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A. RISIKOFAKTOREN

A. RISIKOFAKTOREN

Die folgenden Ausfiihrungen beschreiben die wesentlichen spezifischen Risiken im Hinblick
auf die Boerse Stuttgart Commodities GmbH (die "Emittentin"), welche die Fahigkeit der
Emittentin zur Erfiillung ihrer Verbindlichkeiten aus den von ihr begebenen
Schuldverschreibungen betreften.

Alle nach Auffassung der Emittentin zum Datum des Registrierungsformulars wesentlichen
Risikofaktoren hinsichtlich der Emittentin sind in der nachfolgenden Beschreibung jeweils
entsprechend ihrer Beschaffenheit in Kategorien eingestuft. Innerhalb der einzelnen Kategorien
werden die nach Ansicht der Emittentin beiden wesentlichsten Risikofaktoren an erster Stelle
dargestellt. Die Reihenfolge in der Darstellung weiterer Risikofaktoren innerhalb einer
Kategorie stellt weder eine Aussage iiber die Eintrittswahrscheinlichkeit noch tiber die Schwere
bzw. die Bedeutung der einzelnen Risiken dar.

Die Wesentlichkeit bestimmt sich auf der Grundlage der Wahrscheinlichkeit ihres Eintretens
und des zu erwartenden Umfangs ihrer negativen  Auswirkungen. Die
Eintrittswahrscheinlichkeit der Risiken und die Hohe ihrer negativen Auswirkungen hingen
auch von den zum Datum der jeweiligen Endgiiltigen Angebotsbedingungen bestehenden
Umsténden ab.

Die mit der Emittentin verbundenen wesentlichen Risikofaktoren werden in den folgenden
Kategorien dargestellt:

e Risiken im Zusammenhang mit der finanziellen Situation und der spezifischen
Geschiftstitigkeit der Emittentin (unter 1.)

e Allgemeine Risiken im Zusammenhang mit dem Geschéftsbetrieb der Emittentin (unter
2)

1. Risiken im Zusammenhang mit der finanziellen Situation und der spezifischen
Geschiftstitigkeit der Emittentin

1.1.  Insolvenzrisiko aufgrund des begrenzten Vermaogens der Emittentin

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin ihren Verpflichtungen aus den Wertpapieren nicht,
nicht termingerecht oder nur teilweise nachkommen kann.

Das haftende Stammkapital der Emittentin betrdgt 2.525.000,00 Euro. Die Fihigkeit der
Emittentin, ihre Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen erfiillen zu kdnnen, hangt im
Wesentlichen von der Deckung der Schuldverschreibungen ab. Die Deckung erfolgt durch den
Erwerb von Vermogenswerten mit den Erldsen aus der Ausgabe von Schuldverschreibungen.
Bei diesen Vermogenswerten wird es sich um Barren des jeweiligen Basiswerts bzw., sofern in
den jeweiligen Endgiiltigen Angebotsbedingungen eine Buchedelmetallschuldnerin angegeben
ist, um Lieferanspriiche auf Barren des jeweiligen Basiswerts gegeniiber der sogenannten
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Buchedelmetallschuldnerin handeln. Der Eintritt verschiedener Umstidnde in Bezug auf diese
Vermogenswerte kann die Fahigkeit der Emittentin beeintrachtigen, ithren Verpflichtungen aus
den Schuldverschreibungen nachzukommen.

Anleger sollten in diesem Zusammenhang auch beachten, dass die Emittentin keinem
Einlagensicherungsfonds oder einem &hnlichen Sicherungssystem angeschlossen ist, das im
Falle der Insolvenz der Emittentin Forderungen der Schuldverschreibungsinhaber ganz oder
teilweise abdecken wiirde.

Die Boerse Stuttgart GmbH als alleinige Gesellschafterin der Emittentin gibt keinerlei
Garantien fiir die Emittentin ab.

Wird gegen die Emittentin ein Insolvenzverfahren erdffnet, konnen Inhaber der
Schuldverschreibungen ("Glédubiger" oder "Anleihegliubiger") ihre Anspriiche nur noch nach
den rechtlichen Bestimmungen der Insolvenzordnung geltend machen. Anleiheglédubiger
erhalten dann einen Geldbetrag, der sich nach der Hohe der sogenannten Insolvenzquote
bemisst. Dieser Geldbetrag wird regelmdBig nicht anndhernd die Hohe des von dem
Anleiheglaubiger fiir den Kauf der Wertpapiere bezahlten Kapitalbetrags erreichen. Je weniger
Vermdgen bei der Emittentin — auch unter Beriicksichtigung der Verwertung der zur Deckung
fiir die Erfiillung ihrer Verpflichtungen aus der Ausgabe von Schuldverschreibungen
erworbenen Edelmetallbestinde — vorhanden ist, desto geringer wird die Insolvenzquote sein
und desto hoher ist das Verlustrisiko des Anlegers. Eine Insolvenz der Emittentin kann sogar
zum vollstindigen Verlust des Kapitalbetrags fithren, den Anleihegliubiger beim Kauf
der Wertpapiere bezahlt haben.

1.2.  Bonitdtsrisiko

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin ihren Verpflichtungen aus den Wertpapieren nicht,
nicht termingerecht oder nur teilweise nachkommen kann. Daher sollten Anleger bei ihren
Anlageentscheidungen regelmifig die Bonitdt der Emittentin berilicksichtigen. Die Bonitét
beschreibt die Kreditwiirdigkeit und Zahlungsfihigkeit. Sie ist ausschlaggebend fiir die
Sicherheit einer Schuldverschreibung der Emittentin. Die Schuldnerbonitét ist daher ein
zentrales Kriterium fiir die Anlageentscheidung.

Unter dem Bonitétsrisiko versteht man die Gefahr der Illiquiditit (Zahlungsunfdhigkeit) der
Emittentin, d.h. eine mdgliche voriibergehende oder endgiiltige Unfahigkeit zur
termingerechten Erflillung ihrer Liefer- und Zahlungsverpflichtungen.

Die Emittentin wurde gemiB ihrer Satzung zum Zwecke des Erwerbs und der VerduBerung
sowie des Besitzes und der Verwahrung von Edelmetallen und der Ausgabe von
Schuldverschreibungen gegriindet und entfaltet daneben keine weitere eigenstédndige operative
Geschiéftstatigkeit. Das haftende Stammkapital der Emittentin betragt 2.525.000,00 Euro.
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Je geringer die Bonitdt der Emittentin ist, desto hoher ist das Risiko einer Insolvenz der
Emittentin. Eine Insolvenz der Emittentin kann zum vollstindigen Verlust des Kapitalbetrags
fiihren, den Anleihegldubiger beim Kauf der Wertpapiere bezahlt haben.

1.3.  Risiko im Falle des Verlusts der Edelmetalle durch die Verwahrstelle

Es besteht das Risiko, dass der Edelmetallbestand beschéidigt wird oder abhanden kommt. Dies
kann sowohl wihrend der Lagerung bei der Verwahrstelle oder auf Transportwegen geschehen.
Mogliche Ereignisse, die eine Beschddigung oder das Abhandenkommen von Teilen oder dem
gesamten Edelmetallbestand zur Folgen haben konnen, konnen z.B. Brand, Blitzschlag,
Explosion im Lager, Einbruchdiebstahl, Raub innerhalb der Verwahrstelle oder auf
Transportwegen, Vandalismus nach einem Einbruch oder andere unvorhersehbare dullere
Ereignisse sein.

Der jeweilige Edelmetallbestand in Form von Barren und/oder Miinzen bzw. Granulat ist gegen
bestimmte Verluste und Schéden durch die jeweilige Verwahrstelle versichert worden, wobei
fir die Edelmetalle, die bei Brinks Global Services Ltd, bei der Valcambi S.A. oder bei MKS
Pamp S.A. als Verwahrstelle verwahrt werden, grundsétzlich eine Versicherung in Héhe von
bis zu 150 Mio. Euro (bei Brinks Global Services Ltd) bzw. bis zu 150 Mio. Schweizer Franken
(bei der Valcambi S.A. sowie bei MKS Pamp S.A.) besteht. Fiir bei der HSBC Bank plc als
Verwahrstelle hinerlegte Edelmetalle, legt diese keine Einzelheiten zu den abgeschlossenen
Versicherungen offen, auch nicht zur Hohe der abgeschlossenen Versicherungen.

Nicht jeder Schaden oder jeder Verlust ist durch die bestehenden Versicherungen abgedeckt.
Ausschliisse bestehen z.B. bei natiirlicher Alterung, allméhlicher Wertminderung, Rost oder
Oxidation, Verlust oder Schaden, der direkt oder indirekt durch Krieg, Invasion,
Feindeinwirkung oder Kriegshandlungen.

Sofern und soweit beziiglich der Edelmetallbestinde bzw. der Goldbarren ein Verlust eintritt,
der durch die genannten Versicherungen nicht abgedeckt ist, tridgt die Emittentin das
Verlustrisiko. Dies konnen beispielsweise Verlustfille sein, deren Betrag die zu diesem
Zeitpunkt bestehende Schadensdeckung iibersteigt, oder Fille hoherer Gewalt wie z.B.
Naturereignisse, die nicht versichert sind.

Verwirklicht sich bei der Emittentin ein solches Verlustrisiko, wiirde dies mangels anderer zur
Verfiigung stehender Vermogenswerte in entsprechender Hohe mit hoher Wahrscheinlichkeit
die Féhigkeit der Emittentin beeintrachtigen, ihre Verpflichtungen aufgrund der
Schuldverschreibungen erfiillen zu konnen. Dies wiederum kann zu einer Insolvenz der
Emittentin fiihren. Je hoher ein Verlust seitens der Emittentin im Falle des Verlusts der
Edelmetalle durch die Verwahrstelle ist, desto hoher ist auch die Wahrscheinlichkeit, dass ein
Insolvenzverfahren gegen die Emittentin eréffnet wird. Eine Insolvenz der Emittentin kann
unter Umstdnden sogar zum vollstdndigen Verlust des Kapitalbetrags fiihren, den
Anleihegldubiger beim Kauf der Wertpapiere bezahlt haben.
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1.4.  Risiko im Falle des Verlusts von Edelmetallbarren oder Edelmetallmiinzen durch
eine Auslieferungsstelle

Im Zusammenhang mit Emissionen von Schuldverschreibungen, die eine Lieferung von
Edelmetallmiinzen vorsehen, besteht das Risiko, dass der Bestand an Edelmetallbarren
und/oder Edelmetallmiinzen beschéddigt wird oder abhanden kommt. Dies kann sowohl
wihrend der Lagerung bei einer Auslieferungsstelle oder auf Transportwegen geschehen. Die
jeweilige Auslieferungsstelle wird jeweils eine bestimmte Menge an Edelmetallbarren und/oder
Edelmetallmiinzen vorhalten, um Lieferverlangen der Anleihegldubiger zeitnah erfiillen zu
konnen.

Mogliche Ereignisse, die eine Beschiddigung oder das Abhandenkommen des Bestands an
Edelmetallbarren oder Edelmetallmiinzen zur Folgen haben konnen, konnen z.B. Brand,
Blitzschlag, Explosion im Lager der Auslieferungsstelle, Einbruchdiebstahl, Raub innerhalb
der Auslieferungsstelle oder auf Transportwegen, Vandalismus nach einem Einbruch oder
andere unvorhersehbare dulere Ereignisse sein.

Der jeweilige Bestand an Edelmetallbarren und/oder Edelmetallmiinzen, der bei der
Auslieferungsstelle liegt, ist gegen bestimmte Verluste und Schiden durch die jeweilige
Auslieferungsstelle versichert worden. Jedoch ist nicht jeder Schaden oder jeder Verlust von
der Versicherung abgedeckt. Ausschliisse bestehen z.B. bei natiirlicher Alterung, allméhlicher
Wertminderung, Rost oder Oxidation, Verlust oder Schaden, der direkt oder indirekt durch
Krieg, Invasion, Feindeinwirkung oder Kriegshandlungen.

Sofern und soweit beziiglich der Edelmetallbarren und/oder Edelmetallmiinzen ein Verlust bei
der Auslieferungsstelle eintritt, der durch die beschriebenen Versicherungen nicht abgedeckt
ist, tragt die Emittentin das Verlustrisiko. Dies konnen beispielsweise Verlustfille sein, deren
Betrag die zu diesem Zeitpunkt bestehende Schadensdeckung tibersteigt oder Fille hoherer
Gewalt wie z.B. Naturereignisse, die nicht versichert sind.

Verwirklicht sich bei der Emittentin ein solches Verlustrisiko, wiirde dies mangels anderer zur
Verfiigung stehender Vermdgenswerte mit hoher Wahrscheinlichkeit die Fihigkeit der
Emittentin beeintrachtigen, ihre Verpflichtungen aufgrund der Schuldverschreibungen erfiillen
zu konnen. Dies wiederum kann zu einer Insolvenz der Emittentin fithren. Je hoher ein Verlust
seitens der Emittentin im Falle des Verlusts von Edelmetallbarren und/oder Edelmetallmiinzen
durch eine Auslieferungsstelle ist, desto hoher ist auch die Wahrscheinlichkeit, dass ein
Insolvenzverfahren gegen die Emittentin er6ffnet wird. Eine Insolvenz der Emittentin kann
unter Umstdnden sogar zum vollstdndigen Verlust des Kapitalbetrags fiihren, den
Anleiheglaubiger beim Kauf der Wertpapiere bezahlt haben.

1.5.  Risiko im Zusammenhang mit der Lieferung von Edelmetallbarren oder
Edelmetallmiinzen beim Transport zu einer Lieferstelle

Es besteht das Risiko, dass Edelmetallbarren oder Edelmetallmiinzen auf dem Transport zu
einer Lieferstelle beschiddigt werden oder abhanden kommen. Sofern eine physische
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Auslieferung von Edelmetallbarren oder Edelmetallmiinzen in den Wertpapierbedingungen
angegeben ist und falls ein Anleger in einem solchen Fall sein Lieferverlangen, und damit
seinen Anspruch auf Lieferung der verbrieften Menge an Edelmetallbarren oder
Edelmetallmiinzen entsprechend dem Bezugsverhiltnis bzw. dem Metallanspruch gegen die
Emittentin geltend macht, wird die Emittentin erst durch die Lieferung der Edelmetallbarren
oder Edelmetallmiinzen an die Lieferstelle von ihrer Leistungspflicht aufgrund der
Schuldverschreibungen befreit.

Fiir den Transport der Kleinbarren bzw. der Standardbarren oder der Edelmetallmiinzen, wie in
den jeweiligen Wertpapierbedingungen vorgesehen, zur jeweiligen Lieferstelle, den die in den
Endgiiltigen Angebotsbedingungen der Wertpapiere angegebene Auslieferungsstelle fiir die
Emittentin durchfiihrt, schliet die jeweilige Auslieferungsstelle eine Versicherung ab. Die
Versicherung deckt den Verlust und die Verschlechterung der zu liefernden Kleinbarren bzw.
Standardbarren oder Edelmetallmiinzen in voller Hohe ab.

Kommt es zu einem Verlust der Kleinbarren bzw. der Standardbarren oder der
Edelmetallmiinzen, wie in den jeweiligen Wertpapierbedingungen vorgesehen, beim Transport
zur jeweiligen Lieferstelle und kommt das Versicherungsunternehmen seiner
Zahlungsverpflichtung aus der abgeschlossenen Versicherung nicht nach, wiirde dies mangels
anderer zur Verfiigung stehender Vermogenswerte voraussichtlich die Féhigkeit der Emittentin
beeintrachtigen, ihre Verpflichtungen aufgrund der Schuldverschreibungen erfiillen zu konnen.
Je hoher ein Verlust seitens der Emittentin im Zusammenhang mit einer Beschddigung oder
einem Abhandenkommen von Edelmetallbarren oder Edelmetallmiinzen beim Transport zu
einer Lieferstelle ist, desto hoher ist auch die Wahrscheinlichkeit, dass ein Insolvenzverfahren
gegen die Emittentin erdffnet wird. Eine Insolvenz der Emittentin kann unter Umstédnden sogar
zum vollstidndigen Verlust des Kapitalbetrags fithren, den Anleihegldubiger beim Kauf der
Wertpapiere bezahlt haben.

