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Brief an die Aktionarinnen

und Aktionare

Liebe Aktiondrinnen vnd Aktiondre,
liebe Freunde und Unterstiitzer von NAGA,

Das Geschaftsjahr 2024 markierte einen entscheidenden
Meilenstein in der Geschichte der The NAGA Group AG.
Mit Préazision und Zielstrebigkeit haben wir den
Zusammenschluss mit der Key Way Group (CAPEX)
erfolgreich abgeschlossen - zweifellos die bisher
bedeutendste KapitalmaRnahme, die das Unternehmen
unternommen hat.

Diese umwalzende Transaktion erforderte eine sorgfaltige
Navigation durch mehrere behérdliche Genehmigungen
in wichtigen Landern, insbesondere in Zypern und Abu
Dhabi. Trotz der Komplexitat haben wir eine nahtlose
betriebliche und technologische Integration sicher-
gestellt, einschlieBlich der erfolgreichen Migration der
Kunden auf die proprietare Plattform von NAGA.

Aus finanzieller Sicht war der Konzernumsatz gegen-
Uber dem vor dem Zusammenschluss auf Proforma-Basis
erzielten rlickldufig, was auf die strategische Einstellung
unprofitabler Geschéaftsbereiche und die bewusste
Fokussierung auf Integration und Realisierung von
Synergien anstelle des Umsatzwachstums zuriickzu-
flhrenist. Nichtsdestotrotz ging dies mit einer gesunden
EBITDA-Marge einher, die deutliche betriebliche
Effizienzsteigerungen widerspiegelt. Der Konzernumsatz
lag 2024 bei 63,2 Mio. Euro (Vorjahr proforma:
73,9 Mio. Euro), das EBITDA wuchs auf 9,0 Mio. Euro
(Vorjahr proforma: 8,5 Mio. Euro).

Der Vorstand moéchte allen Mitgliedern des NAGA Teams
seine aufrichtige Anerkennung aussprechen. lhr Engage-
ment, ihre Anpassungsfahigkeit und ihre Widerstands-
fahigkeit in diesem anspruchsvollen Jahr, das von inten-
siven Anstrengungen und kritischen Entscheidungen
gepragt war, haben mafgeblich zu unserem Erfolg
beigetragen.

Der geprifte Konzernabschluss fir 2024 spiegelt die
Auswirkungen des Zusammenschlusses mit der Key
Way Group vollstandig wider und bekréftigt unsere
Strategie, in Zukunft eine nachhaltige, integrierte
Gruppe aufzubauen.

Blick in die Zukunft

Mit der erfolgreich durchgefiihrten Fusion steht NAGA
nun starker denn je da - positioniert an der strategi-
schen Schnittstelle von Derivatehandel, Aktien und ETFs,
Zahlungen und Krypto. Bis heute hat kein anderes
Unternehmen ein so umfassendes, lizenziertes und
landerlibergreifendes Angebot in diesen Branchen
aufgebaut.

Unsere Produkt-Roadmap ist sowohl ehrgeizig als auch
visionar. Wir bereiten uns auf die Einfiihrung von NAGA

Trader 2.0 vor, mit Social Trading 2.0, Kl-gestltzten
Handelsagenten und fortschrittlichen Tools fiir unsere
Community. Kurz darauf werden wir NAGA ONE
vorstellen - die weltweit erste Super-App fir alles, was
mit Geld zu tun hat - die Handel, Zahlungen und
Kryptowadhrungen in einer nahtlosen, sicheren und
nutzerzentrierten Plattform zusammenfihren wird.

Wir werden weiterhin in unsere Marke investieren und
dabei auf wirkungsvolle Partnerschaften wie die mit
Borussia Dortmund und dem globalen Botschafter Mike
Tyson aufbauen. Sie kdnnen diese Initiativen erkunden
unter: https://group.naga.com/sponsorship.

Parallel dazu bereiten wir uns darauf vor, Fremdkapital
aufzunehmen, um unseren Wachstumskurs zu beschleu-
nigen und strategische Akquisitionen zu unterstitzen.
Diese Bemiihungen zielen darauf ab, den Marktanteil
zu erhohen, operative Synergien zu erschlieBen und die
Monetarisierung des verwalteten Kundenvermdogens
(AUM) zu verbessern.

Ende 2024 haben wir eine Vereinbarung zur Ubernahme
eines in Gro3britannien lizenzierten Brokerunternehmens
unterzeichnet, die uns den Eintritt in einen der weltweit
groBten und reifsten Markte fiir Aktien, Derivate und
Spread-Wetten ermdglicht. Zum Zeitpunkt der Erstellung
dieser Nachricht steht die Transaktion noch unter
dem Vorbehalt der Genehmigung durch die Financial
Conduct Authority (FCA) und wird voraussichtlich in
Kirze abgeschlossen sein.

Wir laden alle Aktionare ein, unsere neu gestartete
Investor-Relations-Website unter https://group.naga.
com zu besuchen, um sich regelmaBig tiber Updates und
Entwicklungen zu informieren.

Vielen Dank fiir lhre anhaltende Unterstiitzung

An unsere geschitzten Aktiondre: Im Namen des
gesamten Vorstands hat uns lhr Vertrauen dazu
befahigt, das ehrgeizigste Jahr in der Geschichte von
NAGA durchzufthren. lhre Unterstlitzung hat es uns
ermoglicht, mutige Schritte zu gehen und den Grundstein
fur eine langfristige Wertschopfung zu legen.

Wir setzen uns weiterhin voll und ganz fiir die Umsetzung
unserer Vision ein, unterstltzt durch das unerschitter-
liche Engagement unserer Mitarbeiter, denen wir auch
unsere tiefste Wertschatzung aussprechen.

Wir laden Sie herzlich ein, mit uns das ndchste Kapitel von
NAGA zu gestalten.

Mit herzlichem Dank,
Der Vorstand

The NAGA Group AG
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Bericht des Aufsichtsrats

Liebe Aktiondrinnen, liebe Abtionsre,

das Geschéaftsjahr 2024 stand fir die The NAGA
Group AG ganz im Fokus des Zusammenschlusses mit
der Key Way Group Ltd., Betreiberin der Multi-Asset-
Trading-FinTech-Plattform Capex.com. Nachdem der
Aufsichtsrat im Dezember 2023 dem Abschluss einer
detaillierten Absichtserklarung (Term Sheet) zugestimmt
hatte, Stimmte die auRRerordentliche Hauptversammlung
am 12. April 2024 dem Firmenzusammenschluss
Uber eine Sachkapitalerh6hung im Volumen von
EUR 170.597.590,00 durch Einbringung samtlicher
Anteile an der Key Way Group Ltd. zu. Die Erhéhung
des Grundkapitals auf EUR 224.645.514,00 wurde nach
Erteilungder erforderlichen behordlichen Genehmigungen
am 21. August 2024 in das Handelsregister eingetragen.
Fir weitere strategische Aussagen und den Ausblick auf
das laufende Geschaftsjahr verweist der Aufsichtsrat auf
die im Brief an die Aktionare sowie im Konzernlagebericht
gemachten Angaben des Vorstands.

Dariber hinaus beschaftigte sich der Aufsichtsrat schwer-
punktmaRig mit Finanzierungsthemen und stimmte im
Berichtsjahr (wie nachfolgend dargestellt) dem Abschluss
einer Kreditlinie mit der Hauptaktionirin Netcore
Investments Ltd. zu. Ein weiteres Schwerpunktthema
stellte die Schopfung von Synergien im Rahmen des
Firmenzusammenschlusses mit der Key Way Group Ltd.
dar. Mit einem Konzern-EBITDA von TEUR 9.014
(Vj. TEUR 8.523), auf proforma-konsolidierter Basis)
konnte ein Ergebnisniveau erzielt werden, welches in
etwa auf Vorjahresniveau und damit leicht unter den
Erwartungen lag.

Auch im Geschéaftsjahr 2024 nahm der Aufsichtsrat
seine Aufgaben und Pflichten gemal3 Gesetz, Satzung
und Geschéaftsordnung mit groBer Sorgfalt wahr. Der
Aufsichtsrat hat den Vorstand bei der Geschaftsfiihrung
kontinuierlich Gberwacht und ihn bei der Leitung und
strategischen Weiterentwicklung des Unternehmens
sowie bei wesentlichen Entscheidungen beratend be-
gleitet. Auf und auRerhalb der gemeinsamen Sitzungen
ist der Vorstand stets seinen Informationspflichten
nachgekommen und hat den Aufsichtsrat miindlich und
schriftlich neben den zuvor genannten Schwerpunkt-
themen Uber alle wesentlichen Aspekte der Geschéafts-
entwicklung und -planung des Gesamtkonzerns, inklusive
der Finanz- und Liquiditatsentwicklung und Fortschritte
bei der globalen Expansion NAGAs, die Marktentwick-
lung sowie die Risikolage und das Risikomanagement, die
Strategie und die wichtigsten Geschéaftsereignisse
informiert. Auf dieser Grundlage war der Aufsichtsrat
Uber wichtige Neuigkeiten stets zeitnah informiert und
kénnte diese erortern. Erforderliche Beschliisse nach
Gesetz, Satzung und / oder Geschéaftsordnung hat der
Aufsichtsrat auf der Grundlage der Beschlussvorlagen
des Vorstandes gefasst (s. nachfolgend unter Sitzungen
und Beschliisse des Aufsichtsrats).

