damit verbundenen Dienstleistungen. Die Vorgaben sind nun fortlaufend zu befolgen. Ak-

tuell führt die EU-Kommission eine Konsultation zur Überprüfung durch, ob die MiCA-Ver-

ordnung noch „fit for purpose“ ist. Anlass sind die dynamischen Markt- und Regulierungs-

entwicklungen im Kryptomarkt. Wir bringen uns in diesem Prozess mit unseren bisherigen 

Erfahrungen aktiv ein. 

Regulatorische Anforderungen betreffen auch IT-Systeme, den Schutz vor Cyberrisiken 

und digitale Prozesse. Mit dem Digital Operational Resilience Act DORA gelten seit 2025 

einheitliche europäische Vorgaben für die digitale operationale Resilienz im Finanzsektor. 

Darüber hinaus gibt es weitere Vorgaben, etwa zur Barrierefreiheit digitaler Angebote und 

zum Einsatz künstlicher Intelligenz. 

Neben der direkten Regulierung der Handelstätigkeit haben auch bankaufsichtsrechtliche 

Vorschriften sowie Compliance-, Risikomanagement- und IT-Vorgaben unmittelbaren Ein-

fluss auf die Tätigkeit der EUWAX AG als Wertpapierinstitut. Die Gesellschaft ist diesbe-

züglich aber gut aufgestellt. 

Abgesehen vom regulatorischen Umfeld ist auch die dynamische Wettbewerbssituation 

eine Herausforderung, der sich die EUWAX AG stellen muss. Dabei hat es die EUWAX 

AG im Wertpapierhandel sowohl mit dem außerbörslichen Handel als auch mit börslichen 

Handelsplätzen zu tun – etwa der Börse Frankfurt oder den Handelsplätzen Tradegate 

Exchange, gettex, Quotrix, Lang & Schwarz Exchange und der 2025 neu hinzugekomme-

nen European Investor Exchange. Dabei verstärken die an bestimmte Handelsplätze an-

geschlossenen Neobroker den Wettbewerb weiter – insbesondere bei Aktien und ETPs, 

aber auch bei strukturierten Wertpapieren. Es ist davon auszugehen, dass sich der inten-

sive Wettbewerb in den unterschiedlichen Anlageklassen fortsetzen wird und über Trans-

aktionsentgelte und Handelsqualität geführt wird. 

Wie begegnet die Gesellschaft den Herausforderungen des Wettbewerbs? Die Organisa-

tionsstruktur der Boerse Stuttgart Group ermöglicht es, schnell und flexibel auf Chancen 
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und Risiken zu reagieren. Im abgelaufenen Geschäftsjahr war die Boerse Stuttgart GmbH 

in der bekannten und unveränderten Beteiligungshöhe von rund 84 Prozent die Hauptak-

tionärin der EUWAX AG. Dabei ist die EUWAX AG integraler Bestandteil der Boerse Stutt-

gart Group mit ihren strategischen Standbeinen im Kapitalmarkt- sowie im Digital- und 

Kryptogeschäft: Sowohl im Wertpapierhandel als auch im Handel mit Kryptowerten sorgt 

die EUWAX AG für eine rasche und zuverlässige Orderausführung bei hoher Preisqualität. 

Die hochwertigen Dienstleistungen der EUWAX AG schaffen klare Mehrwerte und sind 

somit ein Schlüssel für langfristig erfolgreiche Geschäftsbeziehungen zu Kunden und Part-

nern. 

Am Börsenplatz Stuttgart betreut die EUWAX AG in der Funktion des Quality-Liquidity-

Providers die Anlageklassen strukturierte Wertpapiere, Anleihen, Aktien, Exchange-Tra-

ded Products und Investmentfondsanteile. Die Betreuung sämtlicher Auslandsaktien 

wurde zum Jahresbeginn 2026 übernommen. In allen Anlageklassen kombiniert das hyb-

ride Marktmodell der Börse Stuttgart schnelle und leistungsfähige Handelssysteme mit der 

Expertise der Handelsexperten der EUWAX AG. 

Angesichts des intensiven Wettbewerbs mit entgeltfreien Plattformen im Handel mit Aktien 

und ETPs hat die Boerse Stuttgart Group ihr etabliertes Angebot um die entgeltfreie Han-

delsplattform TradeREBEL ergänzt. Als Preisanfrage Liquidity Provider betreut die EU-

WAX AG die dort handelbaren Aktien und ETPs sowie seit September 2025 auch Anleihen 

und Investmentfonds. Somit spielt die EUWAX AG eine Schlüsselrolle, um mit TradeRE-

BEL im Zero-Fee-Bereich neue Geschäftspotentiale und Kundengruppen zu erschließen. 