1.6.  Risiko im Falle der Nichterfiillung der Lieferanspriiche auf Edelmetall durch die
Buchedelmetallschuldnerin

Sofern in den jeweiligen Endgiiltigen Angebotsbedingungen der Schuldverschreibungen eine
Buchedelmetallschuldnerin angegeben ist, sind die in den Schuldverschreibungen verbrieften
Anspriiche der Gléaubiger auf Seiten der Emittentin durch Lieferanspriiche auf Edelmetall
gedeckt, die der Emittentin ihrerseits gegen die Buchedelmetallschuldnerin zustehen.

Diese Lieferanspriiche der Emittentin gegen die Buchedelmetallschuldnerin sind unbesichert.
Eine Nichterfiillung der Lieferanspriiche auf Edelmetall durch die Buchedelmetallschuldnerin
wiirde die Fihigkeit der Emittentin beeintrichtigen, ihre Verpflichtungen aufgrund der
Schuldverschreibungen erfiillen zu konnen. Anleger tragen daher, gegebenenfalls bis zu der
den jeweiligen Endgiiltigen Angebotsbedingungen der Schuldverschreibungen angegebenen
Buchedelmetall-Obergrenze, aus  wirtschaftlicher  Sicht das  Ausfallrisiko  der
Buchedelmetallschuldnerin.
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Verwirklicht sich das Ausfallrisiko der Buchedelmetallschuldnerin und entsteht der Emittentin
hierdurch ein wesentlicher Verlust, kann dies zu einer Insolvenz der Emittentin fithren. Je héher
ein Verlust seitens der Emittentin aufgrund eines Ausfalls der Buchedelmetallschuldnerin ist,
desto hoher ist auch die Wahrscheinlichkeit, dass ein Insolvenzverfahren gegen die Emittentin
erdffnet wird. Eine Insolvenz der Emittentin kann zum vollstdndigen Verlust des Kapitalbetrags
fiihren, den Anleihegldubiger beim Kauf der Wertpapiere bezahlt haben.

2.  Allgemeine Risiken im Zusammenhang mit dem Geschéftsbetrieb der Emittentin

2.1  Risiko im Zusammenhang mit der Gleichrangigkeit von Forderungsanspriichen von
Gliubigern der Schuldverschreibungen und anderen Gliubigern der Emittentin

Die Anspriiche der Glidubiger aus den Schuldverschreibungen der Emittentin sind nicht
besichert. Dementsprechend stehen die Edelmetallbestinde, die durch die jeweilige
Verwahrstelle in physischer Form fiir die Emittentin verwahrt werden, bzw., sofern in den
jeweiligen  Endgiiltigen  Angebotsbedingungen der  Schuldverschreibungen  eine
Buchedelmetallschuldnerin angegeben ist, die Anspriiche der Emittentin gegen die
Buchedelmetallschuldnerin  auf Lieferung von Edelmetall den Gléubigern der
Schuldverschreibungen nicht vorrangig zu. Vielmehr konnen andere Glaubiger der Emittentin
auf diese Vermogenswerte zur Befriedigung ihrer Forderungen gegen die Emittentin im Wege
der Zwangsvollstreckung zugreifen. Im Falle eines Insolvenzverfahrens iiber das Vermogen der
Emittentin wiren die Forderungen dieser anderen Glaubiger gegen die Emittentin mit den
Anspriichen aus den Schuldverschreibungen gleichrangig. Im Ergebnis stehen somit andere
Glaubiger der Emittentin mit den Glaubigern der Schuldverschreibungen in Bezug auf die
Vermogenswerte der Emittentin in einem Konkurrenzverhiltnis.

Reichen die Vermogenswerte der Emittentin nicht zur Befriedigung der Forderungen
samtlicher Glaubiger aus, besteht somit das Risiko, dass die Gldubiger der
Schuldverschreibungen, die unter einem Basisprospekt der Emittentin begeben wurden oder
werden, mit ihren Forderungen aus den Schuldverschreibungen teilweise oder vollstindig
ausfallen. Das Verlustrisiko der Glaubiger ist umso hdher, je weniger Vermogenswerte zur
Befriedigung der Forderungen der Gldubiger zur Verfligung stehen.

2.2 Operationale Risiken

Die Emittentin verfligt im Wesentlichen iiber keine eigenen sachlichen Mittel und nur iiber eine
geringe Anzahl an eigenen Mitarbeitern. Wesentliche Verwaltungsaufgaben werden im Auftrag
der Emittentin durch dritte Personen erbracht, mit denen die Emittentin entsprechende Vertrage
abgeschlossen hat. Sdmtliche dieser Vertrdge sind — mit jeweils unterschiedlichen Fristen —
kiindbar. Wird ein solcher Vertrag durch einen Vertragspartner oder durch die Emittentin im
Fall von Pflichtverletzungen gekiindigt, wird die Erfiillung der Verpflichtungen im
Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen von der Féhigkeit der Emittentin abhéngig
sein, andere Personen zu finden, die anstelle des bisherigen Vertragspartners die vorgenannten
Verwaltungsaufgaben zu erbringen bereit sind und mit ihnen gleichwertige Vertrige
abzuschliefBen. Dariiber hinaus besteht das Risiko, dass dritte Personen, die wesentliche
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Verwaltungsaufgaben im Auftrag der Emittentin erbringen, ihre Tatigkeit unerwartet einstellen,
z.B. im Falle einer Insolvenz der dritten Person.

Ist die Emittentin nicht oder zumindest nicht kurzfristig in der Lage, entsprechende andere
Personen zu finden und mit ihnen gleichwertige Vertrdge abzuschlieBen, kann dies negative
Auswirkungen auf die Fahigkeit der Emittentin haben, ihre Verpflichtungen im Zusammenhang
mit den Schuldverschreibungen zu erfiillen. Je langer es dauert, entsprechende andere Personen
zu finden und mit ihnen gleichwertige Vertrage abzuschlielen, desto negativer konnen die
Auswirkungen auf die Féhigkeit der Emittentin sein, ihre Verpflichtungen im Zusammenhang
mit den Schuldverschreibungen zu erfiillen. Dies wiederum kann im Extremfall zu einer
Insolvenz der Emittentin und damit unter Umstédnden sogar zum vollstdndigen Verlust des
Kapitalbetrags fiihren, den Anleihegldubiger beim Kauf der Wertpapiere bezahlt haben.

2.3 Risiko im Falle einer Insolvenz einer Verwahrstelle

Das Eigentum an den durch die jeweilige Verwahrstelle verwahrten Edelmetallen steht
grundsitzlich der Emittentin zu. Es besteht jedoch die Gefahr, dass die Edelmetalle der
Emittentin nur mit Verzogerung zur Verfligung stehen oder sogar zur Befriedigung von
Forderungen von Gléubigern der Verwahrstelle verwendet werden, wenn die Verwahrstelle
insolvent wird. Dieses Risiko und seine Folgen hingen im Wesentlichen davon ab, in welchem
Land die Verwahrstelle ihren Sitz hat und in welchem Land die Verwahrstelle die Edelmetalle
lagert und wie das Insolvenzrecht in der jeweiligen Rechtsordnung ausgestaltet ist.

Ist HSBC Bank PLC (HSBC) in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen als Verwahrstelle
angegeben, werden die Edelmetalle in England verwahrt. Die Emittentin hat hierzu mit der
HSBC einen "Vertrag iiber zugewiesene Edelmetallkonten" (4llocated Account Agreement)
abgeschlossen. Dieser Vertrag bestimmt, dass das Eigentum an den hinterlegten Edelmetallen
bei der Emittentin verbleibt. Wenn die Verwahrstelle Gegenstand einer Liquidation oder
Verwaltung durch englische Gerichte ist, sollte dieser Vertrag das Eigentum der Emittentin an
den bei der Verwahrstelle hinterlegten Edelmetalle gewéhrleisten, sodass die Gerichte das
Eigentum der Emittentin an den Edelmetallen im Falle der Insolvenz der Verwahrstelle
anerkennen sollte. Voraussetzung hierfiir ist unter anderem, dass die HSBC ihren vertraglichen
Pflichten entspricht, d.h. insbesondere die fiir die Emittentin gehaltenen Edelmetalle getrennt
von anderen Edelmetallen oder anderen Giitern, die von der Verwahrstelle verwahrt werden,
aufbewahrt und dariiber hinaus so verwahrt, dass die verwahrten Edelmetalle eindeutig als
Eigentum der Emittentin identifizierbar sind.

Eine vergleichbare Rechtslage besteht, sofern die Edelmetalle durch eine Verwahrstelle bzw.
in einem Lager in Deutschland oder der Schweiz verwahrt werden. Auch hier steht das
Eigentum an den durch die jeweilige Verwahrstelle verwahrten Edelmetallen grundsétzlich der
Emittentin zu.

Ist in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen HSBC als Verwahrstelle oder eine
Verwahrstelle mit Lagerstellen in Deutschland oder der Schweiz festgelegt und wird iiber das
Vermogen der betroffenen Verwahrstelle ein Insolvenzverfahren durchgefiihrt, kann durch die
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A. RISIKOFAKTOREN

Priifung der Eigentumsverhaltnisse durch den Insolvenzverwalter oder Gerichte eine erhebliche
Zeitverzogerung eintreten.

Liegt die Verwahrstelle aulerhalb Deutschlands, Englands bzw. der Schweiz, kann — je nach
Rechtsordnung des Landes, der die Verwahrstelle unterliegt — nicht ausgeschlossen werden,
dass die Rechtsordnung die Emittentin nicht als die tatséchliche wirtschaftliche Eigentiimerin
der verwahrten Edelmetalle anerkennt. Insbesondere fiir den Fall, dass die Verwahrstelle
zahlungsunfahig wird oder einer Zwangsvollstreckung unterliegt, ist es moglich, dass eine
Verfligungsbeschrankung flir die verwahrten Edelmetalle auferlegt wird oder dass diese
Edelmetalle im Rahmen einer Zwangsvollstreckung gegen die Verwahrstelle verauert werden.
In diesem Fall verliert die Emittentin unter Umstédnden das Eigentum bzw. die Rechte an den
Edelmetallen und ihr Anspruch gegen die Verwahrstelle auf Herausgabe der Edelmetalle wird
wertlos.

Bis der Insolvenzverwalter einem Verlangen der Emittentin auf Herausgabe der verwahrten
Edelmetalle nachkommt oder eine gerichtliche Entscheidung hierzu ergangen ist, kann die
Geltendmachung von Liefer- und Zahlungsanspriichen gegen die Emittentin beeintrachtigt oder
unmdglich sein. Tritt der Fall ein, dass die Emittentin das Eigentum bzw. die Rechte an den
Edelmetallen verliert oder ihr Anspruch gegen die Verwahrstelle auf Herausgabe der
Edelmetalle wertlos wird, wird dies voraussichtlich zu einer Insolvenz der Emittentin und damit
unter Umstdnden sogar zum vollstaindigen Verlust des Kapitalbetrags fiihren, den
Anleiheglaubiger beim Kauf der Wertpapiere bezahlt haben.
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B. ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZUM REGISTRIERUNGSFORMULAR

B. ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZUM REGISTRIERUNGSFORMULAR

Die Boerse Stuttgart Commodities GmbH (die "Emittentin") begibt Schuldverschreibungen
(im folgenden "Schuldverschreibungen" oder "Wertpapiere") unter einem oder mehreren
Basisprospekten gemidll Artikel 8 der Europdischen Verordnung (EU) 2017/1129 des
Europdischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017 iiber den Prospekt, der beim
offentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an einem
geregelten Markt zu verdffentlichen ist und zur Authebung der Richtlinie 2003/71/EG, in der
jeweils geltenden Fassung, (die "Prospekt-Verordnung"). Fiir die Schuldverschreibungen,
welche unter einem Basisprospekt begeben werden, werden jeweils endgiiltige
Angebotsbedingungen ("Endgiiltige Angebotsbedingungen") erstellt. Diese enthalten die
Informationen, die erst zum Zeitpunkt der jeweiligen Ausgabe von Wertpapieren festgelegt
werden konnen.

1.  Verantwortung fiir die Angaben in diesem Registrierungsformular

Die Boerse Stuttgart Commodities GmbH, mit Sitz in Stuttgart, Bdrsenstrafle 4,
70174 Stuttgart, Deutschlannd, Legal Entity Identifier (LEI): 529900BUN2SU70GUWI6S,
ibernimmt geméal Artikel 11 Absatz 1 Satz2 der Prospekt-Verordnung und § 8 des
Wertpapierprospektgesetzes (WpPG) fiir die im Registrierungformular gemachten Angaben die
Verantwortung. Sie erklért, dass ithres Wissens die Angaben in diesem Registrierungsformular
richtig sind und das Registrierungsformular keine Auslassungen enthilt, die die Aussage des
Registrierungsformulars verzerren konnen.

2. Angaben von Seiten Dritter

Die Emittentin bestitigt hiermit, dass in diesem Registrierungsformular enthaltene Angaben
von Seiten Dritter korrekt wiedergegeben wurden und nach Wissen der Emittentin und soweit
fiir sie aus den von diesem Dritten verdffentlichten Angaben ersichtlich, nicht durch
Auslassungen unkorrekt oder irrefithrend gestaltet wurden.

Sofern in den jeweiligen Endgiiltigen Angebotsbedingungen zusitzliche Angaben von Seiten
Dritter aufgenommen werden (wie z.B. im Hinblick auf Angaben zu dem Basiswert), wird an
der entsprechenden Stelle jeweils die Quelle genannt, der die entsprechenden Informationen
entnommen worden sind.

Dariiber hinaus wird in den jeweiligen Endgiiltigen Angebotsbedingungen im Hinblick auf
Angaben zu dem Basiswert gegebenenfalls auf Internetseiten verwiesen. Diese Internetseiten
konnen dann als Informationsquelle fiir die Beschreibung des Basiswerts gegebenenfalls auf
Internetseiten verwiesen, deren Inhalte als Informationsquelle fiir die Beschreibung des
Basiswerts sowie als Informationen iiber die Kursentwicklung des Basiswerts herangezogen
werden konnen. Die Emittentin iibernimmt keine Gewihrleistung fiir die inhaltliche Richtigkeit
und Vollstiandigkeit der Daten, die auf den Internetseiten dargestellt werden.
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3.
(a)

(b)

(©

B. ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZUM REGISTRIERUNGSFORMULAR

Billigung und Notifizierung des Registrierungsformulars

Dieses  Registrierungsformular ~ wurde  durch  die  Bundesanstalt  fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht ("Bafin") als zustindige Behorde geméf Verordnung
(EU) 2017/1129 gebilligt.

Die Bafin billigt dieses Registrierungsformular nur beziiglich der Standards der
Vollstindigkeit, Verstidndlichkeit und Kohidrenz gemil der Verordnung (EU)
2017/1129.

Eine solche Billigung sollte nicht als Befiirwortung der Emittentin, die Gegenstand
dieses Registrierungsformulars ist, erachtet werden.

Das Registrierungsformular der Emittentin vom 14. September 2026 wurde an die jeweils
zustindige Behorde im GroBherzogtum Luxemburg und in der Republik Osterreich notifiziert.
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C. BESCHREIBUNG DER BOERSE STUTTGART COMMODITIES GMBH ALS
EMITTENTIN

C. BESCHREIBUNG DER BOERSE STUTTGART COMMODITIES GMBH ALS
EMITTENTIN

1.  Angaben iiber die Emittentin

Die Boerse Stuttgart Commodities GmbH (die "Emittentin") hat ihren Sitz in Stuttgart,
Deutschland, und ist unter der Nummer HRB 741581 im Handelsregister des Amtsgerichts
Stuttgart eingetragen. Sie ist durch die am 14. Mérz 2023 durch Beschluss der
Gesellschafterversammlung erfolgte Umfirmierung aus der Boerse Stuttgart Securities GmbH
hervorgegangen. Die Boerse Stuttgart Securities GmbH wiederum ist durch die am 26. April
2012 durch Beschluss der Gesellschafterversammlung erfolgte Umfirmierung aus der Ophirum
Securities GmbH hervorgegangen, die ihrerseits durch die am 6. Januar 2012 durch Beschluss
der Gesellschafterversammlung erfolgte Umfirmierung aus der Mainsee 755.VV GmbH
hervorgegangen ist. Die Mainsee 755.VV GmbH wurde ihrerseits am 12. Dezember 2011
gegriindet. Die Boerse Stuttgart Commodities GmbH wurde unter dem Recht der
Bundesrepublik Deutschland als Gesellschaft mit beschrinkter Haftung auf unbestimmte Zeit
gegriindet. Der juristische und kommerzielle Name der Emittentin lautet Boerse Stuttgart
Commodities GmbH.