Sitzungen und Beschliisse des Aufsichtsrats

Im Geschéftsjahr 2024 hat der Aufsichtsrat 9 Aufsichts-
ratssitzungen an den Tagen 26. und 30. Januar, 2. Februar,
2. April, 11. Mai, 24. Juni, 26. September sowie 12. und
19. November abgehalten. Der Aufsichtsrat war bei allen
Sitzungen beschlussfahig und es nahmen alle Mitglieder
des Vorstands an den Sitzungen teil. Darliber hinaus war
als Gast am 24. Juni 2024 ein Vertreter des Abschluss-
prifers MSW GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft, Berlin, anwesend.

Im Einzelnen befasste sich der Aufsichtsrat auf seinen
gemeinsamen Sitzungen neben den zuvor genannten
Themenkomplexen mit dem Vorstand mit den folgenden
Sachverhalten, bzw. fasste die folgenden Beschliisse im
schriftlichen Verfahren:

e Die erste Sitzung des Berichtsjahres fand am
26. Januar 2024 statt. Der Aufsichtsrat bestellte
Herrn Octavian Patrascu als Vorstand fiir eine
Amtszeit von 3 Jahren, endend am 25. Januar 2027
und gleichzeitig zum Vorstandsvorsitzenden. Des
Weiteren ernannte der Aufsichtsrat Herrn Michalis
Mylonas zum stellvertretenden Vorstandsvorsitzenden.

e Am 30. Januar 2024 stimmte der Aufsichtsrat der
Aufhebung des Anstellungsvertrags mit dem
ehemaligen Vorstandsmitglied Benjamin Bilski zum
31. Januar 2024 zu.

e Auf seiner Sitzung vom 2. April 2024 berichtete
der Vorstand dem Aufsichtsrat zunachst tber die
Geschéftsentwicklung im 1. Quartal des Geschéfts-
jahres 2024. Dariber hinaus der Vorstand einen
Bericht zum Stand der Arbeiten flir den Zusammen-
schluss mit der Key Way Group Ltd. sowie zu den
Vorbereitungen der in diesem Zusammenhang fir
den 12. April 2024 einberufene auRerordentliche
Hauptversammlung ab.

e Mit Beschluss vom 10. Mai 2024 stimmte der
Aufsichtsrat dem Abschluss des Einbringungsvertrags
mit den Gesellschaftern der Key Way Group Ltd. zu,
mit welchem diese sich zur Einbringung samtlicher
Gesellschaftsanteile der Key Way Group Ltd. in die
The Naga Group AG verpflichteten.

e DieBeschlussfassungam 13./14. Mai 2024 betraf die
Zustimmung zu einem Beratervertrag.

e Am 24. Juni 2024 fand die bilanzfeststellende
Sitzung des Aufsichtsrats statt. Dartber hinaus
beschéftigte sich der Aufsichtsrat in dieser Sitzung
mit der Terminierung und der Tagesordnung der
Jahreshauptversammlung.

e Die Sitzung vom 26. September 2024 diente der
Neukonstituierung des Aufsichtsrats im Anschluss an




das Ausscheiden der Mitglieder Harald Patt, Qiang Liu
und Richard Byworth aus dem Aufsichtsrat.

e Mit Beschluss vom 12. November 2024 stimmte der
Aufsichtsrat dem Abschluss des Vertrags Uber eine
Kreditlinie von USD 10 Mio. zu, welche der Gesell-
schaft von der Hauptaktionarin Netcore Investments
Ltd. zur Wachstumsfinanzierung eingerdumt wurde.

e Gegenstand der Sitzung vom 19. November 2024 war
der Bericht des Vorstands an den Aufsichtsrat tber
die Geschéaftsentwicklung im 3. Quartal 2024.

Ausschiisse

Der Aufsichtsrat der The NAGA Group AG bildet
unverandert keine Ausschiisse. Samtliche Themen werden
effizient im Aufsichtsratsplenum behandelt.

Besetzung von Aufsichtsrat und Vorstand

Im Geschéftsjahr 2024 ergaben sich die folgenden per-
sonellen Veranderungen: Herr Stefan Schiitze trat sein
Amt als Mitglied des Aufsichtsrats im Anschluss an seine
Wahl in der Hauptversammlung vom 29. Dezember
2024 und die Erweiterung des Aufsichtsrats von drei auf
vier Mitglieder im Januar 2024 an. Die Aufsichtsrats-
mitglieder Harald Patt und Richard Byworth legten ihr
Amt mit Wirkung zum Ablauf der au3erordentlichen
Hauptversammlung am 12. April 2024 nieder. Herr
Qiang Liu, der vom Aktionar Fosun Fintech Holdings (HK)
Limited in den Aufsichtsrat entsandt wurde, wurde zum
Ablauf der auRerordentlichen Hauptversammlung am
12. April 2024 abberufen, um die Wahl von Ersatz-
mitgliedern flr diese drei Mitglieder zu ermdglichen Auf
der auBBerordentlichen Hauptversammlung am 12. April
2024 wahlten die Aktionére die Herren Harald Patt, Qiang
Liu und Richard Byworth erneut in den Aufsichtsrat.
Als Ersatzmitglieder wurden Herr Barry D. Rudolph,
wohnhaft in North Carolina, USA, Prasident der Inter-
face Financial Group, Bethesda, USA; Herr Eyal Wagner,
wohnhaft in Gibraltar, Geschaftsfiihrer der Castle Rock
Limited Ltd., Gibraltar; und Herr Dr. Christian Remaklus,
wohnhaft in Friedberg, Co-Head Corporate Banking der
China Construction Bank Corp., Frankfurt am Main und
Geschéaftsfuhrer der Alternative Invest Consult GmbH,
Friedberg; gewahlt. Dabei bestimmte die Hauptversamm-
lung, dass im Falle des Ausscheidens eines Aufsichts-
ratsmitglieds vor Ablauf seiner Amtszeit die Ersatzmit-
glieder in der vorgenannten Reihenfolge fiir den Rest der
Amtszeit des ausgeschiedenen Mitglieds zu Mitgliedern
des Aufsichtsrats werden.

Nachdem die Aufsichtsratsmitglieder Harald Patt, Qiang
Liu und Richard Byworth ihr Amt mit Wirkung zum
20. September 2024, sowie das Ersatzmitglied
Dr. Christian Remaklus sein Amt mit Wirkung zum
23. September niedergelegt hatten, wurden die Herren
Barry Rudolph und Eyal Wagner zum 21. September
2024 zu Mitgliedern des Aufsichtsrats. In seiner konsti-
tuierenden Sitzung vom 26. September 2024 wéhlte der
Aufsichtsrat Herrn Barry Rudolph zum Aufsichts-
ratsvorsitzenden und Herrn Stefan Schiitze zum
stellvertretenden Aufsichtsratsvorsitzenden.

pu
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Auch im Vorstand ergaben sich im Geschéftsjahr 2024
personelle Veranderungen. In seiner Sitzung vom
26. Januar 2024 bestellte der Aufsichtsrat Herrn Octavian
Patrascu mit sofortiger Wirkung zum Mitglied des
Vorstands mit einer Amtszeit bis zum 25. Januar 2027 und
ernannte ihn dariber hinaus zum Vorstandsvorsitzenden.
Herr Michalis Mylonas wurde zum stellvertretenden
Vorstandsvorsitzenden ernannt.

Konzernjahresabschlusspriifung

Der auf der ordentlichen Hauptversammlung am
30. August 2024 gewahlte Konzernabschlussprufer fiir
das Geschéftsjahr 2024, die MSW GmbH Wirtschafts-
priifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft, Berlin,
hat den vom Vorstand gemaB IFRS aufgestellten Konzern-
abschluss samt Konzernlagebericht der The NAGA
Group AG fiur das Geschaftsjahr 2024 geprift und
mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
versehen.

Der Aufsichtsrat erhielt unmittelbar nach Aufstellung den
Jahres- und Konzernabschluss inklusive Konzernlage-
bericht und den Prifbericht des Abschlusspriifers. Auf
der Bilanzaufsichtsratssitzung am 28. Mai 2025 befasste
sich der Aufsichtsrat intensiv mit den zuvor genannten
Abschlussunterlagen in Gegenwart eines Vertreters des
Abschlusspriifers. Dieser berichtete tiber den zeitlichen
Ablauf, Umfang, Schwerpunkte und die wesentlichen
Ergebnisse der Prifung und stand dem Aufsichtsrat fir
erganzende Auskiinfte zur Verfligung. Ferner bestatigte
der Vertreter des Abschlusspriifers, dass das vom
Vorstand eingerichtete Risikomanagementsystem
geeignet ist, Entwicklungen friihzeitig zu erkennen, die
den Fortbestand der Gesellschaft gefahrden kénnten,
und dass keine wesentlichen Schwachen des internen
Kontrollsystems und Risikomanagementsystems bezogen
auf den Rechnungslegungsprozess festgestellt wurden.

Nach eigener griindlicher Uberpriifung hat sich der
Aufsichtsrat dem Ergebnis der Abschlusspriifung
angeschlossen. Es sind nach dem abschlieBenden Ergebnis
dieser Priifung keine Einwendungen zu erheben. Der
Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss und den Konzern-
abschluss 2024 gebilligt. Der Jahresabschluss 2024
der The NAGA Group AG ist damit gem. § 172 AktG
festgestellt.