Dabei gewann TradeREBEL im Jahr 2025 weiter an Traktion und konnte steigende Order-

zahlen verzeichnen. 

Auch international setzt die EUWAX AG ihre Geschäftsaktivitäten fort. So ist die Gesell-

schaft als Liquiditätsspender im Aktienhandel an der Nordic Growth Market NGM, der 

schwedischen Börse der Boerse Stuttgart Group, tätig. Zudem sorgt die EUWAX AG als 

Market-Maker für Liquidität im Anleihehandel an der BX Swiss, der schweizerischen Börse 
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der Boerse Stuttgart Group. Als Liquidity Provider ist die EUWAX AG auch im Anleiheseg-

ment LuxXPrime der Börse Luxemburg aktiv. 

Im Markt für Kryptowerte ist die EUWAX AG in Kooperation mit der Boerse Stuttgart Digital 

Betreiber der Retail-Trading-Plattform BISON und Handelspartner der Nutzer. Zudem ist 

die EUWAX AG als Liquiditätsspender an der Boerse Stuttgart Digital Exchange tätig, dem 

multilateralen Handelsplatz für Kryptowerte der Boerse Stuttgart Group. 

Die Boerse Stuttgart Group verfolgt neben organischem Wachstum auch eine anorgani-

sche Wachstumsstrategie, um ihre Marktposition gezielt auszubauen. Ein wesentlicher 

Schritt im Digital- und Kryptogeschäft war der Erwerb sämtlicher Anteile an der Tradias 

GmbH im Februar 2026. Vorbehaltlich der erforderlichen regulatorischen Genehmigungen 

ist die vollständige Einbindung von Tradias in die Boerse Stuttgart Group im Laufe des 

Jahres 2026 vorgesehen. Die möglichen Auswirkungen dieser Transaktion auf das Ge-

schäftsmodell der EUWAX AG werden durch den Vorstand laufend analysiert und evalu-

iert, um adäquat auf etwaige Veränderungen zu reagieren. 

Wir werden auch weiterhin unsere Anstrengungen intensivieren, um Ertrag und Ergebnis 

der EUWAX AG über die Marktzyklen hinweg zu sichern. Entscheidend dafür sind enga-

gierte und qualifizierte Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Bevor ich auf die Geschäftsent-

wicklung des zurückliegenden Jahres eingehe, möchte ich deshalb allen Mitarbeiterinnen 

und Mitarbeitern im Namen des Vorstands der EUWAX AG und sicherlich auch im Namen 

der Aktionärinnen und Aktionäre der Gesellschaft für ihren Beitrag zum Unternehmenser-

folg danken. Der Einsatz unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter war im vergangenen 

Jahr herausragend. Ihre Kompetenzen und Ideen ermöglichten es, alle Herausforderun-

gen zu meistern. 

Nun möchte ich Ihnen die Ergebnisse aus dem Jahresabschluss 2025 eingehender vor-

stellen. Im abgelaufenen Geschäftsjahr verzeichnete die EUWAX AG eine Ertragsentwick-

lung, die sich wie erwartet über dem Vorjahresniveau bewegte. Die Gesamterträge stiegen 
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im Jahr 2025 um 3,6 Millionen Euro auf 91,1 Millionen Euro. Die Erträge der EUWAX AG 

bestehen im Wesentlichen aus zwei Positionen: dem Nettoergebnis des Handelsbestands 

und den sonstigen betrieblichen Erträgen. Im abgelaufenen Geschäftsjahr erhöhte sich 

das Nettoergebnis des Handelsbestands merklich auf 39,9 Millionen Euro. Die Ursache 

hierfür war, dass sowohl das Aufgabeergebnis als auch die saldierten Kursgewinne gestei-

gert werden konnten. Die sonstigen betrieblichen Erträge verringerten sich 2025 auf 44,8 

Millionen Euro. Ausschlaggebend dafür waren die darin enthaltenen Erträge durch den 

Betrieb von BISON, die auf 43,4 Millionen Euro zurückgingen. 

Aufgrund des gesunkenen Zinsniveaus reduzierte sich das Zinsergebnis im Jahr 2025 auf 

1,1 Millionen Euro. Dagegen nahmen die laufenden Erträge aus Aktien und anderen nicht 

festverzinslichen Wertpapieren infolge einer höheren Ausschüttung auf die Anteilsscheine 

am Spezialfonds auf 4,7 Millionen Euro zu. 