Die Rechtstrigerkennung der Emittentin (Legal Entity Identifier, LEI) lautet:
529900BUN2SU70GUWI6S.

Die Geschiftsadresse und die Telefonnummer der Emittentin lauten:

Boerse Stuttgart Commodities GmbH
Borsenstralle 4
70174 Stuttgart
Deutschland
Telefonnummer +49 (0) 711/222 985-0

Die Internetseite der Emittentin lautet: https://www.euwax-gold.de/. Die Emittentin erklért,
dass die Angaben auf der Internetseite nicht Teil des Registrierungsformulars sind und nicht
von der zustdndigen Behorde gepriift oder gebilligt wurden.

Alleinige Gesellschafterin der Emittentin ist die Boerse Stuttgart GmbH.

Ereignisse aus jiingster Zeit in der Geschéftstéitigkeit der Emittentin, die in erheblichem Malle
fiir die Bewertung der Solvenz der Emittentin relevant sind, liegen nicht vor.

Der Boerse Stuttgart Commodities GmbH wurde kein Rating zugewiesen.

2.  Geschiftsiiberblick - Haupttiitigkeitsbereiche und wichtigste Miirkte

Die Aktivititen der Emittentin bestehen in der Emission von Schuldverschreibungen, die
jeweils Lieferanspriiche auf Gold oder andere Edelmetalle bzw. Zahlungsanspriiche in
Abhingigkeit des Preises von Gold oder anderen Edelmetallen verbriefen. Erlose aus diesen
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C. BESCHREIBUNG DER BOERSE STUTTGART COMMODITIES GMBH ALS
EMITTENTIN

Emissionen werden jeweils, jedoch nicht ausschlieBlich, zum Erwerb von Edelmetallen der
betreffenden Art verwendet. Hiermit soll je nach Marktlage der Nachfrage von Anlegern im
Markt fiir Anlageprodukte nach handelbaren Wertpapieren Rechnung getragen werden, mit
denen wirtschaftlich eine Anlage in Edelmetallen der betreffenden Art erzielt wird.

Es ist beabsichtigt, die Schuldverschreibungen der Emittentin zunichst in der Bundesrepublik
Deutschland, im GroBherzogtum Luxemburg und in der Republik Osterreich zu vertreiben. Ein
Vertrieb in weiteren anderen européischen Landern ist zurzeit nicht ausgeschlossen.

3.  Organisationsstruktur

Eine Darstellung der Stellung der Emittentin innerhalb der Unternehmensgruppe der Borse
Stuttgart und die Beteiligungsverhiltnisse ergeben sich aus dem auf der nachfolgenden Seite
aufgefiihrten Organigramm.
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C. BESCHREIBUNG DER BOERSE STUTTGART COMMODITIES GMBH ALS EMITTENTIN

Vereinigung Baden-Wiirttembergische Wertpapierborse e.V., Stuttgart

Baden-
Wiirttembergische
Wertpapierborse
GmbH, Stuttgart

BS Capital Markets
100%

Trager von

l

Baden-
Wiirttembergische
Wertpapierborse,
Stuttgart

Anstalt des 6ffentlichen
Rechts ohne

149

l 72%

100%

90%

100%

Boerse Stuttgart GmbH,
Stuttgart
84% EUWAX
—> Aktiengesellschaft,

Boerse Stuttgart

Commodities GmbH,

Stuttaart

BX Swiss AG, Bern*’

Nordic Growth
Market NGM AB,

Boerse Stuttgart Digital Holding

GmbH, Stuttgart *'

12%

BrainTrade Ges. fiir Borsensysteme mbH,
Frankfurt am Main

100%

100%

100%

100%

100%

Boerse Stuttgart Digital
Broker GmbH, Stuttaart

Boerse Stuttgart Digital
Custody GmbH, Stuttgart

Boerse Stuttgart Digital
Exchange GmbH, Stuttgart

Boerse Stuttgart Digital
Spain S.L., Madrid

Tradias GmbH, Frankfurt

am Main
100% Tradias Issurance
> GmbH, Frankfurt
am Main
100%
—» | Tradias Treuhand-
gesellschaft mbH,
Frankfurt am Main

BS tokenized assets 100%

Seturion GmbH, Stuttgart

10%

100% BX Digital AG,

Ziirich

A

4

Regulated Layer One SCE, limited,

Luxemburg

Solaris SE,
Berlin

*1: 19,00 % entfallen auf DRAX Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. KG, 4,37 % auf Axel Springer SE, 2,18 % auf 121. Media Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH und 2,65 % auf SBI Digital Strategic Investment Co., Ltd.

*2:10,0 % werden von der Leonteq AG gehalten
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C. BESCHREIBUNG DER BOERSE STUTTGART COMMODITIES GMBH ALS
EMITTENTIN

Als 100%ige Tochtergesellschaft besteht eine Abhédngigkeit von der Muttergesellschaft bzw.
Gruppe.

Zwischen der Vereinigung Baden-Wiirttembergische Wertpapierborse e.V., Boerse Stuttgart
GmbH und der Emittentin wurden Vereinbarungen iiber Dienstleistungen und die Umlage von
Kosten geschlossen. Diese betreffen derzeit Dienstleistungen aus verschiedenen Bereichen,
bspw. Finanzen (Rechnungswesen, Reporting), Controlling, Recht, Risikocontrolling oder
Wertpapierbuchhaltung sowie IT.

Die Boerse Stuttgart Holding GmbH wurde mit Verschmelzungsvertrag vom 13. Mai 2015 und
der Versammlungsbeschliisse der beteiligten Rechtstriger vom gleichen Tag mit der
Aktiengesellschaft Boerse Stuttgart AG verschmolzen. Die Verschmelzung wurde am 22. Mai
2015 in das Handelsregister des Amtsgerichts Stuttgart eingetragen. Die Boerse Stuttgart AG
wurde wiederum zum 20. Juli 2015 in eine Gesellschaft mit beschriankter Haftung, die Boerse
Stuttgart GmbH, umgewandelt.

4. Trendinformationen

(a) Seit dem Stichtag des letzten gepriiften Jahresabschlusses der Emittentin am
31. Dezember 2025 gab es keine wesentliche Verschlechterung der Aussichten der
Emittentin.

(b) Seit dem Stichtag des letzten gepriiften Jahresabschlusses der Emittentin am
31. Dezember 2025 bis zum Datum des Registrierungsformulars gab es keine wesentliche
Anderung der Finanz- und Ertragslage der Emittentin.

Informationen {iber bekannte Trends, Unsicherheiten, Nachfrage, Verpflichtungen oder
Vorfille, die voraussichtlich die Aussichten der Emittentin zumindest im laufenden
Geschiftsjahr wesentlich beeintrachtigen diirften, liegen nicht vor.

Es ist jedoch darauf hinzuweisen, dass die Boerse Stuttgart GmbH und die Boerse Stuttgart
Commodities GmbH fortlaufend die Angemessenheit ihrer Organisations- und
Beteiligungsstrukturen iiberpriifen.

5.  Verwaltungs-, Geschiftsfithrungs- und Aufsichtsorgane

Die Emittentin wird durch die Geschéftsfiihrer vertreten. Geschiftsfithrer der Boerse Stuttgart
Commodities GmbH sind Herr Dierk Schaffer und Herr S6ren Hartung. Herr Dierk Schaffer
und Herr Séren Hartung sind iiber die Boerse Stuttgart Commodities GmbH, Borsenstral3e 4,
70174 Stuttgart erreichbar.

Die Geschiftsfiihrer sind gemeinschaftlich mit einem anderen Geschéftsfiihrer zur Vertretung
der Gesellschaft gegeniiber dritten Personen befugt.
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C. BESCHREIBUNG DER BOERSE STUTTGART COMMODITIES GMBH ALS
EMITTENTIN

Die Ernennung eines Aufsichtsrates ist gemadll dem Gesellschaftsvertrag nicht geregelt. Zum
Datum des Registrierungsformulars besteht kein Aufsichtsrat.

6.  Praktiken der Geschiftsfithrung

Die Emittentin wendet den deutschen Corporate Governance Kodex in der Fassung vom
7. Februar 2017 nicht an. Da es sich bei der Emittentin nicht um ein bdrsennotiertes
Unternehmen handelt, ist der Corporate Governance Kodex nicht zwingend.

7. Historische Finanzinformationen

Auf den folgenden Seiten finden sich die nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuchs (HGB)
aufgestellten gepriiften Jahresabschliisse der Boerse Stuttgart Commodities GmbH
einschlieBlich Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Kapitalflussrechnung, Anhang sowie
Bestétigungsvermerk des Abschlusspriifers fiir das Geschiftsjahr 2025 sowie fiir das
Geschiftsjahr 2024.

Finanzinformationen fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025

Bilanz zum 31. Dezember 2025 Seite 19
Gewinn- und Verlustrechnung vom 1. Januar 2025 bis 31. Dezember 2025 Seite 21
Kapitalflussrechnung vom 1. Januar 2025 bis 31. Dezember 2025 Seite 22
Eigenkapitalspiegel vom 1. Januar 2025 bis 31. Dezember 2025 Seite 23
Anhang fiir das Geschéftsjahr 2025 Seite 24
Bestétigungsvermerk des unabhéngigen Abschlusspriifers Seite 33

Finanzinformationen fiir das Geschidiftsjahr vom 1. Januar 2024 bis zum 31. Dezember 2024

Bilanz zum 31. Dezember 2024 Seite 39
Gewinn- und Verlustrechnung vom 1. Januar 2024 bis 31. Dezember 2024 Seite 41
Kapitalflussrechnung vom 1. Januar 2024 bis 31. Dezember 2024 Seite 42
Anhang fiir das Geschéftsjahr 2023 Seite 43
Bestitigungsvermerk des unabhingigen Abschlusspriifers Seite 47
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Boerse Stuttgart Commodities GmbH, Stuttgart
Bilanz zum 31. Dezember 2025

31.12.2025 31.12.2024
AKTIVA € P Te

A. Anlagevermogen

I. Finanzanlagen

1. Wertpapiere des Anlagevermdgens 13.000.036,14 -
B. Umlaufvermégen

I. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstiande

1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 7.743.644,17 7.856

davon mit einer Restlaufzeit von tber einem Jahr € 7.500.000,00 (Vj. T€ 7.500)

2. Sonstige Vermdgensgegenstande 2.203.707.678,75 1.470.001
davon mit einer Restlaufzeit von Uber einem Jahr € 2.201.402.957,09 (Vj. T€ 1.467.004)

2.211.451.322,92 1.477.857
Il. Guthaben bei Kreditinstituten 14.817.678,57 3.052
Summe Aktiva 2.239.269.037,63 1.480.909

Boerse Stuttgart Commodities GmbH - Bilanz zum 31.12.2025
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31.12.2025 31.12.2024

PASSIVA € P Te
A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital 25.000,00 25
IIl. Kapitalriicklage 237.054,28 237
Ill. Gewinnriicklagen
1. Andere Gewinnriicklagen 500.000,00 250
IV. Jahresiiberschuss 3.497.353,73 1.056
4.259.408,01 1.568
B. Riickstellungen
1. Steuerriickstellungen 1.201.493,50 -
2. Sonstige Ruckstellungen 1.092.026,06 707
| 22935195 707
C. Verbindlichkeiten
1. Anleihen 2.211.715.799,31 1.467.004
davon mit einer Restlaufzeit von Uber einem Jahr € 2.211.715.799,31 (Vj. T€ 1.467.004)
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 27.215,39 2423
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr € 27.215,39 (Vj. T€ 2.423)
3. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 0,00 9
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr € 0,00 (Vj. TE€ 9)
4. Sonstige Verbindlichkeiten 2.887.263,81 28
davon aus Steuern € 34.201,03 (Vj. T€ 28)
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr € 2.887.263,81 (Vj. T€ 28)
221463027851  1.469.464
D. Rechnungsabgrenzungsposten 18.085.831,55 9.170
Summe Passiva 2.239.269.037,63 1.480.909

Boerse Stuttgart Commodities GmbH - Bilanz zum 31.12.2025

20



Boerse Stuttgart Commodities GmbH, Stuttgart
Gewinn- und Verlustrechnung vom 01. Januar bis 31. Dezember 2025

01.01. - 01.01. -
31.12.2025 31.12.2024
€ € T€
1. Umsatzerlose 9.751.522,86 4.362
2. Sonstige betriebliche Ertrage 2.857.456,07 38
davon aus Wahrungsumrechnung € 363.037,24 (Vj. T€ 0)
3. Materialaufwand
a) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen 350.925,79 78
4. Personalaufwand
a) Léhne und Gehalter 796.771,23 607
b) soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 69.812,77 66
davon fur Altersversorgung € 7.277,37 (Vj. TE7)
866.584,00 672
5. Abschreibungen
a) auf Sachanlagen 0,00 0
6. Sonstige betriebliche Aufwendungen 6.617.435,47 2.528
davon aus Wahrungsumrechnung € 362.853,52 (Vj. T€ 0)
7. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 319.718,95 343
davon aus verbundenen Unternehmen € 279.765,09 (Vj. T€ 328)
davon aus Abzinsung € 210,00 (Vj. T€ 0)
8. Zinsen und ahnliche Aufwendungen 4.298,16 0
9. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 1.592.095,73 407
10. Ergebnis nach Steuern 3.497.358,73 1.056
11. Sonstige Steuern 5,00 0
12. Jahresiiberschuss 3.497.353,73 1.056

Boerse Stuttgart Commodities GmbH - Gewinn- und Verlustrechnung vom 01. Januar - 31. Dezember 2025
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Boerse Stuttgart Commodities GmbH, Stuttgart

Kapitalflussrechnung vom 01. Januar - 31. Dezember 2025

T€ 01.01. - 01.01. -
31.12.2025 31.12.2024

Jahresiiberschuss 3.497 1.056
Abschreibungen (+) / Zuschreibungen (-) auf Gegenstande des Anlagevermdgens - 0
Zahlungswirksame Veranderung der Riickstellungen (+/-) -565 -291
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen (+) / Ertrage (-) 950 576
Zunahme (-) / Abnahme (+) der Forderungen sowie anderer Aktiva aus

der laufenden Geschéftstatigkeit (nicht Investitions- oder Finanzierungstatigkeit) -733.716 -190.342
Zunahme (+) / Abnahme (-) der Verbindlichkeiten sowie anderer Passiva aus

der laufenden Geschéftstatigkeit (nicht Investitions- oder Finanzierungstatigkeit) 754.082 190.807
Zinsaufwendungen (+) / Zinsertrage (-) -315 -343
Ertragsteueraufwand (+) / Ertragsteuerertrag (-) 1.592 407
Ertragsteuerzahlungen (+/-) -352 -279
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit 25.172 1.591
Investitionen (-) in Finanzanlagen -13.000 -
Erhaltene (+) Zinsen 403 152
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -12.597 152
Gezahlte (-) Zinsen -4 -0
Auszahlungen (-) an Unternehmenseigner und Minderheitengesellschafter -806 -261

Ausschittung an Unternehmenseigner -806 -261
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -810 -261
Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds 11.766 1.481
Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 3.052 1.570
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 14.818 3.052

Zahlungsmittel 14.818 3.052

Boerse Stuttgart Commodities GmbH - Kapitalflussrechnung vom 01. Januar - 31. Dezember 2025

22



Boerse Stuttgart Commodities GmbH, Stuttgart

Eigenkapitalspiegel fiir die Geschaftsjahre 2024 und 2025

Gezeichnetes

Riickl
€ Kapital tekiagen
italrii Jahresiiberschuss Eigenkapital
Stammkapital Kapitalriicklage andere u u 19 pI
P nach § 272 Abs. 2 Nr. 4 Gewinnriicklagen
HGB

Stand am 31.12.2023 25.000,00 237.054,28 0,00 511.223,22 773.277,50
Einstellung in Riicklagen 0,00 0,00 250.000,00 -250.000,00 0,00
Ausschiittung 0,00 0,00 0,00 -261.223,22 -261.223,22
Jahrestiberschuss 0,00 0,00 0,00 1.055.587,98 1.055.587,98
Stand am 31.12.2024 25.000,00 237.054,28 250.000,00 1.055.587,98 1.567.642,26
Einstellung in Riicklagen 0,00 0,00 250.000,00 -250.000,00 0,00
Ausschiittung 0,00 0,00 0,00 -805.587,98 -805.587,98
Jahresuberschuss 0,00 0,00 0,00 3.497.353,73 3.497.353,73
Stand am 31.12.2025 25.000,00 237.054,28 500.000,00 3.497.353,73 4.259.408,01

Boerse Stuttgart Commodities GmbH - Eigenkapitalspiegel vom 01. Januar - 31. Dezember 2025
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A. Allgemeine Erlauterungen zum Jahresabschluss

1. Alilgemeine Hinweise

Die Boerse Stuttgart Commodities GmbH, Stuttgart, (BSCom) begibt gemafl den Emissionsbe-
dingungen Inhaberschuldverschreibungen, die zur Lieferung von Edelmetallen in Form von Bar-
ren bzw. Minzen und/ oder zur Zahlung eines Geldbetrags in Abhangigkeit von der Wertentwick-
lung des jeweiligen Edelmetalls verpflichten (Produkte).