Besprochen und beschlossen wurde dariiber hinaus der
vorliegende Bericht des Aufsichtsrats.
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Dank

2024 war ein Jahr des Umbruchs fiir NAGA und stand
ganz im Zeichen der Fusion mit der Key Way Group-
Firmengruppe, die im Laufe des Geschéaftsjahres
erfolgreich abgeschlossen werden konnte. Die neue
NAGA- Firmengruppe steht nun auf einem breiten
Wachstumsfundament fiir eine beschleunigte globale

Expansion. Der Aufsichtsrat bedankt sich bei allen NAGA-
Mitarbeiter*innen und dem Vorstand fur ihren starken
personlichen Einsatz im Geschéaftsjahr 2024.

Hamburg, 28. Mai 2025
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Konzernlagebericht

GRUNDLAGEN DER DARSTELLUNG

Der vorliegende Konzernlagebericht der The NAGA
Group AG (nachfolgend auch ,NAGA" oder der ,Konzern*
genannt) wurde in Ubereinstimmung mit den §§ 315, 315e
HGB und dem deutschen Rechnungslegungsstandard
Nr. 20 (DRS 20) aufgestellt. Soweit nicht anders ange-
geben, beziehen sich alle Informationen und Angaben
auf den Bilanzstichtag 31. Dezember 2024 bzw. auf das
an diesem Stichtag endende Geschiftsjahr.

ZUKUNFTSGERICHTETE AUSSAGEN

Dieser Konzernlagebericht kann zukunftsgerichtete
Aussagen und Informationen enthalten, die an Begriffen
wie ,erwartet, ,beabsichtigt, ,antizipiert, ,plant®,
Lglaubt®, ,strebt an®, ,schatzt®, ,wird“ und &hnlichen
Ausdrilcken erkennbar sind. Diese Aussagen basieren
auf Annahmen und Erwartungen, die zum Zeitpunkt der
Berichterstattung galten, und unterliegen einer Reihe von
Risiken und Unsicherheiten. Dies hat zur Folge, dass die
tatsachlichen Entwicklungen und Ergebnisse wesentlich
von den in solchen Aussagen prognostizierten abweichen
kénnen.

1. GESCHAFTSMODELL DES KONZERNS

NAGA ist ein deutsches Fintech-Unternehmen mit Sitz
in Hamburg, das im Freiverkehr der Deutsche Borse AG
notiert ist. Das Kerngeschaft der Gruppe ist das Online-
Brokerage. Neben dem traditionellen Aktienhandel bietet
NAGA auch eine SuperApp an, die darauf abzielt, Social
Trading, Investitionen in Aktien, Kryptowahrungen und
Neobanking auf einer einheitlichen Plattform zu kombi-
nieren, die auf fortschrittlicher, intern entwickelter Tech-
nologie basiert. Die Plattform verfiigt (iber eine physische
VISA-Karte mit Fiat- und automatischer Krypto-Konver-
tierung sowie Cashback, dynamische soziale Feeds und
erweiterte Autokopierfunktionen, mit denen Benutzer
die Strategien erfolgreicher Handler kopieren kénnen.
NAGA wurde fir eine globale Community entwickelt und
bietet ein integratives und effizientes Finanzdkosystem
fur personliche Finanzen und Handel.

Mit Kunden aus Gber 100 Landern, betreibt die Naga-
Gruppe ihr Geschéaft mit 10 Lizenzen an Standorten in
9 Landern in denen sie eine breite Palette von Dienst-
leistungen fir Investitionen, Handel und Zahlungen in
mehreren Fiat- und Kryptowahrungen anbietet.

Standorte

Der Hauptsitz des Unternehmens befindet sich in Ham-
burg. Darliber hinaus bestehen folgende Standorte:

e Limassol und Nikosia, Zypern
e Mahé, Seychellen
e Lagos, Nigeria

Abu Dhabi, Vereinigte Arabische Emirate
Gibraltar, Gibraltar

Bukarest, Rumanien

KwaZulu-natal, Stidafrika

Port Louis, Mauritius

Produkte und Dienstleistungen

Die NAGA Group integriert Finanztechnologiel6sungen
inden Bereichen Wertpapierhandel, Blockchain-basierte
Vermogenswerte und digitale Zahlungsdienste. Die selbst
entwickelte Multi-Asset-Plattform NAGA Trader ermdg-
licht es Kunden, Derivate, Aktien, Rohstoffe, Devisen und
Kryptowahrungen Gber Desktop- oder Mobilgeréate (i0S
und Android) zu handeln. Benutzer kénnen personali-
sierte Portfolios erstellen, ihre Handelsaktivitaten mit
der Community teilen, leistungsstarke Strategien durch
Copy-Trading replizieren und algorithmische Strategien
mithilfe von Trading-Bots entwickeln.

Neben NAGA Trader umfasst das Okosystem der Gruppe
NAGA Pay und NAGAX, die das Angebot der Gruppe in
den Bereichen Digital Banking und Krypto-Asset-Manage-
ment erweitern. Eine einheitliche Finanz- Super App, die
sich derzeit in Entwicklung befindet, zielt darauf ab, alle
NAGA-Plattformen zusammenzufiihren und den Nutzern
ein integriertes Finanzerlebnis zu bieten, das soziale Inter-
aktion, Investitionen, digitale Vermégensverwaltung und
Zahlungsfunktionen nahtlos miteinander verbindet.

Absatzmarkte, Kunden und Absatzpolitik

NAGA agiert auf globalen Markten mit einem primaren
Fokus auf den Online-Handel mit Finanzinstrumenten.
Zum Kundenstamm der Gruppe gehoren private und
semiprofessionelle Investoren mit einer ausgepragten
digitalen Affinitat.

Die Vertriebsstrategie der Gruppe konzentriert sich
auf digitale Marketingkanéle, einschlie3lich Online- und
Affiliate-Marketing, strategische Partnerschaften und
hochautomatisierte Kunden-Onboarding-Prozesse. Nach
der erfolgreichen Fusion mit der Key Way Group Ltd.
(CAPEX-Marke) positioniert NAGA seine Marke in Europa
aktiv neu und intensiviert gleichzeitig die Expansion
in margenstiarkeren Regionen wie Lateinamerika
(LATAM), dem Nahen Osten und Nordafrika (MENA) und
Stidostasien (SEA).

Rahmenbedingungen

Die Geschéaftsentwicklung von NAGA ist eng mit der
Entwicklung der globalen Kapitalmarkte und den
makrodkonomischen Trends in den Zielregionen, ins-
besondere in Lateinamerika, MENA, Stidosteuropa und
Europa, verknlipft. Der aktuelle Hintergrund erhohter
Marktvolatilitdt, der durch zunehmende politische
Instabilitdt, geopolitische Spannungen und eine
unvorhersehbare US-Handelspolitik angetrieben wird,
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schafft glinstige Handelsbedingungen fiir risikoorientierte
Kunden. Dieses Umfeld hat zu einem erhéhten Handelsvo-
lumen und einer erhdéhten Plattformbindung beigetragen.

Konsolidierungskreis

Der Konsolidierungskreis des Konzerns hat sich durch den
Zusammenschluss mit der Key Way Group Ltd. (CAPEX)
deutlich erweitert.

Im Jahr 2024 umfasst die NAGA Group insgesamt neun
neu konsolidierte Gesellschaften: eine Holdinggesell-
schaft mit Sitz in Gibraltar und acht operative Tochter-
gesellschaften mit Sitz in Zypern, Abu Dhabi (VAE), Ruma-
nien, Stidafrika, Mauritius und den Seychellen.

Die aktualisierte konsolidierte Konzernstruktur spiegelt
die erweiterte geografische und operative Prasenz der
NAGA-Gruppe nach der Fusion wider. Der Konsolidie-
rungskreis hat sich gegeniiber dem Geschaftsjahr 2023
dahingehend verandert, dass die Key Way Gruppe im
Rahmen einer umgekehrten Akquisition (Reverse Merger)
erworben wurde und daher zum 31. Dezember 2024 in
der Konzernbilanz ausgewiesen wird.