Die Gesamtaufwendungen verringerten sich im Geschäftsjahr 2025 erwartungsgemäß um 

6,3 Millionen Euro auf 71,7 Millionen Euro. Der größte Block des Gesamtaufwandes ist 

den anderen Verwaltungsaufwendungen zuzurechnen, die auf 58,1 Millionen Euro zurück-

gingen. Insbesondere die darin enthaltenen umsatzabhängigen Aufwendungen für den Be-

trieb von BISON nahmen analog zu den Erträgen auf 32,9 Millionen Euro ab. Die Perso-

nalaufwendungen der EUWAX AG stiegen auf 13,6 Millionen Euro, vorrangig aufgrund 

höherer ergebnisabhängiger variabler Vergütungen. 

Im abgelaufenen Geschäftsjahr 2025 erzielte die EUWAX AG ein Ergebnis der normalen 

Geschäftstätigkeit in Höhe von 19,5 Millionen Euro, das wie erwartet über dem Niveau des 

Vorjahres lag. Insgesamt fielen im Geschäftsjahr 2025 Steuern vom Einkommen und vom 

Ertrag von 5,5 Millionen Euro an. Nach Steuern verbesserte sich das Jahresergebnis der 

EUWAX AG deutlich auf 12,9 Millionen Euro, so dass die abgegebene Prognose übertrof-

fen wurde. Dies entspricht einem Ergebnis je Aktie von 2,51 Euro, nach 1,14 Euro im Vor-

jahr. Aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrages wurde 
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das Jahresergebnis des Geschäftsjahres 2025 in voller Höhe an die Boerse Stuttgart 

GmbH abgeführt. 

Die Gesellschaft verfügt weiterhin über eine äußerst solide Kapitalstruktur und eine aus-

gezeichnete Zahlungsfähigkeit. Zum 31.12.2025 lag das Eigenkapital der EUWAX AG auf-

grund der vollständigen Ergebnisabführung unverändert zum Vorjahr bei 82,9 Millionen 

Euro. Der Finanzmittelfonds belief sich auf 12,9 Millionen Euro. Die Eigenkapitalrentabilität 

der Gesellschaft vor Steuern stieg im abgelaufenen Jahr von 9 Prozent auf 18 Prozent. 

Abschließend möchte ich noch kurz einen Blick auf das laufende Geschäftsjahr werfen. Im 

Jahr 2026 bleibt die Geldpolitik der Notenbanken ein bestimmendes Thema für die Finanz-

märkte. Nachdem die Europäische Zentralbank erstmals seit drei Jahren eine Zinserhö-

hung vorgenommen hat, ist die weitere Zinspolitik der US-Notenbank Fed unklar. Unsi-

chere Wirtschaftsaussichten, mögliche Handelskonflikte sowie die fortdauernden geopoli-

tischen Krisen wirken belastend auf die Finanzmärkte. Trotz dieses anspruchsvollen Mark-

tumfelds liegen die Transaktionstätigkeiten der Anleger bisher über dem Niveau des Vor-

jahres. 

Auch für den Rest des Jahres 2026 erwarten wir, dass die Marktentwicklung vor allem von 

der Zinspolitik, der Wirtschaftsentwicklung und der geopolitischen Lage abhängen wird. 

Für die EUWAX AG bleiben zudem das intensive Wettbewerbsumfeld und die weiter zu-

nehmende Regulierung relevant. Für das Geschäftsjahr 2026 wird ein Jahresergebnis er-

wartet, das über dem Niveau des Vorjahres liegen wird. 

Der Vorstand der EUWAX Aktiengesellschaft wird im Jahr 2026 alles daransetzen, die Er-

tragskraft der Gesellschaft weiter auszubauen und ihre starke Rolle innerhalb der Boerse 

Stuttgart Group zu untermauern. Nur so kann die EUWAX AG gemeinsam mit der Boerse 

Stuttgart Group auch in Zukunft erfolgreich in einem intensiven Wettbewerb bestehen. Da-

für bitte ich Sie um Ihre Unterstützung. 
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Diese Rede sowie die dazugehörige Präsentation finden Sie im Investor-Relations-Bereich 

unter der Rubrik „Hauptversammlung“ auf der Internetseite der EUWAX AG. 

Meine Damen und Herren, ich bedanke mich für Ihre Aufmerksamkeit und gebe nun das 

Wort an den Versammlungsleiter zurück. 