Die Gesellschaft hat am 14.05.2025 fiir zwei neue Produkte die Zulassung zur Teilnahme an
einem organisierten Markt beantragt. Entsprechend den Vorschriffen des § 264d i.V m
§ 267 Abs. 3 S. 2 Handelsgesetzbuch (HGB) ist die BSCom ab Antragsstellung als
kapitalmarktorientierte Gesellschaft einzuordnen und hat die gesetzlichen Vorschriften fir grol3e
Kapitalgesellschaften zu beachten. Die Gesellschaft wird beim Amtsgericht Stuttgart unter der
Registernummer HRB 741581 geflhrt. Der vorliegende Jahresabschluss wird nach den
Vorschriften des HGB sowie nach den einschlagigen Vorschriften des Gesetz betreffend die
Gesellschaften mit beschrankter Haftung (GmbHG) aufgestellt.

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

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

2. Allgemeine Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze sind im Vergleich zum Vorjahr grundsatzlich un-
verandert.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Die Sachanlagen werden zu den Anschaffungskosten, vermindert um planmafige kumulierte Ab-
schreibungen bewertet. Die planmafRigen Abschreibungen erfolgen Uber die betriebsgewdhnliche
Nutzungsdauer und werden nach der linearen Methode vorgenommen. AufierplanmaRige Ab-
schreibungen erfolgen im Falle einer dauerhaften Wertminderung.

Dem Sachanlagevermdgen wird eine Nutzungsdauer von elf Jahren zugrunde gelegt.

Finanzinstrumente, die dauerhaft als Kapitalanlage gehalten werden sollen (Spezialfonds) wer-
den den Wertpapieren des Anlagevermdgens zugeordnet. Die Papiere sind Teil einer nach
§ 254 HGB gebildeten Bewertungseinheit.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande werden grundsatzlich zu Nennwerten bzw.
zu Anschaffungskosten angesetzt. Alle erkennbaren Einzelrisiken werden bei der Bewertung be-
rucksichtigt. Abweichend hiervon werden die zur Absicherung von Grundgeschaften angeschaff-
ten physischen Goldbestande sowie korrespondierende Lieferanspriiche auf Gold als Siche-
rungsgeschéaft in Bewertungseinheiten i. S. d. § 254 HGB zusammengefasst und einheitlich be-
wertet.

Die Guthaben bei Kreditinstituten werden zu Nennwerten angesetzt.
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Latente Steuern werden nach den Grundsatzen des § 274 HGB als Differenzen zwischen den
handels- und den steuerrechtlichen Wertansatzen ermittelt. Vom Saldierungswahlrecht wird Ge-
brauch gemacht. Aktive latente Steuern werden aufgrund der Inanspruchnahme des Bilanzie-
rungswahlrechts gem. § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB in der Bilanz nicht aktiviert.

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

Die Verbindlichkeiten werden, mit Ausnahme der als Grundgeschaft in Bewertungseinheiten ein-
gehende Inhaberschuldverschreibungen, mit ihrem Erfullungsbetrag passiviert. Alle Verbindlich-
keiten sind unbesichert. Die im Rahmen von Bewertungseinheiten einbezogenen Inhaberschuld-
verschreibungen werden gemeinsam mit den zugehdérigen Sicherungsinstrumenten bewertet. Die
hieraus resultierenden Verpflichtungen haben keine feste Laufzeit.

Fir die Fremdwahrungsumrechnung werden die Referenzkurse der Europaischen Zentralbank
herangezogen.

3. Bildung von Bewertungseinheiten
Goldprodukte

Die begebenen Inhaberschuldverschreibungen werden am Handelstag (sog. ,Trade Date Ac-
counting®) als Grundgeschaft, die zur Deckung verwendeten physischen Goldbestande sowie die
Lieferanspriiche auf bzw. die schwebenden Geschafte aus Erwerbsvorgangen von Gold als Si-
cherungsgeschaft in Bewertungseinheiten gemaf § 254 HGB zusammengefasst und gemein-
sam bewertet, soweit die Inhaberschuldverschreibungen tatsachlich durch Bestande bzw. Liefer-
anspriuche/Erwerbsvorgange gedeckt sind. Die Gesellschaft emittierte im Berichtszeitraum ins-
gesamt finf Exchange Traded Commodities (ETCs). Neben den eigenen ETCs EUWAX Gold |
und EUWAX Gold Il wird in Kooperation mit der boerse.de Gold GmbH, Rosenheim, das Produkt
boerse.de Gold angeboten. Des Weiteren werden seit dem Geschéaftsjahr 2025 die eigenen
ETCs EUWAX Gold Core sowie EUWAX Gold Traceable Uber den geregelten Markt vertrieben.
Fur jedes Produkt werden Bewertungseinheiten gebildet.

Vermdgensgegenstande (Sicherungsgeschaft) Wahrung / Basiswert Bilanzierungsmethode 31.12.2025 31.12.2024
T€

EUWAX Gold | EUR / Gramm Einfrierungsmethode 252.502 259.277
davon physische Goldbestande 253.248 259.277
davon Verpflichtungsgeschéft -745 -
EUWAX Gold I EUR / Gramm Einfrierungsmethode 1.865.042 1.162.694
davon physische Goldbestande 1.851.876 1.156.222
davon Anspriiche auf Lieferung von physischem Gold - 6.472
davon Anspriiche aus schw ebenden Geschéaften 13.166 -
EUWAX Gold Core USD / Feinunze Durchbuchungsmethode 10.890 -
davon physische Goldbestande 10.890

EUWAX Gold Traceable USD / Feinunze Durchbuchungsmethode 3.220 -
davon physische Goldbestéande 3.220 -
boerse.de Gold EUR / Feinunze Einfrierungsmethode 80.062 45.034
davon physische Goldbestande 79.340 42.911
davon Anspriiche auf Lieferung von physischem Gold 721 2122
Sicherungsgeschifte (gesamt) 2.211.716 1.467.004
davon physische Goldbestande / Lieferanspriiche = Sonstige Vermdgensgegenstande 2.199.296 1.467.004
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Die Bilanzierung und Bewertung der jeweiligen Einheit erfolgt nach der angegebenen Bilanzie-
rungsmethode. Bei der Einfrierungsmethode werden Wertadnderungen von Grundgeschéaft und
Sicherungsinstrument weder in der Bilanz noch in der Gewinn- und Verlustrechnung berticksich-
tigt, soweit sie auf den effektiven Teil der Sicherungsbeziehung entfallen. Bei der Durchbu-
chungsmethode werden Wertdnderungen in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Diese
ETCs werden entsprechend mit dem beizulegenden Zeitwert (Stichtagskurs) bewertet. Die pros-
pektive Wirksamkeit wird bei beiden Bilanzierungsverfahren anhand der sogenannten Critical-
Term-Match-Methode ermittelt. Die Effektivitdt der Bewertungseinheiten war im Geschéaftsjahr
aufgrund der Basiswertidentitat (Wahrung, Nominalbetrag und Laufzeit) stets zu 100 % gegeben.

Bei der Absicherung der begebenen Inhaberschuldverschreibungen durch physisches Gold und
Lieferanspriiche/ Erwerbsvorgange auf physisches Gold handelt es sich bei allen ETCs um Fair
Value Micro Hedges, die das Marktpreisrisiko absichern. Durch die gegebene Basiswertidentitat
ist das Preisrisiko Uber die gesamte Laufzeit zu 100 % abgedeckt.

Spezialfonds

Die BSCom halt seit Dezember 2025 Anteile an einem Spezialfonds in Form eines offenen alter-
nativen Investmentfonds mit festen Anlagebedingungen (Spezial-AlF).

Zur Absicherung des Marktpreis- und Adressenausfallrisikos aus den gehaltenen Anteilen am
Spezialfonds wurde per 30.12.2025 eine Werthaltigkeitsgarantie mit Zahlungsversprechen (Wert-
haltigkeitsgarantie) zwischen der BSCom als Garantienehmer und der Vereinigung Baden-W(rt-
tembergische Wertpapierbdrse e. V., Stuttgart, (Vereinigung, Konzernmutter) als Garantiegeber
geschlossen. Im Garantieversprechen verpflichtet sich die Vereinigung, séamtliche aus einer teil-
weisen oder gesamten Veraulierung der Fondanteile und / oder aus bilanziell zu realisierenden
Marktpreis- / Adressenausfallrisiken entstehende Verluste auszugleichen. Gehaltene Fondsan-
teile (Grundgeschaft) sowie die Werthaltigkeitsgarantie (Sicherungsgeschéaft) werden zu einer
Bewertungseinheit nach § 254 HGB zusammengefasst und gemeinsam bewertet.

Die Bilanzierung und Bewertung erfolgt nach der Einfrierungsmethode. Entsprechend werden
Wertanderungen von Grundgeschaft und Sicherungsinstrument weder in der Bilanz noch in der
Gewinn- und Verlustrechnung beriicksichtigt, soweit sie auf den effektiven Teil der Sicherungs-
beziehung entfallen. Dabei wird die Werthaltigkeitsgarantie als Sicherungsinstrument nicht in der
Bilanz der BSCom angesetzt. Die prospektive Wirksamkeit ist zu jeder Zeit gegeben, da die Wert-
haltigkeitsgarantie samtliche Risiken und Verluste, die aus der Fondsbeteiligung entstehen kon-
nen, jederzeit zu 100 % abdeckt (Critical-Term-Match-Methode). Die Effektivitat der Bewertungs-
einheit war im Geschéftsjahr aufgrund der Basiswertidentitat (Wahrung, Nominalbetrag, Laufzeit
und Marktpreis) stets zu 100 % gegeben.

Zum 31.12.2025 wurden die gehaltenen Fondsanteile sowie die Werthaltigkeitsgarantie mit Zah-
lungsversprechen mit einem Buchwert bzw. einem Garantiebetrag in Héhe von 13.000 T€ (V.
0 T€) als Grund- und Sicherungsgeschéft in die Bewertungseinheit einbezogen.

Bei der Absicherung der gehaltenen Fondsanteile durch die Werthaltigkeitsgarantie handelt es
sich um einen Micro Hedge, bei dem eine Einzelposition durch eine spezifisch hierauf genau
abgestimmte Sicherheitstransaktion abgesichert wird.
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B. Erlauterungen zur Bilanz

4. Anlagevermogen

Anschaffungs-/Herstellkosten Abschreibungen Buchwerte

€ 01.01.2025  Zugénge  31.12.2025 01.01.2025 31.12.2025 01.01.2025 31.12.2025

I. Sachanlagen
1. Andere Anlagen, Betriebs- und

Geschaftsausstattung 10 0 e 10 e 0 g

Il. Finanzanlagen
1. Wertpapiere des Anlagevermdgens 0 13.000 13.000 0 0 0 13.000
Gesamt 10 13.000 13.010 10 10 0 13.000

Die Finanzanlagen beinhalten zum Stichtag Anteilsscheine an einem Spezial-AlF und sind Teil
einer Bewertungseinheit.

Die Anteilsscheine des Fonds, welcher als Anlageziel den langfristigen Erhalt des Vermogens
und die Erzielung laufender Zins- und Ausschittungsertrage hat, weisen zum Bilanzstichtag ei-
nen Buchwert in H6he von 13.000 T€ (Vj. 0 T€) bzw. einen Marktwert in Hohe von 13.079 T€ (V.
0 T€) aus.

Nur bei Vorliegen auRergewohnlicher Umstande kénnen Beschrankungen zur Riickgabe der An-
teilsscheine auftreten. Im Berichtszeitraum erfolgte keine Ausschittung aus dem Fondsvermégen
(Vj. 0 T€).

5. Forderungen und sonstige Vermoégensgegenstinde

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande in Hohe von insgesamt 2.211.451 T€
(Vj. 1.477.857 T€) beinhalten hauptsachlich die physischen Goldbestande nebst Anspriichen auf
Lieferung von physischem Gold mit einem Wert von insgesamt 2.199.296 T€ (V]. 1.467.004 T€).
Die Verwahrung der physischen Goldbestande erfolgt grofitenteils durch die Firma Brink’s Global
Services Deutschland GmbH, Flérsheim am Main.

Des Weiteren ist im Posten ein Darlehen an die Vereinigung in Héhe von 7.500 T€ (Vj. 7.500 T€)
nebst Zinsanspriichen (244 T€; Vj. 328 T€) enthalten. Das Darlehen wurde auf unbestimmte Zeit
geschlossen. Die BSCom hat ein aulRerordentliches Kiindigungsrecht, insbesondere wenn die
freie Liquiditat nicht mehr zur vollstandigen Aufrechterhaltung des operativen Betriebs ausreichen
kénnte.

Gegenuber der Gesellschafterin Boerse Stuttgart GmbH, Stuttgart, (BSG, Muttergesellschaft) be-
stehen zum Bilanzstichtag keine Forderungen (Vj. 7 T€).

6. Eigenkapital
Die Entwicklung des Eigenkapitals ist im Eigenkapitalspiegel ausfiihrlich dargestellit.

Aus dem Jahresulberschuss 2024 in Hohe von 1.056 T€ wurde gemafl Gesellschafterbeschluss
vom 04.04.2025 ein Teilbetrag von 250 T€ in die anderen Gewinnriicklagen eingestellt sowie
806 T€ an die Gesellschafterin ausgeschiittet.
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7. Riickstellungen

Die sonstigen Riickstellungen in Hohe von 1.092 T€ (Vj. 707 T€) enthalten im Wesentlichen Auf-
wendungen fir ausstehende Rechnungen (644 T€; Vj. 457 T€), Bonifikationen flr Geschaftsflh-
rer und Mitarbeiter (311 T€; Vj. 203 T€), sonstige Verpflichtungen aus dem Personalbereich
(73 T€; Vj. 19 T€) sowie Ruckstellungen flir Abschluss und Prifungskosten (51 T€; Vj. 25 T€).

Die Restlaufzeiten der sonstigen Rickstellungen, mit Ausnahme der Rickstellung fur zukiinftige
Betriebspriifungen (3 T€; Vj. 0T€), sind voraussichtlich kirzer als ein Jahr. GemaR
§ 253 Abs. 2 Satz 1 HGB sind Ruckstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr mit
dem ihrer Laufzeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz aus den vergangenen sie-
ben Geschaftsjahren abzuzinsen. Die Hohe der Abzinsung betragt im Geschéftsjahr 0 T€ (V.
0 T€).