Inder folgenden Tabelle ist die konsolidierte Struktur des
Konzerns nach dem Reverse-Merger-Prinzip dargestellt:
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31.12. 31.12.
2024 2023
The Naga Group AG, Hamburg
Deutschland (Muttergesellschaft) - -
NAGA Markets Europe Ltd.,
Limassol, Zypern 100 % 0%
Naga Technology GmbH,
Hamburg, Deutschland 100 % 0%
Naga Virtual GmbH, Hamburg,
Deutschland 100 % 0%
Hanseatic Brokerhouse Securities AG
(HBS), Hamburg, Deutschland 60 % 0%
Naga Global LLC, Kingstown,
St. Vincent & Grenadinen 100 % 0%
NAGA GLOBAL (CY) LTD,,
Limassol, Zypern 100 % 0%
NG Global West Africa LTD.,
Lagos, Nigeria 99 % 0%
Naga Pay GmbH, Hamburg,
Deutschland 100 % 0%
NAGA Pay UK LTD.,
London, Vereinigtes Konigreich 100 % 0%
NAGA Pay (CY) LTD.,
Limassol, Zypern 100 % 0%
NAGA X LTD., Limassol, Zypern 100 % 0%
NAGA Capital Ltd., Mahe, Seychellen 100 % 0%
NAGA FINTECH CO.,, LTD.,
Bangkok, Thailand 0% 0%
Key Way Group Ltd.,
Gibraltar, Gibraltar 100 % 100 %
KW Investments Ltd,
Mahe, Seychellen 100 % 100 %
Key Way Solutions Ltd,
Limassol, Zypern 100 % 100 %
JME Financial Services,
KwaZulu-natal, Stidafrika 100 % 100 %
Key Way Markets Ltd,
Abu Dhabi, Vereinigte Arabische
Emirate 100 % 100 %
Key Way Services Srl,
Bukarest, Rumanien 100 % 100 %
Key Way Investments Ltd,
Nikosia, Zypern 100 % 100 %
Neotrades Capital Ltd,
Port Louis, Mauritius 100 % 0%
Ntrade Services Ltd,
ikosia, Zypern 100 % 0%




Konzernlagebericht + + + + + + + + + + + + + +
it At

Die operativen Tochtergesellschaften der The Naga
Group AG sind:

NAGA Markets Europe Ltd (,Naga Markets“) hat
seinen Sitz in Limassol, Zypern, und ist eine Wert-
papierhandelsbank, die von der Cyprus Securities
and Exchange Commission (,CySEC") zugelassen und
reguliert wird. Naga Markets ist flr das Brokerage
zustandig und stellt seinen Kunden Handelsplatt-
formen fur CFDs, Forex, ETFs und Aktienindizes zur
Verfligung.

Die Naga Technology GmbH, Hamburg, besteht aus
den ehemaligen Unternehmen SwipeStox GmbH,
Swipy Technology GmbH, p2pfx GmbH, Zack Betei-
ligungs GmbH, Naga Blockchain GmbH und seit
dem 25. Méarz 2025 infolge Verschmelzung auch der
ehemaligen Naga Virtual GmbH. Die Naga Technology
GmbH betreibt den Naga Trader und héalt 100% der
Anteile an der Naga Markets Europe Ltd. Naga Trader
ist fir iOS, Android und als Webtrader mit mehreren
tausend aktiven Nutzern verfligbar. Das innovative
soziale Netzwerk bietet einen schnellen und einfachen
Zugang zum Handel mit Forex, CFDs, ETFs, Aktien und
Kryptowahrungen.

Die Naga Pay GmbH, Hamburg, hat 2020 die
Neo-Banking-App NAGA Pay entwickelt und an den
Markt gebracht. NAGA Pay kombiniert ein IBAN-
Konto, eine VISA-Debitkarte, ein Aktiendepot, Copy
Trading und physische Krypto-Wallets. Die Naga Pay
GmbH hélt 100% der Anteile an der Naga Pay UK Ltd.
und der Naga Pay (CY) Ltd.

Naga Pay UK Ltd, London, Vereinigtes Koénigreich,
wurde am 27. Februar 2021 mit Registrierung
gegriindet. Sie hat den gleichen Geschaftszweck wie
die Naga Pay GmbH und bedient Naga Pay-Kunden,
die ihr Bankkonto in GroRbritannien haben.

Naga Pay (CY) Ltd, Limassol, Zypern, wurde mit
der Registrierung am 21. Februar 2022 gegriindet.
Sie erbringt interne Dienstleistungen im Zusammen-
hang mit dem Produkt Naga Pay fir andere
Konzerngesellschaften.

Naga Global LLC. (,Naga Global“) betreibt Online-
Brokerage fiir Kunden auBerhalb der EU und bietet
Handelsplattformen fiir CFDs, Forex, Rohstoffe und
ETFs an.

Die Unternehmen NAGA GLOBAL (CY) Ltd. und NG
Global West Africa Ltd. agieren als Tochtergesell-
schaften der Naga Global LLC. und unterstiitzen deren
Geschéftstatigkeit im Bereich der Kundenakquise
und internen Dienstleistungen sowie dem Aufbau/
Betrieb von Schulungszentren. Ende 2023 wurde die
Liguidation der NAGA FINTECH CO Ltd, einer ehe-
maligen Tochtergesellschaft der Naga Global LLC,
beschlossen, die am 4. Januar 2024 wirksam wurde.

Naga X LTD, Limassol, Zypern, wurde mit Regist-
rierung am 17. August 2021 gegrindet. Das Unter-
nehmen verfligt Gber eine Lizenz flir den Handel
und das Halten von Kryptowahrungen (Crypto Asset
Service Provider = CASP) von CySec.

Am 6. Oktober 2022 wurden die Anteile an der
NAGA Capital Ltd. (vormals: FT Invest Ltd.), Mahe,
Seychellen, erworben.

Key Way Group Ltd, Gibraltar, Gibraltar: Die
Key Way Group Ltd fungiert im Wesentlichen als
Holdinggesellschaft flir 7 Tochtergesellschaften
im Nahen Osten, Europa und Lateinamerika, deren
Geschéftstatigkeit die Vermittlung und den Handel
mit CFDs, Aktien, Devisen, Anleihen, Indexfonds und
Rohstoffen umfasst. Das Unternehmen ist seit 2024
mit seiner eigenstandigen Marke CAPEX.com sowie
der Marke Neotrades auf den Markten tétig.

KW Investments Ltd, Mahe, Seychellen, wurde
2017 gegriindet und ist fiir den Handel mit Wert-
papieren (Finanzdienstleistungen) lizenziert. lhre
Haupttatigkeit ist die Erbringung von Wertpapier-
dienstleistungen im Zusammenhang mit CFDs.
Das Unternehmen ist alleiniger Gesellschafter der
Tochtergesellschaft Key Way Solutions Ltd, Limassol,
Zypern.

Key Way Solutions Ltd, Limassol, Zypern, wurde
2018 gegrindet. Das Unternehmen fungiert als
Zahlungsabwickler.

JME Financial Services Ltd, KwaZulu-natal, Siid-
afrika, wurde 2018 gegriindet. Das Unternehmen ist
als Finanzdienstleister tatig und bietet in erster Linie
Wertpapierdienstleistungen im Zusammenhang mit
CFDs an.

Key Way Markets Ltd, Abu Dhabi, Vereinigte
Arabische Emirate, wurde 2019 gegriindet und ist
seit 2020 flir den Handel mit Wertpapieren lizenziert.
Das Unternehmen bietet seinen Kunden Wertpapier-
dienstleistungen sowohl im Zusammenhang mit CFDs
als auch mit Aktien an.

Key Way Services Srl, Bukarest, Ruméanien, wurde
2017 gegrindet, um Geschaftsprozesse von der
Muttergesellschaft Key Way Group Ltd an dieses
Unternehmen auszulagern.

Key Way Investments Ltd, Nikosia, Zypern, wurde
2015 gegriindet und verfligt Gber eine Lizenz zur
Durchfiihrung von Finanzaktivitdten. Die Kern-
tatigkeit ist die Entgegennahme, Ubermittlung und
Ausfiihrung von Auftragen (Straight-Through Proces-
sing (,STP“) einerseits und die Tatigkeit als Market
Maker andererseits. Zwischenzeitlich verfliigte das
Unternehmen Uber vier Betriebsstatten in Rumaénien,
Spanien, Italien und Tschechien, von denen zwei
(Italien und Tschechien) nach einer internen Reorgani-
sation und Neuausrichtung geschlossen wurden und
die beiden anderen (Spanien und Ruménien) sich in
Liguidation befinden.

Neotrades Capital Limited, die am 03. Méarz 2022
in Mauritius als Private Company mit beschrankter
Haftung auf Aktien in der Republik Mauritius geman
dem Mauritius Companies Act 2001 gegriindet
wurde verfligt tiber eine globale Geschaftslizenz die
den Investmenthandel (Full-Service-Handler, ohne
Underwriting) einschlie3t, welche von der Financial




Services Commission (FSC) ausgestellt wurde.
Mit Wirkung zum 1. Januar 2024 wurden 100%
des ausgegebenen Aktienkapitals von Neotrades
erworben. Das Unternehmen betreut internationale
Privat- und Geschiftskunden unter der Marke
Neotrades.

e Ntrade Services Ltd wurde am 01. August 2022 in
Zypern als Gesellschaft mit beschrankter Haftung
gemaR den Bestimmungen des zyprischen Gesell-
schaftsgesetzes, Cap. 113, gegriindet und hat den
alleinigen Anteilseigner Neotrades Capital Limited.
Es bietet eine Reihe von operativen und admin-
istrativen Dienstleistungen an, einschlieRlich
Zahlungsunterstlitzung.

2. WIRTSCHAFTSBERICHT

2.1. Makro6konomische und branchenspezifische
Rahmenbedingungen

Makro6konomisches Umfeld

Nach Angaben der Organisation fiir wirtschaftliche
Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD) wuchs die
Weltwirtschaft im Jahr 2024 bis zur zweiten Jahreshalfte
mit einer soliden Wachstumsrate von 3,3 %. Das globale
Bruttoinlandsprodukt (BIP) ist im Jahr 2024 insgesamt
um 3,2 % gestiegen. Einerseits stlitzten steigende Real-
einkommen und niedrigere Zinsen (siehe unten unter
Kapitalmarkt- und Branchenumfeld) das Wachstum, wih-
rend sich schwéachere Staatsausgaben, ein schwaches
Konsumvertrauen und Schwankungen der Auslands-
nachfrage in einigen Regionen negativ auswirkten. Der
Rickgang der globalen Gesamtinflation, die sich 2024
auf 7,0 % verlangsamte (2023: 7,9 %), wurde zuletzt durch
die nicht weiter gesunkenen Energiepreise und
einen anhaltenden Aufwartstrend bei den Preisen im
Dienstleistungssektor gebremst.