8. Verbindlichkeiten

T€ 31.12.2025 31.12.2024

Anleihen
davon mit einer Restlaufzeit > 5 Jahren: T€ 2.211.716 (Vj. T€ 1.467.004)

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

2.211.716 1.467.004

L L . . 27 2.423
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: T€ 27 (Vj. T€ 2.423)
Verbindlichkeiten gegentiiber verbundenen Unternehmen : 9
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: T€ 0 (Vj. T€ 9)
Sonstlgg Yerblndllchkgltgn . . 2887 28
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: T€ 2.887 (Vj. T€ 28)
Verbindlichkeiten 2.214.630 1.469.464

Die Anleihen beinhalten die von der Gesellschaft ausgegebenen Inhaberschuldverschreibungen
und sind in ihrer Laufzeit nicht begrenzt und nicht konvertibel. Die zum Stichtag bilanzierten Pa-
piere mit einem Buchwert von insgesamt 2.211.716 T€ (V]. 1.467.004 T€) sind vollstandig durch
physisches Gold bzw. bestehende Gold-Lieferanspriiche und schwebende Geschafte aus Er-
werbsvorgangen gedeckt. Der Marktwert der Anleihen betradgt zum Bilanzstichtag insgesamt
4.633.698 T€ (Vj. 2.512.508 T€).

Sind am 31. Dezember eines Jahres weniger als 250.000 Stiick! bzw. 10.000.000 Stiick? Inha-
berschuldverschreibungen je ETC durch die Emittentin ausgegeben und im Besitz Dritter, die
nicht mit der Emittentin verbundene Unternehmen sind, kann die Emittentin gemafR den Emissi-
onsbedingungen die Schuldverschreibungen zum 31. Januar des Folgejahrs kiindigen und ins-
gesamt am 28. Februar des Folgejahrs zurtickzahlen. Zudem besteht fiir EUWAX Gold Il sowie
flr boerse.de Gold ein Sonderkiindigungsrecht durch die Emittentin, wenn am 31. Dezember ei-
nes Jahres das borsliche oder au3erbérsliche mit der Emittentin gehandelte Volumen an Schuld-
verschreibungen im vorangegangenen Zeitraum von sechs Monaten unter 500.000 Schuldver-
schreibungen liegt. Die Emittentin kann dann gemaf den Emissionsbedingungen die Schuldver-
schreibungen zum 31. Januar des Folgejahres kiindigen und insgesamt am 28. Februar des
Folgejahres zuriickzahlen.

" Bei den ETCs EUWAX Gold I, EUWAX Gold Il sowie boerse.de Gold
2 Bei den ETCs EUWAX Gold Core und EUWAX Gold Traceable, alternativ Metallanspruch je Inhaberschuldverschreibung
unter 1 Gramm
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Die Emittentin hat zudem das Recht, die Inhaberschuldverschreibungen des Produkts EUWAX
Gold | einmal jahrlich zum 16. August eines Jahres unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von
einem Monat ordentlich zu kiindigen.

Die sonstigen Verbindlichkeiten (2.887 T€, Vj. 28 T€) beinhalten im Wesentlichen Anspriche ei-
nes Geschéaftspartners auf die Lieferung von Gold aufgrund der Emissionsbedingungen der
neuen Goldprodukte in H6he von 2.107 T€ (Vj. 0 T€).

9. Passiver Rechnungsabgrenzungsposten

Der passive Rechnungsabgrenzungsposten enthalt Einnahmen, welche als Ertrage der Folgepe-
rioden zu werten sind.

C. Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

10. Umsatzerlose

Die Umsatzerlése (9.752 T€; Vj. 4.362 T€) enthalten im Wesentlichen den Spread aus der Emis-
sion der Produkte.

11. Sonstige betriebliche Ertrage

Im Berichtszeitraum wurden sonstige betriebliche Ertrage in Héhe von 2.857 T€ (Vj. 38 T€) ge-
neriert. Darin enthalten sind grétenteils Ertrage aus der Stichtagsbewertung der physischen
Goldbestande der neuen Produkte (2.797 T€; Vj. 0 T€). Die Ertrage werden durch die korrespon-
dierende Position in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen kompensiert und sind somit er-
folgsneutral.

Des Weiteren sind Ertrage aus der Auflésung von Ruckstellungen (30 T€; Vj. 20 T€) sowie sons-
tige Ertrage aus Vorperioden (7 T€; Vj. 0 T€) angefallen.

12. Sonstige betriebliche Aufwendungen

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen (6.617 T€; Vj. 2.528 T€) beinhalten hauptsachlich
Aufwendungen aus der Stichtagsbewertung der Inhaberschuldverschreibungen der neuen Pro-
dukte (2.797 T€; Vj. 0 T€). Sie werden durch die entsprechenden sonstigen betrieblichen Ertrage
neutralisiert,

Ferner sind Kosten fir die Verwahrung der physischen Goldbestande (1.752 T€, Vj. 1.140 T€)
sowie Ausgaben fir Dienst- und Fremdleistungen (774 T€; Vj. 622 T€) und die nicht abziehbare
Vorsteuer (567 T€; Vj. 383 T€) enthalten.

Fur Dienstleistungs- und Geblhrennachberechnungen aus Vorperioden wurden 11 T€ (Vj. 18 T€)
aufgewendet.

13. Gewinnverwendungsvorschlag

Der ordentlichen Gesellschafterversammlung der BSCom wird vorgeschlagen, den Jahrestiber-
schuss des Geschaftsjahres 2025 in Hohe von 3.497 T€ in die anderen Gewinnriicklagen einzu-
stellen.
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D. Sonstige Angaben

14. Arbeitnehmern und Organe

Arbeitnehmer

2025 2024
Angestellte 3
davon Vertrieb / Marketing 2 2
davon Verw altung 1 1
Summe der Beschiftigten 3 3

Angaben gerundet und im Jahresdurchschnitt

Die durchschnittliche Anzahl der Arbeitnehmer i.S.d. § 285 Nr. 7 HGB betrug im Berichtsjahr 3
(Vj. 3).

Geschiftsfiihrung

Herr Dierk Schaffer (CEO) ist alleiniger Geschéaftsfihrer der BSCom. Auf die Angabe der Ge-
samtbezlige nach § 285 Nr. 9 HGB wird gemafR § 286 Abs. 4 HGB verzichtet.

Priifungsausschuss

Zum 1. Oktober 2025 wurde ein Prifungsausschuss eingerichtet. Mitglieder des Prifungsaus-
schusses sind Herr Jurgen Steffan (Vorsitzender des Kuratoriums und des Prasidialausschusses
der Vereinigung), Dr. Alena Kretzberg (Volkswagen Financial Service AG, Mitglied des Vor-
stands, ClO) und Andreas Torner (Geschéaftsfuhrer der Trade Republic Bank GmbH, Fachbereich
Markt).

Die konstituierende Sitzung fand im Umlaufverfahren am 7. Oktober 2025 statt, Herr Jurgen Stef-
fan wurde zum Vorsitzenden gewahlt.

Unabhangiger Finanzexperte fiir den Bereich Abschlusspriifung ist Herr Jiirgen Steffan. Alle Mit-
glieder des Prifungsausschusses verfiigen tber Sachverstand auf dem Gebiet der Abschluss-
prifung gem. § 100 Abs. 5 AktG und bringen darliber hinaus ausreichend Erfahrung und Exper-
tise im Bereich Rechnungslegung mit.

Herr Andreas Torner hat sein Mandat zum 31.12.2025 niedergelegt. Seit 01.03.2026 ist Herr Dirk
Kipp (Mitglied des Vorstands der Landesbank Baden-Wirttemberg) Mitglied im Prifungsaus-
schuss.

Die Vergutung betrug im Geschaftsjahr 4 T€ (Vj. 0 T€).
15. Sonstige finanzielle Verpflichtungen/ Haftungsverhiltnisse

Die BSCom bezieht von der Vereinigung Verwaltungsdienstleistungen. Die Vertrage gelten fur
unbestimmte Zeit und sind mit einem Kiindigungsrecht, unter Einhaltung festgelegter Fristen,
ausgestattet. Fir diese Dienstleistungen entrichtet die BSCom eine jahrliche, dem tatsachlichen
Leistungsbezug entsprechend anzupassende Vergutung. Im Berichtszeitraum betrug diese
insgesamt 306 T€ (Vj. 283 T€).

Ferner erbringt auch die Muttergesellschaft flir die BSCom Dienstleistungen aus den Bereichen
Verwaltung, IT sowie aus Vermietung. Die Vereinbarungen gelten fir unbestimmte Zeit und sind
mit einem Kindigungsrecht, unter Einhaltung festgelegter Fristen, ausgestattet. Fir diese
Dienstleistungen entrichtet die BSCom ein jahrlich, dem tatsachlichen Leistungsbezug
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entsprechend anzupassendes Entgelt. Im Berichtszeitraum betrug die Vergitung insgesamt
192 T€ (Vj. 205 T€).

16. Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung wird nach den Vorschriften des Deutschen Rechnungslegungsstan-
dards (DRS) 21 erstellt.

Der Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit wird nach der indirekten Methode ermittelt.

Der Finanzmittelfonds betragt zum Bilanzstichtag 14.818 T€ (Vj. 3.052 T€) und besteht aus-
schlief3lich aus Zahlungsmitteln in Form von taglich falligen Sichteinlagen und kurzfristigen Geld-
anlagen.

Fur weitere Ausfihrungen zur Kapitalflussrechnung verweisen wir auf den Lagebericht der Ge-
sellschaft fir das Geschéftsjahr 2025.

17. Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen

Im Berichtszeitraum 2025 bestanden folgende Leistungsbeziehungen zwischen der BSCom und
anderen verbundenen Unternehmen:

TE 2025 2024
Konzernmutter
Bezogene Dienstleistungen 306 283
Vereinnahmte Zinsen 280 328
Mutterunternehmen
Bezogene Dienstleistungen 171 185
Bezogene Dauerschuldverhaltnisse 21 21

Andere verbundene Unternehmen des BSG-Konzerns
Bezogene Dienstleistungen 18 18

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

18. Honorar fiir den Abschlusspriifer
Das Honorar fir Abschlussprifungsleistungen betragt 64 T€ (Vj. 27 T€).
19. Aktive latente Steuern

Die temporaren Differenzen, auf die keine latenten Steuern gebildet wurden, betreffen Bewer-
tungsunterschiede zwischen Handels- und Steuerbilanz bei der Bildung von Riickstellungen. Bei
der Bewertung der temporaren Differenzen wurde die schrittweise Absenkung des Kérperschafts-
steuersatzes ab dem 1. Januar 2028 um jahrlich jeweils ein Prozentpunkt auf bis zu 10 % im Jahr
2032 berticksichtigt. Der Steuersatz fiir die Berechnung betragt somit fiir Kérperschaftsteuer, So-
lidaritdtszuschlag und Gewerbesteuer 25,11 %.

20. Konzernverhaltnisse/ -abschluss

Der Jahresabschluss der BSCom fur das Geschaftsjahr 2025 wird in den Konzernabschluss der
BSG (kleinster und groBter Kreis) einbezogen. Der Konzernabschluss wird im Unternehmensre-
gister veroffentlicht.
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21. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

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

Stuttgart, 24. Marz 2026

Die Geschaftsfihrung der Boerse Stuttgart Commodities GmbH

Dierk Schaffer
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BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS
An die Boerse Stuttgart Commodities GmbH, Stuttgart

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES UND DES LAGEBERICHTS

Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Boerse Stuttgart Commodities GmbH, Stuttgart, - bestehend aus der
Jahresbilanz zum 31. Dezember 2025, der Gewinn- und Verlustrechnung, der Kapitalflussrechnung und
dem Eigenkapitalspiegel fur das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025, sowie dem An-
hang einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — geprft. Dartber hin-
aus haben wir den Lagebericht der Boerse Stuttgart Commodities GmbH, Stuttgart, flr das Geschéaftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen handels-
rechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundséatze ordnungsmaBiger
Buchfuhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens- und Finanzlage
der Gesellschaft zum 31. Dezember 2025 sowie ihrer Ertragslage fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2025.

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

Geman 8§ 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prufung zu keinen Einwendungen gegen die Ord-
nungsmaBigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefuhrt hat.

Grundlage fiir die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317
HGB und der EU-Abschlusspriiferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden ,,EU-APrVO*“) unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Ab-
schlussprufung durchgefiuhrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundséatzen istim Ab-
schnitt ,,Verantwortung des Abschlussprufers flr die Prifung des Jahresabschlusses und des Lagebe-
richts“ unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unab-
hangig in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und be-
rufsrechtlichen Vorschriften und dem International 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 Anforderun-
gen und dem IESBA Code erfullt. Dartiber hinaus erklaren wir gemanB Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO,
dass wir keine verbotenen Nichtprufungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. Wir
sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um
als Grundlage fur unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.
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Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Prifung des Jahresabschlusses

Wir haben bestimmt, dass es in unserer Prifung des Jahresabschlusses vom 1. Januar bis zum 31. Dezem-
ber 2025 keine besonders wichtigen Prufungssachverhalte gibt, die in unserem Bestatigungsvermerk mit-
zuteilen sind.

Sonstige Informationen

Der Geschaftsfihrer bzw. der Prifungsausschuss ist flr die sonstigen Informationen verantwortlich. Die
sonstigen Informationen umfassen:

e die Versicherungen der gesetzlichen Vertreter nach § 264 Abs. 2 Satz 3 HGB bzw. nach § 289 Abs. 1
Satz 5 HGB zum Jahresabschluss und zum Lagebericht,

e alle Ubrigen Teile des Geschaftsberichts, welcher uns erst nach dem Datum des Bestatigungsvermerks
zur Verfugung gestellt wird,

e abernichtden Jahresabschluss, nicht die inhaltlich gepruften Angaben im Lagebericht und nicht unse-
ren dazugehorigen Bestatigungsvermerk.

Unsere Prufungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen
Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form
von Prufungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prufung haben wir die Verantwortung, die oben genannten sonstigen Infor-
mationen zu lesen und dabei zu wurdigen, ob die sonstigen Informationen

e wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zu den inhaltlich gepriften Angaben im Lagebe-
richt oder zu unseren bei der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

e anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung des Geschaftsfiihrers und des Priifungsausschusses fiir den Jahresabschluss und
den Lagebericht

Der Geschaftsfuhrer ist verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen han-
delsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und daflr, dass der Jahresab-
schluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfihrung ein den tatsachlichen
Verhéaltnissen entsprechendes Bild der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.
Ferner ist der Geschéftsfilhrer verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die er in Ubereinstimmung mit
den deutschen Grundséatzen ordnungsmaBiger Buchflhrung als notwendig bestimmt hat, um die Aufstel-
lung eines Jahresabschlusses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund
von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermogensschadigungen) oder
Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses ist der Geschaftsfihrer daflir verantwortlich, die Fahigkeit der
Gesellschaft zur FortfUhrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren hat er die Verantwor-
tung, Sachverhalte im Zusammenhang mit der Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig,
anzugeben. Daruber hinaus ist er dafur verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsat-
zes der Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtli-
che Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem ist der Geschaftsfuhrer verantwortlich fur die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem
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Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen
und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner ist der Geschaftsflihrer verantwortlich
fur die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die er als notwendig erachtet hat, um die Aufstellung
eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu
ermoglichen und um ausreichende geeignete Nachweise flr die Aussagen im Lagebericht erbringen zu
kénnen.

Der Priifungsausschuss ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der Ge-
sellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliiber 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 Gesellschaft vermittelt sowie in allen we-
sentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen
in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der
zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Pri-
fungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Uberein-
stimmung mit 8 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefuhrte Prifung eine we-
sentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus dolosen Handlungen oder
Irrtimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn vernunftigerweise erwartet werden
kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts
getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prufung tuben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Darlber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jahresabschluss
und im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und fuihren Prufungs-
handlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fur 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 Irrtimern resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt
wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandig-
keiten, irrefUhrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

e erlangen wir ein Verstandnis von den flr die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kon-
trollen und den fur die Prufung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MaBnahmen, um Pru-
fungshandlungen zu planen, die unter den Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein
Prifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der Gesellschaft bzw. dieser Vorkehrungen und
MaBnahmen abzugeben.

e Dbeurteilen wir die Angemessenheit der von dem Geschéftsfihrer angewandten Rechnungslegungsme-
thoden sowie die Vertretbarkeit der von dem Geschaftsfihrer dargestellten geschatzten Werte und da-
mit zusammenhangenden Angaben.

e ziehen wir Schlussfolgerungen uber die Angemessenheit des von dem Geschaftsfuhrer angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage
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der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignis-
sen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfliih-
rung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine we-
sentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen An-
gaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unan-
gemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen
auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zu-
kinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu flihren, dass die Gesellschaft ihre Unter-
nehmenstatigkeit nicht mehr fortfUhren kann.

e Dbeurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschlieBlich der An-
gaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse so dar-
stellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buch-
fuhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Gesellschaft vermittelt.

e Dbeurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung
und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.

e flhren wir Prifungshandlungen zu den von dem Geschaftsfiihrerdargestellten zukunftsorientierten An-
gaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir da-
bei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von dem Geschéftsfuhrer zugrunde gelegten
bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten An-
gaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben
sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeid-
bares Risiko, dass kunftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die
Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger bedeutsamer
Mangel in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erklarung ab, dass wir die relevanten
Unabhangigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erértern mitihnen alle Beziehungen und sonstigen
Sachverhalte, von denen vernlnftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere Unabhéan-
gigkeit auswirken, und, sofern einschlagig, die zur Beseitigung von Unabhangigkeitsgefdhrdungen vorge-
nommenen Handlungen oder ergriffenen SchutzmaBnahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen erdrtert ha-
ben, diejenigen Sachverhalte, die in der Prifung des Jahresabschlusses fur den aktuellen Berichtszeitraum
am bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen Prifungssachverhalte sind. Wir beschreiben
diese Sachverhalte im Bestatigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schlie-
Ben die offentliche Angabe des Sachverhalts aus.

SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERUNGEN

Vermerk tGiber die Priifung der fiir Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen Wiedergaben des
Jahresabschlusses und des Lageberichts nach 8 317 Abs. 3a HGB

Priifungsurteil

Wir haben gemaB § 317 Abs. 3a HGB eine Prifung mit hinreichender Sicherheit durchgefuhrt, ob die in der
Datei, die den SHA-256-Wert
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971ce37845¢c076f82770de048cbda988b54750ebf4e96e18ef6abbf1aaf24601 aufweist, enthaltenen und
fur Zwecke der Offenlegung erstellten Wiedergaben des Jahresabschlusses und des Lageberichts (im Fol-
genden 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 deut-
schen gesetzlichen Vorschriften erstreckt sich diese Priifung nur auf die Uberfiihrung der Informationen
des Jahresabschlusses und des Lageberichts in das ESEF-Format und daher weder auf die in diesen Wie-
dergaben enthaltenen noch auf andere in der oben genannten Datei enthaltene Informationen.

Nach unserer Beurteilung entsprechen die in der oben genannten Datei enthaltenen und fur Zwecke der
Offenlegung erstellten Wiedergaben des Jahresabschlusses und des Lageberichts in allen wesentlichen
Belangen den Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat. Uber dieses Priifungs-
urteil sowie unsere im voranstehenden ,Vermerk Uber die Prifung des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts“ enthaltenen Prifungsurteile zum beigefugten Jahresabschluss und zum beigeflugten Lagebericht
fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 hinaus geben wir keinerlei Prifungsurteil
zu den in diesen Wiedergaben enthaltenen Informationen sowie zu den anderen in der oben genannten
Datei enthaltenen Informationen ab.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Prifung der in der oben genannten Datei enthaltenen Wiedergaben des Jahresabschlus-
ses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 Abs. 3a HGB unter Beachtung des IDW-Priifungs-
standards: Prufung der fur Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen Wiedergaben von Abschlus-
sen und Lageberichten nach 8 317 Abs. 3a HGB (IDW PS 410 (06.2022)) durchgefuhrt. Unsere Verantwor-
tung danach ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers fir die Prifung der ESEF-Unterlagen®
weitergehend beschrieben. Unsere Wirtschaftspriferpraxis hat die Anforderungen der IDW Qualitatsma-
nagementstandards angewendet.

Verantwortung des Geschiftsflihrers und des Priifungsausschusses fiir die ESEF-Unterlagen

Der Geschéaftsfuhrer der Gesellschaft ist verantwortlich flr die Erstellung der ESEF-Unterlagen mit den
elektronischen Wiedergaben des Jahresabschlusses und des Lageberichts nach MaBgabe des § 328 Abs. 1
Satz4 Nr. 1 HGB.

Ferner ist der Geschéaftsfuhrer der Gesellschaft verantwortlich flr die internen Kontrollen, die er als not-
wendig erachtet, um die Erstellung der ESEF-Unterlagen zu ermdglichen, die frei von wesentlichen — beab-
sichtigten oder unbeabsichtigten — VerstdBen gegen die Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektroni-
sche Berichtsformat sind.

Der Priffungsausschuss ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Prozesses der Erstellung der ESEF-Un-
terlagen als Teil des Rechnungslegungsprozesses.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung der ESEF-Unterlagen

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob die ESEF-Unterlagen frei von we-
sentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — Verst6Ben gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1
HGB sind. Wahrend der Prifung Uben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Darliber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter —
VerstoBe gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB, planen und fuhren Prufungshandlungen als
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Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prufungsnachweise, die ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fur unser Prufungsurteil zu dienen.

e gewinnen wir ein Verstandnis von den fur die Prifung der ESEF-Unterlagen relevanten internen Kontrol-
len, um Prafungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch
nicht mit dem Ziel, ein Prtufungsurteil zur Wirksamkeit dieser Kontrollen abzugeben.

e Dbeurteilen wir die technische Gultigkeit der ESEF-Unterlagen, d.h. ob die die ESEF-Unterlagen enthal-
tende Datei die Vorgaben der Delegierten Verordnung (EU) 2019/815 in der zum Abschlussstichtag gel-
tenden Fassung an die technische Spezifikation flr diese Datei erfullt.

e Dbeurteilen wir, ob die ESEF-Unterlagen eine inhaltsgleiche XHTML-Wiedergabe des gepriften Jahresab-
schlusses und des gepruften Lageberichts ermdglichen.

Ubrige Angaben geméB Artikel 10 EU-APrVO
Wir wurden von dem Geschaftsfuhrer am 17. Oktober 2025 als Abschlussprufer beauftragt. Wir sind seit

dem Geschaftsjahr 2022 als Abschlusspriifer der Boerse Stuttgart Commodities GmbH, Stuttgart, tatig.

Wir erkléaren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Prafungsurteile mit dem zuséatzlichen
Bericht an den Prifungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Prufungsbericht) in Einklang stehen.

Wir haben keine Leistungen, die nicht im Jahresabschluss oder im Lagebericht des gepriften Unterneh-
mens angegeben wurden, zusatzlich zur Abschlussprifung fir das geprifte Unternehmen bzw. flr die von
diesem beherrschten Unternehmen erbracht.

SONSTIGER SACHVERHALT - VERWENDUNG DES BESTATIGUNGSVERMERKS

Unser Bestatigungsvermerk ist stets im Zusammenhang mit dem gepruften Jahresabschluss und dem ge-
pruften Lagebericht sowie den gepriften ESEF-Unterlagen zu lesen. Der in das ESEF-Format Uberfuhrte
Jahresabschluss und Lagebericht —auch die in das Unternehmensregister einzustellenden Fassungen —
sind lediglich elektronische Wiedergaben des geprlften Jahresabschlusses und des gepriiften Lagebe-
richts und treten nicht an deren Stelle. Insbesondere sind der ESEF-Vermerk und unser darin enthaltenes
Prufungsurteil nur in Verbindung mit den in elektronischer Form bereitgestellten gepruften ESEF-Unterla-
gen verwendbar.

VERANTWORTLICHE WIRTSCHAFTSPRUFER
Der fur die Prifung verantwortliche Wirtschaftsprifer ist Andreas Koch.

Frankfurt am Main, den 31. Marz 2026

Deloitte GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gez. Andreas Koch gez. Tomas Girardi
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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Boerse Stuttgart Commodities GmbH, Stuttgart
Bilanz zum 31. Dezember 2024

AKTIVA 31.12.2024 31.12.2023
€ T€
A. Anlagevermogen
-) Sachanlagen 0,00 0
B. Umlaufvermégen
I. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 1.477.857.338,99 1.287.521
davon mit einer Restlaufzeit von Uber einem Jahr € 1.474.504.369,72 (Vj. T€ 1.284.554)
Il. Guthaben bei Kreditinstituten 3.051.905,71 1.570
Summe Aktiva 1.480.909.244,70 1.289.092

Boerse Stuttgart Commodities GmbH - Bilanz 2024
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31.12.2024 31.12.2023
PASSIVA € P Te
A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital 25.000,00 25
IIl. Kapitalriicklage 237.054,28 237
Ill. Gewinnriicklagen 250.000,00 -
IV. Jahresiiberschuss 1.055.587,98 511
1.567.642,26 773
B. Riickstellungen 706.998,55 490
C. Verbindlichkeiten 1.469.464.442,04 1.279.186
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr € 2.460.072,32 (Vj. T€ 2.131)
davon mit einer Restlaufzeit von Uber einem Jahr € 1.467.004.369,72 (Vj. T€ 1.277.054)
D. Rechnungsabgrenzungsposten 9.170.161,85 8.642
Summe Passiva 1.480.909.244,70 1.289.092

Boerse Stuttgart Commodities GmbH - Bilanz 2024
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Boerse Stuttgart Commodities GmbH, Stuttgart

Gewinn- und Verlustrechnung vom 01. Januar bis 31. Dezember 2024
01.01. - 01.01. -
31.12.2024 31.12.2023
€ € T€
1. Umsatzerlose 4.361.784,28 2.995
2. Sonstige betriebliche Ertrage 37.626,09 31
davon aus Wahrungsumrechnung € 218,13 (Vj. T€ 0)
3. Materialaufwand
-) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen 78.483,36 38
4. Personalaufwand
a) Léhne und Gehalter 606.716,73 410
b) soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 65.756,42 39
davon fir Altersversorgung € 7.191,16 (Vj. T€ 3)
672.473,15 449
5. Abschreibungen
-) auf Sachanlagen 471,00 1
6. Sonstige betriebliche Aufwendungen 2.527.566,25 2.067
davon aus Wahrungsumrechnung € 292,60 (Vj. T€ 0)
7. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 342.558,83 217
davon aus verbundenen Unternehmen € 328.227,93 (Vj. T€ 137)
8. Zinsen und ahnliche Aufwendungen 59,79 2
9. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 407.297,67 177
10. Ergebnis nach Steuern 1.055.617,98 511
11. Sonstige Steuern 30,00 -
12. Jahresiiberschuss 1.055.587,98 511

Boerse Stuttgart Commodities GmbH - Gewinn- und Verlustrechnung 2024
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Boerse Stuttgart Commodities GmbH, Stuttgart
Kapitalflussrechnung vom 01. Januar - 31. Dezember 2024

T€ 01.01. - 01.01. -
31.12.2024 31.12.2023

Jahresiiberschuss 1.056 511
Abschreibungen (+) / Zuschreibungen (-) auf Gegenstande des Anlagevermdgens 0 1
Zahlungswirksame Veranderung der Riickstellungen (+/-) -291 -240
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen (+) / Ertrage (-) 576 298
Zunahme (-) / Abnahme (+) der Forderungen sowie anderer Aktiva aus

der laufenden Geschéftstatigkeit (nicht Investitions- oder Finanzierungstatigkeit) -190.342 10.821
Zunahme (+) / Abnahme (-) der Verbindlichkeiten sowie anderer Passiva aus

der laufenden Geschéftstatigkeit (nicht Investitions- oder Finanzierungstatigkeit) 190.807 -20.262
Zinsaufwendungen (+) / Zinsertrage (-) -343 -215
Ertragsteueraufwand (+) / Ertragsteuerertrag (-) 407 177
Ertragsteuerzahlungen (+/-) -279 -962
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit 1.591 -9.872
Einzahlungen (+) aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen der Finanzdisposition - 1.500
Erhaltene (+) Zinsen 152 79
Cashflow aus der Investitionstatigkeit 152 1.579
Gezahlte (-) Zinsen -0 -6
Auszahlungen (-) an Unternehmenseigner und Minderheitengesellschafter -261 -1.555

Ausschittung an Unternehmenseigner -261 -1.555
Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit -261 -1.561
Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds 1.481 -9.854
Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 1.570 11.424
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 3.052 1.570

Zahlungsmittel 3.052 1.570
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A. Allgemeine Erlauterungen zum Jahresabschluss

1. Alilgemeine Hinweise

Die Boerse Stuttgart Commodities GmbH, Stuttgart (BSCom) ist eine kleine Kapitalgesellschaft
im Sinne des § 267 Abs. 1 Handelsgesetzbuch (HGB). Die Gesellschaft wird beim Amtsgericht
Stuttgart unter der Registernummer HRB 741581 geflhrt. Der vorliegende Jahresabschluss wird
gemal den §§ 242 ff. und den §§ 264 ff. HGB sowie nach den einschlagigen Vorschriften des
Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschrankter Haftung (GmbHG) aufgestellt. Die
grolkenabhangigen Erleichterungen des § 288 HGB werden teilweise in Anspruch genommen.

Der Jahresabschluss wird gemaft den Anforderungen der delegierten Verordnung (EU) 2019/980
der Kommission vom 14. Marz 2019, Anhang 6, Abschnitt 11 um eine Kapitalflussrechnung
erweitert.

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

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

2. Allgemeine Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze sind im Vergleich zum Vorjahr unverandert.
Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellit.

Die Sachanlagen werden zu den Anschaffungskosten, vermindert um planmafige kumulierte Ab-
schreibungen bewertet. Die planmafRigen Abschreibungen erfolgen Uber die betriebsgewdhnliche
Nutzungsdauer und werden nach der linearen Methode vorgenommen. Aulierplanmallige Ab-
schreibungen erfolgen im Falle einer dauerhaften Wertminderung.

Dem Sachanlagevermégen wird eine Nutzungsdauer von elf Jahren zugrunde gelegt.

Kurzfristige Forderungen und sonstige Vermoégensgegenstande werden zu Nennwerten bzw. zu
Anschaffungskosten angesetzt. Alle erkennbaren Einzelrisiken werden bei der Bewertung be-
rucksichtigt.

Die Guthaben bei Kreditinstituten werden zu Nennwerten angesetzt.

Die Ruickstellungen berlcksichtigen alle erkennbaren Risiken, ungewisse Verpflichtungen und
drohende Verluste aus schwebenden Geschéaften und sind in Hohe des nach vernlnftiger kauf-
mannischer Beurteilung notwendigen Erflllungsbetrages angesetzt.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erflllungsbetrag passiviert. Alle Verbindlichkeiten sind un-
besichert. Die Verbindlichkeiten aus den begebenen Schuldverschreibungen haben keine feste
Laufzeit.

3. Bildung einer Bewertungseinheit

Die BSCom begibt gemal den Emissionsbedingungen Inhaberschuldverschreibungen, die zur
Lieferung von Edelmetallen (Gold) verpflichten. Zur Deckung der begebenen Inhaberschuldver-
schreibungen erwirbt die Gesellschaft physisches Gold.

Die Inhaberschuldverschreibungen werden am Handelstag (sog. ,Trade Date Accounting®) als
Grundgeschaft, die physischen Goldbestande sowie die Lieferanspriiche auf Gold als Siche-
rungsgeschaft in Bewertungseinheiten gemal § 254 HGB zusammengefasst und gemeinsam
bewertet, soweit die Inhaberschuldverschreibungen tatsachlich durch Bestande bzw. Lieferan-
spriche gedeckt sind. Die Gesellschaft emittierte im Geschaftsjahr 2024 insgesamt drei
Exchange Traded Commodities (ETCs). Neben den eigenen ETCs EUWAX Gold | und EU-
WAX Gold Il wird in Kooperation mit der boerse.de Gold GmbH, Rosenheim, (boerse.de Gold
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GmbH) das Produkt boerse.de Gold angeboten. Fir jedes Produkt werden Bewertungseinheiten
gebildet.