Die Wachstumsdynamik in den Schwellenlandern hat
insgesamt zugenommen. Chinas Wirtschaft (BIP 2024:
+5,0 %; 2023: +5,4 %/ Verbraucherpreise 2024: +0,2 %;
2023: +0,2 %) erholte sich nach einem schwachen
Sommerhalbjahr, aber das Produktionswachstum in
Stdostasien insgesamt verlor an Schwung (BIP der ost-
asiatischen Schwellenldnder im Jahr 2024: +4,0 %; 2023:
+3,4 %/ Verbraucherpreise 2024: +2,3 %; 2023: +3,5 %). In
Lateinamerika (BIP 2024: +1,9 %; 2023: +2,2 %/ Verbrau-
cherpreise 2024: +28,3 %; 2023: +23,9 %) entwickelten
sich die Volkswirtschaften der Lander unterschiedlich.
Den starken Produktionssteigerungen in Chile, Peru
und Argentinien stand eine schwichere Konjunktur in
Brasilien (aufgrund hoher Zinsen) und Mexiko (unter
anderem aufgrund von Hurricans und Streiks, die den
Austausch mit den USA erschwerten) gegenulber.

Laut ihrem im April 2025 veréffentlichten ,MENA
Economic Update” erwartet die Weltbank, dass sich das
reale BIP-Wachstum flir die MENA-Region im laufenden
und nachsten Jahr leicht beschleunigen wird. So wird fiir
das Jahr 2025 von einer Gesamtwachstumsrate des BIP
von 2,6 % ausgegangen, gefolgt von 3,7 % im Jahr 2026.
Die erddlexportierenden MENA-Lander diirften von der
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schrittweisen Erhéhung der Olproduktion profitieren, die
die OPEC+ zwischen April 2025 und September 2026
plant. Die Weltbank weist auf die zahlreichen Risiken
hin, die die erwartete Erholung in der MENA-Region
verlangsamen kénnten, darunter wetterbedingte Schocks
(Diirren), Volatilitat auf dem Olmarkt, unsichere globale
Nachfrage und ganz allgemein zunehmende globale
politische Unsicherheit.

Im Euroraum blieb das Wirtschaftswachstum aufgrund
der anhaltenden Schwéche des Verarbeitenden Gewerbes
und der Warenexporte gedampft (BIP 2024: +0,8 %; 2023:
+0,4 %). Gleichzeitig zog der Konsum mit steigenden
Realeinkommen an. Die Konsumentenpreissteuer
sank deutlich von +5,4 % im Vorjahr auf +2,4 % und
naherte sich damit dem Inflationsziel der Européischen
Zentralbank von 2 %.

Das deutsche BIP ging 2024 preisbereinigt um 0,2 %
zurilick, und die deutsche Wirtschaft wurde unter anderem
durch hohe Energiekosten und héhere Zinsen gebremst.
Im Jahresdurchschnitt sank die Inflationsrate auf +2,2 %
(2023: 5,9 %). Die Konsumausgaben der privaten
Haushalte stiegen preisbereinigt nur leicht um 0,3 %, wah-
rend die Staatsausgaben um 2,6 % zunahmen (dies war
auf héhere Sachleistungen des Staates zurlickzuftihren).

Kapitalméarkte und Branchenumfeld

Auch an den Aktienmarkten war 2024 ein starkes Jahr. In
den USA gab es im zweiten Jahr in Folge deutliche zwei-
stellige Kursgewinne: Der Leitindex Dow Jones legte im
Jahresverlauf um 13% zu, der S&P 500 um 23% und der
technologielastige Nasdaq 100 verzeichnete mit +25%
ein noch starkeres Plus. Markttreiber war das Thema
Kinstliche Intelligenz, wobei einige Tech-Aktien im Jahr
2024 dreistellige Kursgewinne verbuchten. Auch in
Deutschland konnte der Leitindex DAX trotz der sich
abschwéachenden Konjunktur deutlichum 18,8 % zulegen,
dadie darin enthaltenen groBen Aktien weniger abhangig
von der Entwicklung der deutschen Binnenkonjunktur
sind. Deutlich auffalliger war dagegen der industrie- und
exportlastige MDAX, der das Jahr 2024 aufgrund der
deutschen Konjunkturschwéache mit einem Minus von
5,7% beendete. Das tibergeordnete und pragende Thema
fiir die Kapitalmarkte war die Entwicklung der Leitzinsen
auf beiden Seiten des Atlantiks. Die Europaische Zentral-
bank (EZB) senkte den Leitzins erstmals ab Juni 2024
in insgesamt vier Schritten auf 3,0 % zum Jahresende,
die US-Notenbank (Fed) zog wenig spater ab September
2024 mit drei Zinssenkungen auf eine Spanne von
4,25 % bis 4,50 % nach.

An den Devisenmarkten war das wichtige Euro/USD-
Verhaltnis im ersten Quartal 2024 mit einem Wechselkurs
in einer Spanne zwischen 1,07 USD und 1,10 USD pro
Euro noch recht stabil, danach profitierte der USD von den
ausbleibenden Zinssenkungen der Fed. Im dritten Quartal
2024 hat sich der gestiegene Zinsvorteil gegenliber dem
Euro aufgrund steigender Erwartungen an Zinssenkungen
in den USA etwas verringert. Der USD fiel im August
2024 gegenliber dem Euro auf ein neues Jahrestief. Ende
September 2024 lag der Wechselkurs bei 1,114 USD pro
Euro. Im Schlussquartal 2024 durchbrach der USD die
seit Anfang 2023 Ubliche Spanne von 1,045 USD bis
1,125 USD je Euro - zeitweise wurde an der Nahe eine
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Eins-zu-Eins-Paritat bei 1,02 USD je Euro erreicht. Grund
dafur war die Aussicht, dass die US-Zinsen nicht so stark
sinken kénnten. Zum Jahresende lag der Wechselkurs bei
1,035 US-Dollar je Euro.

Der globale Kryptowahrungsmarkt istim Jahr 2024 ,tiefer,
liquider, anspruchsvoller und zuganglicher” geworden, so
der Bericht ,,Guide to Crypto Markets 2024 Q4“, der von
Coinbase und Glassnode erstellt wurde. Milliarden von
USD flieBen in borsengehandelte Krypto-Spot-Fonds
(ETFs), Stablecoins werden zunehmend angenommen
und Ethereum-Layer-2-Skalierungslésungen breiten sich
aus. Gleichzeitig war der Kryptowédhrungsmarkt im Jahr
2024 weniger volatil, da die Anleger in héherwertige
Vermogenswerte investierten. Das Spot-Handelsvolumen
an den 15 groBten zentralisierten Krypto-Borsen stieg
im Jahr 2024 im Vergleich zum Vorjahr um 134 % auf
18,83 Billionen USD. Damit wurden die beiden schwa-
cheren Vorjahre zwar deutlich Ubertroffen (2023:
8,05 Billionen USD, 2022: 12,62 Billionen USD), der bis-
herige Rekord von 25,21 Billionen USD aus dem Jahr 2021
wurde jedoch immer noch verfehlt.

Die GroRBe des globalen Neobanking-Marktes wird
im Jahr 2024 auf 148,93 Mrd. USD geschatzt, wovon
50,64 Mrd. USD, der gro3te Anteil, auf die EU entfiel.
Weitere 30 % entfielen auf die USA, gefolgt von der
Region Asien-Pazifik (24 %).

2.2 Geschiftsentwicklung der NAGA Gruppe

2024 war ein wichtiges Ubergangsjahr fir NAGA, das
stark von der erfolgreichen Fusion mit der Key Way
Group Ltd. (Marke CAPEX) gepragt war. Die Ende 2023
angekindigte Fusion wurde auf der auBerordentlichen
Hauptversammlung am 12. April 2024 mit einem starken
Vertrauensvotum der Aktionare beschlossen. Die Fusion
erfolgte Uber eine Sachkapitalerhéhung durch die
Einbringung samtlicher Aktien an der Muttergesellschaft
der Key Way Group Ltd. durch deren Aktionare in die
The Naga Group AG im Austausch gegen Ausgabe neuer
The Naga Group Aktien. Durch die Sachkapitalerh6hung
hat sich das Grundkapital der The Naga Group AG um
EUR 170.597.590,00 auf EUR 224.645.514,00 erhoht.
Zuvor hatte die The Naga Group AG im Juli 2024 alle
notwendigen behoérdlichen Genehmigungen fir den
Zusammenschluss mit der Key Way Group Ltd. eingeholt.

Durch den Zusammenschluss ist einer der weltweit
fuhrenden Neo-Broker mit rund 1,5 Millionen Nutzern
weltweit entstanden.

Mit ihren gemeinsamen Lizenzen werden NAGA und
Capex in der Lage sein, mit lokalen Niederlassungen in
mehr als 50 Landern zu arbeiten, einschlieBBlich der
schnell wachsenden MENA-Region (Naher Osten/Nord-
afrika), in der NAGA sein Social Trading einflihren will. Es
wird erwartet, dass die selbst entwickelte Technologie
von NAGA das Produktangebot fiir den bestehenden
Kundenstamm von Capex erweitern wird, indem sie
Social Trading, Neo-Banking und Spot Crypto anbietet,
wodurch der Client Lifetime Value (CLV) erhoht und somit
zusatzliche Gewinne generiert werden.