Die Bilanzierung und Bewertung der jeweiligen Einheiten erfolgt nach der Einfrierungsmethode.
Entsprechend werden Wertanderungen von Grundgeschaft und Sicherungsinstrument weder in
der Bilanz noch in der Gewinn- und Verlustrechnung bertcksichtigt, soweit sie auf den effektiven
Teil der Sicherungsbeziehung entfallen. Die prospektive Wirksamkeit wird anhand der sogenann-
ten Critical-Term-Match-Methode ermittelt. Die Effektivitat der Bewertungseinheiten war unterjah-
rig sowie zum 31.12.2024 aufgrund der Basiswertidentitat (Wahrung, Nominalbetrag und Lauf-
zeit) stets zu 100 % gegeben. Zum 31.12.2024 waren fir EUWAX Gold | Vermbgensgegen-
stdnde in Hohe von 259.277 T€ (Vj. 273.454 T€), fir EUWAX Gold Il 1.162.694 T€ (V.
969.859 T€) und firr boerse.de Gold 45.034 T€ (Vj. 33.741 T€) als Sicherungsgeschéfte in die
Bewertungseinheiten einbezogen.

Bei der Absicherung der begebenen Inhaberschuldverschreibungen durch physisches Gold und
Lieferanspriche auf Gold handelt es sich bei allen ETCs um Fair Value Micro Hedges, die das
Marktpreisrisiko absichern. Durch die gegebene Basiswertidentitat ist das Preisrisiko Gber die
gesamte Laufzeit zu 100 % abgedeckt.

B. Erlauterungen zur Bilanz

4. Forderungen und sonstige Vermodgensgegenstiande

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande in Hohe von insgesamt 1.477.857 T€
(Vj. 1.287.521 T€) beinhalten hauptsachlich die physischen Goldbestande nebst Anspriichen auf
Lieferung von physischem Gold in Hohe von insgesamt 1.467.004 T€ (Vj. 1.277.054 T€). Die
physischen Goldbestande fiur die Produkte EUWAX Gold | und EUWAX Gold Il in Héhe von
1.415.498 T€ (Vj. 1.244.109 T€) werden groéfltenteils von der Firma Brink's Global Services
Deutschland GmbH, Florsheim am Main, die Bestande fir den ETC boerse.de Gold in Hohe von
42.911 T€ (Vj. 33.733 T€) werden vorwiegend von der Firma Valcambi S.A., Balerna/ Schweiz,
verwahrt.

Des Weiteren ist im Posten ein Darlehen an die Vereinigung Baden-Wirttembergische Wertpa-
pierbérse e.V., Stuttgart, (Vereinigung, Konzernmutter) in Héhe von 7.500 T€ (Vj. 7.500 T€) nebst
Zinsansprichen in Héhe von 328 T€ (Vj. 137 T€) enthalten. Das Darlehen wurde auf unbe-
stimmte Zeit geschlossen und ist erstmals mit Wirkung zum 30.09.2026 kiindbar. Die BSCom hat
ein auflerordentliches Kiindigungsrecht, insbesondere wenn die freie Liquiditat nicht mehr zur
vollstandigen Aufrechterhaltung des operativen Betriebs ausreichen kdnnte.

Gegenuber der Gesellschafterin Boerse Stuttgart GmbH, Stuttgart, (BSG, Muttergesellschaft) be-
stehen Forderungen in Hohe von 7 T€ (Vj. 1 T€).

5. Eigenkapital

Aus dem Jahresuberschuss 2023 in H6he von 511 T€ wurde gemal Gesellschafterbeschluss
vom 07.05.2024 nebst Klarstellungsbeschluss vom 16.01.2025 ein Teilbetrag in Héhe von 250 T€
in die andere Gewinnriicklagen eingestellt sowie 261 T€ an die BSG ausgeschittet.
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6. Verbindlichkeiten

T€ 31.12.2024 31.12.2023

Anleihen
davon mit einer Restlaufzeit > 5 Jahren: T€ 1.467.004 (Vj. T€ 1.277.054)

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

1.467.004 1.277.054

L o , : 2.423 302
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: T€ 2.423 (V. T€ 302)
Verbindlichkeiten gegenlber verbundenen Unternehmen 9 4
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: TE€ 9 (Vj. TE€ 4)
Sonstige Verbindlichkeiten 28 1825
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: T€ 28 (Vj. T€ 1.825)
Verbindlichkeiten 1.469.464 1.279.186

Die Anleihen beinhalten die von der Gesellschaft ausgegebenen Inhaberschuldverschreibungen,
welche zur Lieferung von Edelmetallen (Gold) in Form von Barren bzw. Minzen verpflichten. Die
Inhaberschuldverschreibungen sind in ihrer Laufzeit nicht begrenzt und nicht konvertibel. Die zum
Stichtag bilanzierten Anleihen mit einem Buchwert von insgesamt 1.467.004 T€ (V.
1.277.054 T€) sind vollstandig durch physisches Gold bzw. bestehende Gold-Lieferanspriiche
gedeckt. Der Marktwert der Anleihen betradgt zum Bilanzstichtag insgesamt 2.512.508 T€ (V.
1.729.947 T€).

Sind am 31. Dezember eines Jahres weniger als 250.000 Stlick Inhaberschuldverschreibungen
je ETC durch die Emittentin ausgegeben und im Besitz Dritter, die nicht mit der Emittentin ver-
bundene Unternehmen sind, kann die Emittentin gemaf den Emissionsbedingungen die Schuld-
verschreibungen zum 31. Januar des Folgejahrs kiindigen und insgesamt am 28. Februar des
Folgejahrs zurlickzahlen. Zudem besteht fir EUWAX Gold Il sowie flir boerse.de Gold ein Son-
derkiindigungsrecht durch die Emittentin, wenn am 31. Dezember eines Jahres das borsliche
oder aulierborsliche mit der Emittentin gehandelte Volumen an Schuldverschreibungen im vo-
rangegangenen Zeitraum von sechs Monaten unter 500.000 Schuldverschreibungen liegt. Die
Emittentin kann dann gemal den Emissionsbedingungen die Schuldverschreibungen zum
31. Januar des Folgejahres kiindigen und insgesamt am 28. Februar des Folgejahres zurlickzah-
len.

Die Emittentin hat zudem das Recht, die Inhaberschuldverschreibungen des Produkts EUWAX
Gold | einmal jahrlich zum 16. August eines Jahres unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von
einem Monat ordentlich zu kiindigen.

7. Passiver Rechnungsabgrenzungsposten

Der passive Rechnungsabgrenzungsposten enthalt Einnahmen, welche als Ertrage der Folgepe-
rioden zu werten sind.

C. Sonstige Angaben

8. Arbeitnehmer

Die durchschnittliche Anzahl der Arbeitnehmer i.S.d. § 285 Nr. 7 HGB betrug im Berichtsjahr
3 Angestellte (V. 2).

9. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Muttergesellschaft erbringt fir die BSCom Dienstleistungen aus den Bereichen IT,
Verwaltung, Kursinformationsdienste sowie aus Vermietung. Die Vereinbarungen gelten fir
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unbestimmte Zeit und sind mit einem Kindigungsrecht, unter Einhaltung einer festgelegten Frist,
ausgestattet. Fur die erbrachten Dienstleistungen erhdlt die BSG eine jahrliche, dem
tatsachlichen Leistungsbezug entsprechend anzupassende Vergitung. Im Geschéftsjahr 2024
betrug das entrichtete Entgelt insgesamt 205 T€ (Vj. 194 T€).

Ferner erbringt auch die Vereinigung Verwaltungsdienstleistungen an die BSCom. Die
Vereinbarungen gelten fir unbestimmte Zeit und sind mit einem Kindigungsrecht, unter
Einhaltung festgelegter Fristen, ausgestattet. Fur die erbrachten Dienstleistungen erhalt die
Vereinigung eine jahrliche, dem tatsachlichen Leistungsbezug entsprechend anzupassende
Vergitung. Im Geschaftsjahr 2024 wurden insgesamt 283 T€ (Vj. 213 T€) an die Vereinigung
entrichtet.

10. Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung wird nach den Vorschriften des Deutschen Rechnungslegungs
Standards (DRS) 21 erstellt.

Der Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit wird nach der indirekten Methode ermittelt.

Der Finanzmittelfonds betrdgt zum Bilanzstichtag 3.052 T€ (Vj. 1.570 T€) und besteht aus
Zahlungsmitteln in Form von taglich falligen Sichteinlagen und kurzfristigen Geldanlagen.

11. Konzernverhaltnisse/ -abschluss
Der Jahresabschluss der BSCom fiir das Geschaftsjahr 2024 wird in den Konzernabschluss der

BSG (kleinster und groBter Kreis) einbezogen. Der Konzernabschluss wird im
Unternehmensregister veroffentlicht.

Stuttgart, 12. Marz 2025

Die Geschaftsfiihrung der Boerse Stuttgart Commaodities GmbH

»  Digital unterschrieben von Dierk
/ MICHAEL Schaffer
L /4= } Datum: 2025-03-12 11:55:36+01:00

Dierk Schaffer

Boerse Stuttgart Commodites GmbH — Anhang 2024
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BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS
An die Boerse Stuttgart Commodities GmbH, Stuttgart

Priifungsurteil

Wir haben den Jahresabschluss der Boerse Stuttgart Commodities GmbH, Stuttgart, — bestehend aus der Bilanz
zum 31. Dezember 2024, der Gewinn- und Verlustrechnung und der Kapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2024 sowie dem Anhang, einschlieflich der Darstellung der Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden — geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der beigefligte Jah-
resabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fiir Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtli-
chen Vorschriften unter Berlicksichtigung der einschldgigen europdischen Verordnungen und vermittelt unter
Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermoégens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2024 sowie ihrer Ertrags-
lage fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2024.

GemaR § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungs-
maRigkeit des Jahresabschlusses gefiihrt hat.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung
durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwor-
tung des Abschlusspriifers fiur die Priifung des Jahresabschlusses” unseres Bestatigungsvermerks weitergehend
beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhingig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrecht-
lichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Uberein-
stimmung mit diesen Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnach-
weise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unser Priifungsurteil zum Jahresabschluss zu dienen.

Verantwortung des gesetzlichen Vertreters fiir den Jahresabschluss

Der gesetzliche Vertreter ist verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, fir
Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften unter Berlcksichtigung der einschlagigen euro-
paischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafiir, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaliger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner ist der gesetzliche
Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die er in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsitzen
ordnungsmaRiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu
ermoglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Manipu-
lationen der Rechnungslegung und Vermégensschadigungen) oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses ist der gesetzliche Vertreter dafiir verantwortlich, die Fahigkeit der
Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren hat er die Verantwortung,
Sachverhalte im Zusammenhang mit der Fortfilhrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben.
Dariber hinaus ist er daflir verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung
der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsdchliche oder rechtliche Gegebenheiten
entgegenstehen.
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Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtlimern ist, sowie einen Bestati-
gungsvermerk zu erteilen, der unser Prifungsurteil zum Jahresabschluss beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstim-
mung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmafiger Abschlussprufung durchgefiihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung
stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern resultieren und werden
als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die
auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beein-
flussen.

Wahrend der Priifung Gben wir pflichtgemaRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dar-
Uber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jahresabschluss aufgrund
von dolosen Handlungen oder Irrtiimern, planen und fuhren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risi-
ken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser
Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche
Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist hoher als das Risiko, dass eine aus Irrtiimern resultierende wesentliche
falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irreflihnrende Darstellungen bzw. das AuRRerkraftsetzen interner Kontrollen
beinhalten kénnen.

e erlangen wir ein Verstandnis von den fir die Priifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollen,
um Prifungshandlungen zu planen, die unter den Umstdnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel,
ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der Gesellschaft abzugeben.

e Dbeurteilen wir die Angemessenheit der von dem gesetzlichen Vertreter angewandten Rechnungslegungsme-
thoden sowie die Vertretbarkeit der von dem gesetzlichen Vertreter dargestellten geschatzten Werte und
damit zusammenhangenden Angaben.

e ziehen wir Schlussfolgerungen liber die Angemessenheit des von dem gesetzlichen Vertreter angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der er-
langten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Un-
ternehmenstatigkeit aufwerfen kdnnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicher-
heit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestadtigungsvermerk auf die dazugehorigen Angaben im Jahresab-
schluss aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser Prifungsurteil zu modi-
fizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungs-
vermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fih-
ren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

e Dbeurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschlieRlich der Angaben
sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der
Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsach-
lichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermit-
telt.
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Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeit-
planung der Priifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger bedeutsamer Mangel in
internen Kontrollen, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Frankfurt am Main, den 18. Marz 2025

Deloitte GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

gez. Andreas Koch gez. Martina Mietzner
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriferin
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C. BESCHREIBUNG DER BOERSE STUTTGART COMMODITIES GMBH ALS
EMITTENTIN

8.  Abschlusspriifer

Abschlusspriifer der Boerse Stuttgart Commodities GmbH (im Folgenden die "Emittentin"
genannt) in Bezug auf die Jahresabschliisse zum 31. Dezember 2025 und zum 31. Dezember
2024 ist die Deloitte GmbH  Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Europa-Allee 91,
60486 Frankfurt am Main.

Die Deloitte GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft ist Mitglied der Wirtschaftspriiferkammer
K.d.6.R, Rauchstralle 26, 10787 Berlin.

Die Deloitte GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft hat in ihrer Eigenschaft als
Abschlusspriiferin die Jahresabschliisse der Emittentin zum 31. Dezember 2025 und zum
31. Dezember 2024 gepriift und mit einem uneingeschrankten Bestdtigungsvermerk versehen.

9.  Wesentliche Verianderungen in der Finanzlage der Emittentin

Seit dem 31. Dezember 2025, d.h. seit dem Stichtag des letzten gepriiften Jahresabschlusses,
gab es keine wesentliche Veridnderung in der Finanzlage der Emittentin.

10. Gesellschafter der Emittentin
Die Emittentin ist eine 100%ige Tochtergesellschaft der Boerse Stuttgart GmbH.

11. Gerichtsverfahren und Schiedsgerichtsverfahren

Es gibt keine staatlichen Interventionen, Gerichts- oder Schiedsgerichtsverfahren
(einschlieBlich derjenigen Verfahren, die nach Kenntnis der Emittentin noch anhéingig sind oder
eingeleitet werden konnten), die im Zeitraum der zwolf letzten Monate stattfanden und die sich
in jlingster Zeit erheblich auf die Finanzlage oder die Rentabilitit der Emittentin ausgewirkt
haben oder sich in Zukunft auswirken konnten.

12. Interessenkonflikte von Verwaltungs-, Leitungs- und Aufsichtsorganen

Es bestehen beziiglich der Mitglieder der Geschiftsfiihrung keine potenziellen Interessen-
konflikte zwischen ihren jeweiligen Verpflichtungen als Mitglieder der Geschéftsfithrung
gegeniiber der Emittentin und ihren jeweiligen privaten Interessen oder sonstigen
Verpflichtungen.

Sofern die oben genannte(n) Person(en) Tatigkeiten auflerhalb der Emittentin ausiiben, sind/ist
diese fiir die Emittentin nicht von Bedeutung.