Forschung und Entwicklung

Investitionen in Forschung und Entwicklung bleiben eine
strategische Prioritat fir The NAGA Group AG, die das
Engagement der Gruppe widerspiegelt, Marktchancen
zu nutzen und einen wettbewerbsfihigen technologi-
schen Vorsprung zu erhalten. F&E-Aktivitaten werden
durch eine Kombination aus internem Team und externen
Partnern durchgeftihrt, was es NAGA ermdglicht, die
volle Kontrolle Giber seine Kernplattform zu behalten und
gleichzeitig Flexibilitat und Skalierbarkeit bei der Bereit-
stellung zu gewéhrleisten. Alle Entwicklungsbemiihungen
werden vom Vorstand beaufsichtigt, um sicherzustellen,
dass neue Produkte und Anwendungen effektiv in das
breitere NAGA-Okosystem integriert werden.

Im Geschéaftsjahr 2024 investierte der Konzern
EUR 4 Mio. in F&E-Aktivititen (verglichen mit
EUR 5,3 Mio. in 2023 Proforma-Zahlen, die sowohl
NAGA als auch CAPEX enthalten). Die Reduzierung der
Ausgaben spiegelt die Realisierung von Synergien
nach der Fusion wider, da sich die Entwicklungsbem(-
hungen nun auf die Bereitstellung einer einheitlichen
Technologie- und Marktlésung konzentrieren.

Mit Blick auf die Zukunft beabsichtigt der Vorstand, in
den nachsten zwei bis drei Jahren durchschnittlich 5%
bis 10% des Jahresumsatzes fiir Forschung und Entwick-
lung bereitzustellen, wobei der Schwerpunkt auf der
Verbesserung der Kernprodukte der Gruppe und der
Benutzererfahrung liegt.

Ein wichtiger Meilenstein, der fiir 2025 geplant ist, ist
die Fertigstellung der ersten Version der All-in-One-
Finanz-Super-App ,,NAGA One*, die Handels-, Investitions-,
Copy-Trading-, Kryptowdhrungsmanagement- und
Zahlungsfunktionen in einer einzigen, integrierten
Plattform konsolidieren wird. Mit fortschrittlichen
Social-Trading-Funktionen im Kern ist NAGA One
darauf ausgelegt, das Wertversprechen und die globale
Marktposition der Gruppe deutlich zu starken.

Durch diese Initiative positioniert sich NAGA weiterhin
als technologischer Innovator im Fintech-Sektor mit
der klaren Vision, ein leistungsstarkes und zugangliches
Finanzokosystem fiir Nutzer weltweit anzubieten.
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2.3 Ertragslage

2024 2023 2023
(in TEUR) Konsolidiert Proforma Delta Delta (%) KWG
Umsatz 63.184 73.922 -10.738 -15% 34.194
Ausflhrungs- und Liquiditatsaufwand -5.969 -8.939 2.970 -33% -4.872
Gebihren fiir die Zahlungsabwicklung -3.574 -3.602 28 -1% -1.343
Personalaufwendungen -9.269 -13.610 4.341 -32% -6.019
Marketing & Branding -23.826 -24.217 391 2%  -18.524
Technologie & Infrastruktur -6.067 -6.645 578 -9% -1.225
Sonstige betriebliche Aufwendungen -5.465 -8.248 2.783 -34% -2.132
Wertminderung des Umlaufvermdégens 0 -137 137 -100% 0
Gesamtkosten -54.170 -65.398 11.228 -17%  -34.114
EBITDA 9.014 8.523 490 6% 80
EBITDA-Marge 14,3% 11,5% 0,2%

Im Berichtsjahr war das operative Geschiaft durch den Reverse Merger zwischen der Key Way Group und der Naga zum 1. Januar 2024
belastet, wobei die Geschéftszahlen fur das Geschéaftsjahr 2024 erstmals konsolidiert wurden. Infolgedessen sind die Ergebnisse fuir 2024
nicht direkt mit denen flr 2023 vergleichbar, so dass zu Veranschaulichungszwecken ,Proforma-Finanzinformationen® zur Verfligung
gestellt wurden, wobei davon ausgegangen wurde, dass der Zusammenschluss am 1. Januar 2023 stattgefunden hatte. Diese Daten dienen
nur zu Vergleichszwecken und stellen ein hypothetisches Szenario dar, als ob die beiden Gruppen zu diesem Zeitpunkt zusammengefiihrt

worden waren.

Das Geschéftsjahr 2024 stand malf3geblich im Zeichen der
erfolgreichen Umsetzung des Unternehmenszusammen-
schlusses mit der Key Way Group, einem strategischen
Schritt zur Konsolidierung des operativen Geschéafts und
zur ErschlieBung langfristiger Wachstumspotenziale.

Im Laufe des Jahres konzentrierte sich die Gruppe auf
die Migration der Nutzer von alten Key Way-Marken
in das NAGA-Okosystem - ein Prozess, der bis Februar
2025 vollstandig abgeschlossen war. Dieser Ubergang
ermoglichte nicht nur die Bereitstellung verbesserter
Funktionen und ein besseres Benutzererlebnis liber die
NAGA-Plattform, sondern markierte auch einen wich-
tigen Meilenstein bei der technologischen und operativen
Integration der neu kombinierten Unternehmen.

Trotz des strategischen Fortschritts lag der Umsatz fiir
2024 um 15 % unter den Proforma-Zahlen des Vorjahrs,
was vor allem auf die gezielte Optimierung und Einstel-
lung unprofitabler Geschaftsbereiche zurickzufiihren
ist. Dies war ein Kernbestandteil der Fokussierung des
Konzerns auf Profitabilitat und operative Effizienz mit
dem Ziel, einen nachhaltigeren und margenorientierten
Wachstumskurs zu einzuschlagen. Die in der Vorperiode
berichtete Umsatzprognose fiir 2024 von insgesamt
80 Mio. EUR wurde nicht erreicht. Hierbei ist zu bertick-
sichtigen, dass zum Zeitpunkt der Abgabe der Prognose,
der Zusammenschluss der NAGA- mit der KWG- Gruppe
noch nicht abgeschlossen war und die Prognose daher nur
sehr vorlaufig sein konnte.

Auf der Kostenseite ist es uns gelungen, signifikante
Kostensynergien zu erzielen, insbesondere in Bezug auf
Ausfliihrung und Liquiditat, mit Einsparungen von rund
EUR 2 Mio. durch die Migration von Capex-Kunden.

Die strukturellen Fixkosten gingen ebenfalls deutlich
zuriick, was auf die Reduzierung der Personal- und
Betriebskosten um EUR 5 Mio. zurtickzufliihren ist,

die Teil des umfassenderen Synergieplans ist. Es wird
erwartet, dass diese Einsparungen im Geschéftsjahr 2025
vollstandig realisiert werden, was sich direkt positiv auf
das EBITDA des Konzerns auswirken wird.

Die EBITDA-Marge des Konzerns stieg von 11 % auf 14 %,
was die frithzeitige Wirkung der Restrukturierungsmaf3-
nahmen und die Margendisziplin zeigt. Infolgedessen
und trotz des geringeren Umsatzes verbesserte sich das
absolute EBITDA im Vergleich zum Vorjahr, und dieser
positive Trend wird sich voraussichtlich im Jahr 2025
fortsetzen. Das EBITDA liegt fir 2024 mit TEUR 9.014
unter der in der Vorperiode berichteten EBITDA Prognose
von TEUR 11.000. Auch hinsichtlich dieser Abweichung ist
auf die bereits zur Umsatzprognose angegebene Prognose-
unsicherheit zum Zeitpunkt der Abgabe der Prognose
hinzuweisen.

Obwohl die makrotkonomische Unsicherheit voraussicht-
lich Gegenwind fiir das Handelsvolumen bleiben wird,
ist das Management zuversichtlich, dass die vollstandige
Realisierung der Fusionssynergien ein wichtiger Treiber
fr die Leistung sein wird. Dementsprechend erwartet
der Konzern flir das Geschéftsjahr 2025 eine weitere
Verbesserung der EBITDA-Marge und der Profitabilitat.
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Operative KPIs
Neue Nutzer R N
egistrierte Nutzer
2023 nach Vetriebsweg 2024 15%
1%
26%
12%
132.000 \a 390.000
. Neue Nutzer 4% Neue Nutzer
60% 27%
13% 8%

M Digitales Marketing

Infolge der breiteren Marktpositionierung der Gruppe
und der intensivierten Affiliate-getriebenen Nutzerak-
quise hat sich die Zahl der neuen Nutzer auf der NAGA-
Plattform fast verdreifacht und stieg von 132.000 im
Jahr 2023 auf 390.000im Jahr 2024. Dieser Anstieg spie-
gelt die gestiegene globale Reichweite des kombinierten
Unternehmens nach der Fusion und die Wirksamkeit
seiner leistungsbasierten Akquisitionsstrategie wider.