13. Wichtige Vertrige

Die Emittentin hat folgende Vertrdge abgeschlossen, die fiir die Féhigkeit der Emittentin, ihren
Verpflichtungen gegeniiber den Glaubigern der Schuldverschreibungen in Bezug auf die
Schuldverschreibungen nachzukommen, von wesentlicher Bedeutung sind:
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ein Vertrag mit der Vereinigung Baden-Wiirttembergische Wertpapierborse e.V.,
Borsenstral3e 4, 70174 Stuttgart, iiber ein zentrales Liquiditdtsmanagement;

ein Vertrag mit der Brinks Global Services Ltd, Unit 7, Radius Park, Faggs Road, Feltham,
Middlesex, TW14 ONG, Vereinigtes Konigreich, als Verwahrstelle; vormals ein Vertrag
mit der Brink’s Global Services Deutschland GmbH, Industriestral3e 4, 65439 Fl6rsheim
am Main, als Verwabhrstelle;

ein Vertrag mit der Valcambi S.A., Via Passeggiata 3, 6828 Balerna, Schweiz, als
Verwabhrstelle;

ein Vertrag mit der boerse.de Gold GmbH, Dr.-Steinbeiler-Str. 10, 83026 Rosenheim, als
Kooperationspartner;

der Vertrag mit dem Bankhaus Gebr. Martin AG, Schlossplatz 7, 73033 Goppingen,
Deutschland tiber die Erbringung von Dienstleistungen im Rahmen der Emission der
Schuldverschreibungen (Zahlstellenvertrag);

Vertrdge mit C. Hafner GmbH & Co. KG, Maybachstralie 4, 71299 Wimsheim (ein
Rahmenvertrag liber die Zusammenarbeit hinsichtlich der Funktionen als
Berechnungsstelle und Auslieferungsstelle sowie ein spezifischer
Auslieferungsstellenvertrag);

ein Vertrag mit der EUWAX Aktiengesellschaft, Borsenstrale 4, 70174 Stuttgart, als
Market Maker;

Vertrag mit der Société Générale S.A. Zweigniederlassung Frankfurt, Neue Mainzer Stralle
46-50, 60311 Frankfurt am Main, iiber Leistungen als Emissions-, Zahl- und
Austibungsstelle fiir Schuldverschreibungen hinterlegt mit Rohstoffen;

Vertrage mit der HSBC Bank plc, 8 Canada Square, London E14 SHQ, Vereinigtes
Konigreich, als Verwahrstelle, dies umfasst die Fithrung von allokierten und
nichtallokierten Edelmetallkonten fiir die Emittentin;

ein Vertrag mit der HSBC Bank plc, 8 Canada Square, London E14 SHQ, Vereinigtes
Konigreich, mit der Emittentin als Verwahrstelle, dieser betrifft die Fithrung von

allokierten Edelmetallkonten seitens der Emittentin fiir HSBC Bank plc;

ein Vertrag mit der HSBC Bank plc, 8 Canada Square, London E14 SHQ, Vereinigtes
Konigreich, als Authorised Participant;

ein Vertrag mit der HSBC Securities Services (Ireland) DAC, 1 Grand Canal Square,
Grand Canal Harbour, Dublin, D02 P820, Irland, tiber die Erbringung von administrativen
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Dienstleistungen im Rahmen der Emission der Schuldverschreibungen, dies umfasst auch
die Funktion der Berechnungsstelle;

— Vertrdge mit Flow Traders B. V., Jacob Bontiusplaats 9, 1018 LL Amsterdam,
Niederlande, als Authorised Participant und Market Maker;

— ein Vertrag mit der die MKS PAMP SA, 10, Promenade St Antoine, 1204 Genf, Schweiz,
iiber den Kauf, Verkauf und die Lagerung von Edelmetall;

— ein Vertrag mit der DekaBank Deutsche Girozentrale, GroB3e Gallusstrale 14, 60315
Frankfurt am Main, liber die Zusammenarbeit bei der Begebung, dem Angebot und dem
Vertrieb von ETC-Wertpapieren;

— ein Rahmenlizenzvertrag mit ICE Benchmark Administration Limited of 2nd Floor,
Sancroft, Rose Street, Paternoster Square, London, EC4M 7DQ, Vereinigtes Konigreich.

Zwischen der Vereinigung Baden-Wiirttembergische Wertpapierborse e.V., Boerse Stuttgart
GmbH und der Emittentin wurden Vereinbarungen iiber Dienstleistungen und die Umlage von
Kosten geschlossen. Diese betreffen derzeit Dienstleistungen aus verschiedenen Bereichen,
bspw. Finanzen (Rechnungswesen, Reporting), Controlling, Compliance, Recht oder
Risikocontrolling oder Wertpapierbuchhaltung sowie IT.

Die Boerse Stuttgart Commodities GmbH hat am 21. August 2023 der Vereinigung Baden-
Wiirttembergische Wertpapierborse e.V., Stuttgart, (Muttergesellschaft der Gesellschafterin der
Boerse Stuttgart Commodities GmbH) ein Darlehen in Héhe von 7,5 Mio. Euro gewéhrt. Das
Darlehen wurde auf unbestimmte Zeit geschlossen und ist erstmals mit Wirkung zum
30. September 2026 kiindbar. Die Boerse Stuttgart Commodities GmbH hat ein
auBlerordentliches Kiindigungsrecht, insbesondere wenn die freie Liquiditit nicht mehr zur
vollstdndigen Aufrechterhaltung des operativen Betriebs ausreichen konnte.

Im Zusammenhang mit der Emission der Schuldverschreibungen kdnnen weitere Dienstleister
wie zum Beispiel eine Auslieferungsstelle, eine Berechnungsstelle oder eine sogenannte
Buchedelmetallschuldnerin in den jeweiligen Endgiiltigen Angebotsbedingungen durch
Abschluss entsprechender Vertrdge bestimmt werden.

Es wird darauf hingewiesen, dass die Emittentin fortlaufend die Angemessenheit ihrer
vertraglichen Beziehungen und deren rechtliche Gestaltung iiberpriift. Unter anderem erwéagt
die Emittentin, die rechtliche Gestaltung wesentlicher Vertrdge dahingehend zu dndern, dass
sie Vertrdge nicht mehr mit einzelnen Vertragspartnern abschlie8t, sondern hierfiir
"Rahmenvertrdge" mit Dritten abschlieft, in deren Hand dann die Verantwortung fiir die
Erbringung von Leistungen liegt, die bisher im Rahmen von Einzelvertrigen mit
unterschiedlichen Dienstleistern erbracht wurden. Im Zuge der Digitalisierung der Abldufe wird
in Erwédgung gezogen, dies zukiinftig unter Verwendung von Kryptowerten, d.h. in Form
"tokenisierter" Konstrukte abzubilden.
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Soweit die Emittentin nach dem Datum dieses Registrierungsformulars die vorstehenden
Vertrdge beendet und/oder neue Vertriage abschlieft, die fiir die Fahigkeit der Emittentin, ihren
Verpflichtungen gegeniiber den Glaubigern der Schuldverschreibungen in Bezug auf die
Schuldverschreibungen nachzukommen, von wesentlicher Bedeutung sind, wird die Emittentin
gemill Artikel 23 der Prospekt-Verordnung einen entsprechenden Nachtrag zu diesem
Registrierungsformular veroffentlichen.

14. Relevante Versicherungspolicen

Die Emittentin verpflichtet sich, dafiir Sorge zu tragen, dass fiir die bei der Brinks Global
Services Ltd, Valcambi S.A. oder MKS Pamp S.A. als Verwahrstelle eingelagerten
Edelmetallbestinde samtlicher Wertpapiere, die bei einer dieser Verwahrstellen eingelagert
sind, eine Versicherung in Héhe von 150 Mio. Euro (oder einem entsprechenden Gegenwert in
vergleichbarer Hohe in einer anderen Wahrung) besteht. Die Versicherung wird von der
jeweiligen Verwahrstelle abgeschlossen und der Emittentin wird ein Direktanspruch in jeweils
entsprechender Hohe gegen den Versicherer eingeraumt.

Zur Klarstellung: Fiir die bei der HSBC Bank plc als Verwahrstelle eingelagerten
Edelmetallbestinde schlieft die HSBC Bank plc ebenfalls eine Versicherung ab, deren Umfang
HSBC Bank plc jedoch nicht offenlegt. Aus dieser Versicherung hat die Emittentin jedenfalls
keinen Direktanspruch gegen den Versicherer.

Die Emittentin verpflichtet sich, dafiir Sorge zu tragen, dass fiir die bei einer Auslieferungsstelle
liegenden Edelmetallmiinzen eine Versicherung in Hohe von 150 Mio. Euro besteht. Die
Versicherung wird von der Auslieferungsstelle abgeschlossen und der Emittentin wird ein
Direktanspruch in jeweils entsprechender Hohe gegen den Versicherer eingerdumt.

15. Einsehbare Dokumente

In Kopien der folgenden Dokumente in Papierform kann am oben bezeichneten Sitz der Boerse
Stuttgart Commodities GmbH wéhrend der iiblichen Geschiftszeiten (9:00 bis 17:00 Uhr an
Wochentagen) Einsicht genommen werden:

(a) der Gesellschaftsvertrag der Boerse Stuttgart Commodities GmbH,

(b) der Jahresabschluss der Emittentin zum 31. Dezember 2025, inklusive
Bestitigungsvermerk sowie

(c) der Jahresabschluss der Emittentin zum 31. Dezember 2024, inklusive
Bestitigungsvermerk.

Der Gesellschaftsvertrag der Emittentin wird zudem auf der Internetseite https://www.euwax-

gold.de/consultant-info unter "Weitere Dokumente" verdffentlicht und kann dort wéhrend der
Giltigkeit des Registrierungsformulars in elektronischer Form eingesehen werden. Die
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Jahresabschliisse der Emittentin sind auf der Internetseite
https://www.unternehmensregister.de/de (durch die Eingabe von Boerse Stuttgart Commodities
GmbH im Suchfunktionsfeld) abrufbar.
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Anhang gemial} Artikel 26 Abs. 4 der Verordnung (EU) 2017/1129 des Europiischen
Parlaments und des Rates in Verbindung mit dem Registrierungsformular der Boerse
Stuttgart Commodities GmbH vom 14. September 2026

Wer ist der Emittent der Wertpapiere?

Sitz und Rechtsform

Die Emittentin, die Boerse Stuttgart Commodities GmbH, ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH) nach
deutschem Recht mit Sitz in Stuttgart, Deutschland. Die Rechtstragerkennung (Legal Entity Identifier, "LEI") lautet
529900BUN2SU70GUWI65. Die Emittentin wurde in Deutschland gegriindet und ist im Handelsregister des Amtsgerichts
Stuttgart unter der Nummer HRB 741581 eingetragen.

Haupttitigkeiten des Emittenten

Die Aktivitdten der Emittentin bestehen in der Emission von Schuldverschreibungen, die jeweils Lieferanspriiche auf Gold
oder andere Edelmetalle bzw. Zahlungsanspriiche in Abhéngigkeit des Preises von Gold oder anderen Edelmetallen
verbriefen.

Hauptanteilseigner des Emittenten

Die Emittentin ist eine 100%ige Tochtergesellschaft der Boerse Stuttgart GmbH.

Identitiit der Hauptgeschiftsfiihrer

Geschiftsfiihrer der Boerse Stuttgart Commodities GmbH sind Herr Dierk Schaffer und Herr Séren Hartung.

Identitiit der Abschlusspriifer

Abschlusspriifer der Emittentin fiir die Geschéftsjahre vom 01.01. bis 31.12.2024 und vom 01.01. bis 31.12.2025 war bzw.
ist die Deloitte GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Europa-Allee 91, 60486 Frankfurt am Main.

Welches sind die wesentlichen Finanzinformationen iiber den Emittenten?

Die folgenden wesentlichen Finanzinformationen sind den gepriiften Jahresabschliissen der Emittentin fiir die
Geschiftsjahre 2024 und 2025 entnommen:

Gewinn- und Verlustrechnung

01.01. - 31.12.2025 in Euro 01.01. - 31.12.2024 in Euro
Umsatzerlose 9.751.522,86 4.361.784,28
Jahresiiberschuss 3.497.353,73 1.055.587,98
Ergebnis vor Steuern (ungepriift)" 5.089.454.,46 1.462.915,65

D Diese Finanzinformationen berechnen sich aus den folgenden gepriiften Positionen in der Gewinn- und Verlustrechnung: Ergebnis nach
Steuern plus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag.

Bilanz
31.12.2025 in Euro 31.12.2024 in Euro
Nettofinanzverbindlichkeiten (ungepriift)? 2.202.106.119,5 1.467.119.534,88
Vermdgensgegenstinde, die als 2.211.715.799,31 1.467.004.369,72

Sicherungsgeschifte zur Deckung der
Inhaberschuldverschreibungen in die
Bewertungseinheiten einbezogen werden®




2 Diese Finanzinformationen berechnen sich aus den folgenden gepriiften Positionen in der Bilanz: Riickstellungen plus
Verbindlichkeiten abziiglich Guthaben bei Kreditinstituten.

3 Diese Finanzinformationen fiir den 31.12.2025 findet man im Jahresabschluss zum 31.12.2025 in der gepriiften Bilanz unter der
Position "Verbindlichkeiten — 1. Anleihen, davon mit einer Restlaufzeit von iiber einem Jahr" bzw. fiir den 31.12.2024 im Jahresabschluss
zum 31.12.2024 in der gepriiften Bilanz unter der Position "Verbindlichkeiten, davon mit einer Restlaufzeit von iiber einem Jahr".

Kapitalflussrechnung
01.01. - 31.12.2025 in Tausend Euro | 01.01. - 31.12.2024 in Tausend Euro
Nettto-Cashflows aus der laufenden 25.172 1.591
Geschiftstitigkeit®
Netto-Cashflows aus Finanzierungstitigkeiten® -810 -261
Netto-Cashflow aus Investitionstitigkeiten” -12.597 152

3 Diese Finanzinformationen entspricht der folgenden gepriiften Position in der Kapitalflussrechnung: Cashflow aus der laufenden
Geschéftstitigkeit.

% Diese Finanzinformationen entspricht der folgenden gepriiften Position in der Kapitalflussrechnung: Cashflow aus der
Finanzierungstatigkeit.

7 Diese Finanzinformationen entspricht der folgenden gepriiften Position in der Kapitalflussrechnung: Cashflow aus der
Investitionstatigkeit.

Welches sind die zentralen Risiken, die fiir den Emittenten spezifisch sind?

Insolvenzrisiko

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin ihren Verpflichtungen aus den Wertpapieren nicht, nicht termingerecht oder nur
teilweise nachkommen kann.

Das haftende Stammbkapital der Emittentin betrdgt Euro 2.525.000,00. Die Fahigkeit der Emittentin, ihre Verpflichtungen aus
den Schuldverschreibungen erfiillen zu konnen, hangt im Wesentlichen von der Deckung der Schuldverschreibungen ab. Die
Deckung erfolgt durch den Erwerb von Vermogenswerten mit den Erlosen aus der Ausgabe der Schuldverschreibungen. Bei
diesen Vermogenswerten wird es sich um Barren des jeweiligen Basiswerts handeln. Der Eintritt verschiedener Umsténde in
Bezug auf diese Vermogenswerte kann die Fahigkeit der Emittentin beeintrdchtigen, ihren Verpflichtungen aufgrund der
Schuldverschreibungen nachzukommen.

Wird gegen die Emittentin ein Insolvenzverfahren erdffnet, konnen Anleihegldubiger ihre Anspriiche nur noch nach den
rechtlichen Bestimmungen der Insolvenzordnung geltend machen. Anleihegldaubiger erhalten dann einen Geldbetrag, der sich
nach der Hohe der sogenannten Insolvenzquote bemisst. Dieser Geldbetrag wird regelmiBig nicht anndhernd die Hohe des
von dem Anleiheglaubiger fiir den Kauf der Wertpapiere bezahlten Kapitalbetrags erreichen. Eine Insolvenz der Emittentin
kann sogar zum vollstiindigen Verlust des Kapitalbetrags fiithren, den Anleihegliubiger beim Kauf der Wertpapiere
bezahlt haben.

Risiko im Zusammenhang mit der Gleichrangigkeit von Forderungsanspriichen von Gliubigern der
Schuldverschreibungen und anderen Gliubigern der Emittentin

Die Anspriiche der Gldubiger aus den Schuldverschreibungen sind nicht besichert. Dementsprechend stehen die
Edelmetallbarren, die durch die Verwahrstelle in physischer Form fiir die Emittentin verwahrt werden, nicht vorrangig zu.
Vielmehr kdnnen andere Glaubiger der Emittentin auf diese Vermogenswerte zur Befriedigung ihrer Forderungen gegen die
Emittentin im Wege der Zwangsvollstreckung zugreifen. Im Falle eines Insolvenzverfahrens iiber das Vermdgen der
Emittentin wiren die Forderungen dieser anderen Gldubiger gegen die Emittentin mit den Anspriichen aus den
Schuldverschreibungen gleichrangig.

Reichen die Vermogenswerte der Emittentin nicht zur Befriedigung der Forderungen sémtlicher Glaubiger aus, besteht somit
das Risiko, dass die Glaubiger der Schuldverschreibungen mit ihren Forderungen aus den Schuldverschreibungen teilweise
oder vollstdndig ausfallen.