Umsatze pro Region, Handelsvolumen und CLV

38%
Umsiatze
45%
6% 1%
B EU B GCC Latam [ Andere
Handelsvolumen
+57 % €223.000.000.000

€ 142.000.0009
€9.200.000

Geschlossene Handels- Geschlossene Handels-

Trades volumen Trades volumen
2023 2024
Volumen/Trade | € 7.700 Volumen/Trade | € 14.800

19%

Der Zusammenschluss hat zu einer deutlichen Diversi-
fizierung der Umsatzbasis der Gruppe gefiihrt:

e Deutschland und die EU machen ca. 45 % des Gesamt-
umsatzes aus

e Fast 40 % des Gesamtumsatzes wurden in den

Golfstaaten erwirtschaftet

Etwa 11 % kamen aus Lateinamerika

6 % stammen aus Nicht-EU-Landern auf3erhalb der

oben genannten Regionen

Diese geografische Verschiebung spiegelt die strategi-
sche Fokussierung des Konzerns auf margenstarkere
Schwellenldnder und seine wachsende globale Prasenz
wider.

Auch die Handelsaktivitat zeigte eine starke Dynamik. Das
Handelsvolumen stiegum 56 % von EUR 143 Mrd. im Jahr
2023 auf EUR 223 Mrd. im Jahr 2024, was sowohl auf die
gestiegene Nutzeraktivitat als auch auf die geografische
Expansion zurlickzufiihren ist.

Client Lifetime Value

€3.340
€3.000 I
2023 2024
CLV / Region

Durchschnitt CLV - $3.598 $5.225

$3.847
$2.038
U GCC

Latam E

$1.765

i

Andere

+

Affiliate-Marketing M Partnerschaften [ Telegram M Influencer M Organisch/Direkt




Der durchschnittliche Customer Lifetime Value (CLV)
stieg im Vergleich zum Vorjahr um 11 % von EUR 3.000
auf EUR 3.340, wobei die Expansion in der Golfregion
eine der Hauptursachen war, wo der durchschnittliche
CLV 5.225 USD erreichte, was die strategische Bedeutung
und Rentabilitat dieses Marktes unterstreicht.

Mit Blick auf die Zukunft rechnet der Konzern mit einem
Anstieg der Marketing- und Werbeausgaben, um die
Kundenakquise und -bindung weiter voranzutreiben. Zu
den wichtigsten Initiativen gehoren:

Ausbau der Nutzung von Online-Marketing-Kanéalen
Lancierung von Influencer-Kampagnen und
Markenpositionierungsstrategien

e Verbesserung der Automatisierung von
Marketingprozessen

e Einflihrung eines multivertikalen Ansatzes zur
Nutzerakquise

e Starkung organischer Wachstumshebel

Diese Bemiihungen zielen nicht nur darauf ab, die
Nutzerbasis zu vergréRern, sondern auch die Akquisitions-
kosten zu optimieren und die langfristigen Margen durch
verbesserte Nutzerbindung und Monetarisierung zu
maximieren.

2.4 Finanzlage
Eigenkapitalquoten

Die Sicherstellungeiner starken Liquiditatsposition und die
Aufrechterhaltung der vollen operativen Kontrolle tiber
die Cashflows sind Kernpfeiler der Finanzmanagement-
strategie des Konzerns. Im Geschéftsjahr 2024 hatten
Inflation und Wahrungsschwankungen keine wesentlichen
Auswirkungen auf die Finanzlage des Konzerns.

Die Kapitalstruktur der Gruppe hat sich durch den
Unternehmenszusammenschluss The NAGA Group
AG mit der Key Way Group Ltd. sowie durch gezielte
Finanzierungs- und Entschuldungsmafnahmen deutlich
verbessert:

2) 2024 2023
Konsolidiert Proforma Delta

Eigenkapitalquote 91% 79% 16%
Fremdkapitalquote 2% 12% 80%
Verschuldungsgrad 3% 16% 83%

2) Eigenkapitalquote = Eigenkapital / Bilanzsumme
Fremdkapitalquote = Finanzverbindlichkeiten / Bilanzsumme
Verschuldungsgrad = Finanzverbindlichkeiten / Eigenkapital

Diese Verbesserungen sind in erster Linie auf folgende
Faktoren zurlickzufiuhren:

o Kapitalerhdhung aus der Fusion mit der Key Way
Group Ltd.

e Wandlung von Wandelschuldverschreibungen in Héhe
von EUR 8,1 Mio., die tiberwiegend vom Grof3aktionar
und Konzernchef gezeichnet wurden

e Riickzahlung von Finanzverbindlichkeiten in Hohe von
insgesamt rund EUR 7,1 Mio. im Zusammenhang mit
friiheren NAGA-Finanzierungsrunden
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Infolgedessen verfiigt der Konzern nun Gber eine robuste
Eigenkapitalbasis, ein minimales Schuldenrisiko und einen
gesunden Verschuldungsgrad, der finanzielle Stabilitat
und Flexibilitat fir die Umsetzung seiner mittelfristigen
strategischen Wachstumsplane ohne Abhangigkeit von
externer Finanzierung gewéhrleistet.

Dariber hinaus hat der Mehrheitsaktionar der Gruppe
eine Standby-Kreditfazilitdt von bis zu 10 Mio. USD
zur Verflgung gestellt, die im Vergleich zu friheren
Finanzierungsrunden ca. 30% niedrigere Finanzierungs-
kosten bietet. Diese Fazilitat bietet weitere Optionen
flir strategische Investitionen und M&A-Initiativen und
starkt die Fahigkeit des Konzerns, schnell auf attraktive
Opportunitaten zu reagieren.

Cashflow
inTEUR 2024 2023 Delta Delta
Konso- Pro-
lidiert forma (%)
Cashflow aus
laufender

Geschaftstatigkeit 5.226 -1.310 6.536 499%

Cashflow aus
Investitionstatigkeit -3.178 -5.345 2167 41%

Cashflow aus

laufender Geschéfts-

und Investitions-

tatigkeit 2.048 -6.654 8.703 131%

Vorauszahlungen fiir

das laufende Geschaft

und Investition des

nachsten Geschafts-

jahrs -1.122

Cashflow aus

laufender Geschéfts-

und Investitionstatig-

keit nach Voraus-

zahlungen 926 -6.654 7.581 114%

Cashflows aus
Finanzierungs-
tatigkeit -1.023 5.354 -6.377 119%

Abflisse gesamt )7/ -1.300 1.203 93%

Zahlungsmittel

und Zahlungsmittel-

aquivalente zum

Ende der Berichts-

periode 12.002 12.098 -97 1%
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Hinweis: Das Management verwendet eine weiter gefasste Definition
von Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteldquivalenten als die nach
IFRS dargestellte, um ein umfassenderes Bild der kurzfristigen
Liquiditatsressourcen des Konzerns zu erhalten. Die folgende Tabelle
zeigt eine Uberleitung zwischen den IFRS-konformen Zahlungs-
mitteln und Zahlungsmitteldquivalenten und der vom Management
ausgewiesenen Zahlungsmittelposition:

Bestandteile der
Zahlungsmittel
und Zahlungsmittel-

aquivalente 2024 2023
Zahlungsmittel und Zahlungs-

mitteldquivalente (nach IFRS) 9.231 10.880
Festgelder 2.019 1.777
Kreditlinien von

Liquiditatsanbietern 0 -909
Rollierende operative

Liquiditatsreserven 751 349
Gesamt

(gemaR Managementsicht) 12.002 12.097

Nach der erfolgreichen Fusion priorisierte der Konzern
die operative Optimierung und Investitionsdisziplin, was
zu einem nachhaltigen Cashflow-Break-even fihrte.
Dieser Meilenstein spiegelt die Fahigkeit des kombi-
nierten Konzerns wider, seine Investitionstatigkeit durch
selbst erwirtschaftete Ressourcen zu unterstiitzen.

Der Cashflow aus laufender Geschifts- und Investitions-
tatigkeit verbesserte sich im Vergleich zu den Proforma-
Werten des Vorjahres um 8,7 Mio. Euro, was einen bedeu-
tenden Erfolg darstellt und die Wirksamkeit der strate-
gischen Restrukturierung bestéatigt. Es wird erwartet,
dass sich dieser positive Trend im ndchsten Geschaftsjahr
fortsetzen wird.

Synergien aus dem Zusammenschluss flihrten zudem zu
einer gezielteren Kapitalallokation.

Cashflow Entwicklung 2023-2024

5.226
2.048
-1.310 .
-3.178
-5.345
-6.654
Operativer Investiver Operativer
Cashflow Cashflow und investiver
Cashflow
W 2023 W 2024

Betreffend die Finanzierung hat NAGA im Geschafts-
jahr 2024 bestehende Finanzverbindlichkeiten aus
der Zeit vor dem Zusammenschluss in Hohe von tber
EUR 7 Mio., einschlieBlich aufgelaufener Zinsen,
vollstandig zuriickgezahlt.

Diese Rickzahlungen wurden durch eine Kombination
folgender Faktoren finanziert:

e Kapitalzufihrung in Héhe von EUR 8,1 Mio. liber
Wandelanleihen, die 2024 vollstandig gewandelt
wurden, und

e unterjahrig erwirtschafteter operativer Cashflow

Gleichzeitig sichert sich der Konzern, wie bereits erwahnt,
eine Kreditlinie,um weiterhin in potenzielle Opportunitaten
zu investieren.




Nettovermégen

Kurzfristiges Nettovermégen

Die kurzfristige Vermoégenslage der NAGA Gruppe hat
sich im Jahr 2024 deutlich verbessert, was vor allem auf
die strategischen MaBBnahmen zurilickzufiihren ist, die
bereits in diesem Abschnitt der Analyse des Cashflows
und der Eigenkapitalstruktur skizziert wurden.

Getrieben wurde diese positive Entwicklung durch
den Vollzug des Zusammeschlusses, die anschliel3ende
Kapitalzufiihrungin Héhe von 8,1 Mio. Euro und die Tilgung
von Altschulden. Diese MaRnahmen fiihrten zusammen
zu einer wesentlichen Starkung der Liquiditats- und
Bilanzstruktur des Konzerns.

Die folgende Tabelle zeigt eine Aufschlisselung des
kurzfristigen Nettovermogens und der Veranderung im
Vergleich zu 2023 (auf Proforma-Basis):
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Artificial
Inteligence

2024 2023 2023 Delta
(in TEUR) Konsolidiert KWG NAGA Proforma Delta %
Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente 12.002 7.618 4.481 12.098 (97) -1%
Kurzfristige Schulden (7.701) (3.754) (10.927) (14.681) 6.980 -48%
Zwischensumme 4.300 3.864 (6.447) (2.583) 6.883 -267%
Kurzfristige Vermogenswerte 5.266 2.338 2.326 4.664 602 13%
Uberdeckung/Unterdeckung 9.566 6.203 (4.121) 2.082 7.485 360%

Zum Jahresende 2024 weist der Konzern eine kurzfristige
Nettodeckung der Vermdgenswerte in Hohe von
EUR 9,6 Mio. aus, verglichen mit EUR 2,1 Mio. auf
Proforma-Basis im Vorjahr. Diese Verachtfachung
spiegelt die verbesserte finanzielle Flexibilitdt des
Konzerns und die geringere Abhangigkeit von externen
Schulden wider, was zu einer duBerst nachhaltigen
Positionierung zur Unterstltzung des zukinftigen
Wachstums flihrt.

Langfristige Vermoégenswerte und Schulden

2023
in TEUR 2024 Proforma Delta
Langfristige
Vermogenswerte 75.863 58.128 17.735
Immaterielle
Vermogenswerte 10.163 16.942 -6.779
Firmenwert/Goodwill ~ 62.130 37.863 24.267
Latente
Steueranspriiche 1.969 1.625 344
Ubrige langfristige
Vermogenswerte 1.601 1.698 -97
Langfristige Schulden 328 762 -434
Langfristige Darlehen 0 416 -416
Haftung flr Leasing 328 346 -18

Das langfristige Vermogen des Konzerns erhéhte sich im
Jahr 2024 gegeniiber den Proforma-Werten des Jahres
2023 um EUR 17,7 Mio. auf EUR 75,9 Mio. Wesentlicher
Treiber dieses Anstiegs war der Anstieg des Geschafts-
oder Firmenwerts um EUR 24,3 Mio. im Jahr. Dieser
Anstieg ist zurlickzuftihren auf:

e EUR 17 Mio. aus der Akquisition von Neotrades und
EUR 7 Mio. aus der Reverse-Merger-Accounting-
Anpassung.

Demgegeniiber verringerten sich die immateriellen
Vermoégenswerte um 6,7 Mio. Euro, trotz neuer Investi-
tionen in die Software- und Produktentwicklung in Héhe
von rund 4 Mio. Euro im Jahr 2024. Der Riickgang ist in
erster Linie auf folgende Faktoren zurtickzufiihren:

e Abschreibungen auf urspriinglich von NAGA entwi-
ckelte friihere Technologieplattformen (EUR 8,3 Mio.)
und

e Abschreibungen auf sonstige immaterielle Vermo-
genswerte (EUR 2,8 Mio.).

Fur die Zukunft geht das Management davon aus, dass
sich die jahrlichen aktivierten Entwicklungskosten
starker an den Abschreibungen orientieren werden, was
zu einer Stabilisierung des Buchwerts der immateriellen
Vermogenswerte und einem positiven Einfluss auf das
Konzernergebnis fiihren wird.
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Auf der Passivseite hat der Konzern im Jahr 2024 alle
langfristigen Verbindlichkeiten zurlickgezahlt, wie im
Abschnitt Cashflow dieses Berichts erlautert.
Gesamtbeurteilung der Finanzlage

Aus finanzieller Sicht trugen die strategische Einstellung
von nicht profitablen Geschiftsbereichen und die
bewusste Betonung der Post-Merger-Integration und der
Realisierung von Synergien gegentiber dem unmittelbaren
Umsatzwachstum zu einer robusten EBITDA-Marge
bei und brachten den Konzern in eine solide operative
Position.

Parallel dazu haben der Zusammenschluss aus der Fusion
zusammen mit der Bereinigung von Altverbindlichkeiten
und der Neuverhandlung der Finanzierungsbedingungen
die Nettovermdgensposition des Konzerns deutlich
gestarkt. Das Unternehmen verfiigt nun tber robuste
Eigenkapital- und Liquiditdtskennzahlen, die sicher-
stellen, dass es gut positioniert ist, um seine strategischen
Initiativen intern zu finanzieren und so seine langfristige
finanzielle Widerstandsfahigkeit zu verbessern.

Mit diesen Grundlagen ist NAGA nun einzigartig
positioniert als vollstandig lizenzierte, landeribergrei-
fende Plattform, die an der Schnittstelle von Derivate-
handel, Aktien und ETFs, Zahlungen und Krypto-Assets
tatig ist. Nach Kenntnis des Managements bietet kein
anderer Marktteilnehmer ein so umfassendes und
integriertes Angebot tiber diese Anlageformen hinweg an.

Mit Blick auf die Zukunft bereitet sich der Konzern auf
die Aufnahme von Fremdkapital vor, um das Wachstum
zu beschleunigen und gezielte strategische Akquisitionen
zu unterstlitzen. Es wird erwartet, dass diese Initiativen
den Marktanteil erhéhen, weitere operative Synergien
freisetzen und die Monetarisierung der erworbenen
verwalteten Vermogenswerte (AUM) verbessern werden.

2.5 Prognose, Chancen und Risiken
Makrookonomische Prognose

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) hat in seiner
Aktualisierung des ,World Economic Outlook” vom
April 2025 seine Prognose fiir das globale Wirtschafts-
wachstum in den Jahren 2025 und 2026 deutlich gesenkt.
Statt jeweils +3,3 % geht der IWF nun nur noch von einem
Anstiegvon 2,8 % fiir 2025 und +3,0 % flir 2026 aus. Dies
wiirde in beiden Jahren deutlich unter dem Mehrjahres-
durchschnitt von +3,7 % fir die Jahre 2000 bis 2019
liegen. Im Vergleich zum letzten Ausblick vom Januar
2025 wurden eine Reihe von Zollma3nahmen der USA und
Gegenmalnahmen von Handelspartnern angekiindigt
und umgesetzt, wodurch die effektiven Zolle auf ein
Niveau gebracht wurden, das seit einem Jahrhundert
nicht mehr erreicht wurde. Dies, verbunden mit der
Unvorhersehbarkeit der weiteren Entwicklung des
Handelsstreits, dampft die Konjunktur und die Aussichten
erheblich. Fir die entwickelten Volkswirtschaften geht
der IWF von einem Wirtschaftswachstum von 1,4 %
im Jahr 2025 aus, obwohl die Prognose fiir die USA im
Zuge groBerer politischer Unsicherheit, Handelsspan-
nungen und schwéacherer Nachfrage um 0,9 Prozent-
punkte auf +1,8 % gesenkt wurde. Fir Entwicklungs-und
Schwellenlander prognostiziert der IWF fiir die Jahre 2025

und 2026 Wachstumsraten von 3,7 % bzw. 3,9 % (im Ver-
gleich zum Januar 2025 eine Reduktion um 0,5 Prozent-
punkte fur 2025 und 0,4 Prozentpunkte fur 2026), mit
einer deutlichen Abwartskorrektur fir die am starksten
von den Strafzdllen betroffenen Lander (wie China). Es
wird erwartet, dass die weltweite Inflation von 4,3 %
im Jahr 2025 auf 3,6 % im Jahr 2026 zuriickgehen
wird. Dieser Ausblick wird von hohen Abwartsrisiken
dominiert, insbesondere von einem eskalierenden
Handelskrieg.

Zu den am starksten von den US-Zéllen betroffenen
Landern gehoren die asiatischen Schwellen- und Ent-
wicklungslander. Der IWF hat seine Prognose fiir das
Wirtschaftswachstum um 0,6 Prozentpunkte auf +4,3 %
im Jahr 2025 und um 0,5 Prozentpunkte auf 4,4% im Jahr
2026 gesenkt. Chinas Wirtschaftsleistung wird in den
Jahren 2025 und 2026 nur nochum 4,0 % statt um 4,6 %
und 4,5 % steigen.

Der Nahe Osten und Zentralasien werden wéhrend des
Prognosezeitraums des IWF von den nachlassenden
Auswirkungen der Unterbrechungen der Olférderung und
der anhaltenden Konflikte profitieren. Da diese Effekte
jedoch langsamer als erwartet wirken, korrigierte der
IWF auch hier fiir 2025 um 0,8 Prozentpunkte auf ein BIP-
Wachstumvon 2,9 % und fiir 2026 um 0,4 Prozentpunkte
auf +3,6 % nach unten.

FGr Lateinamerika erwartet der IWF eine leichte
Abschwéachung des Wirtschaftswachstums auf +2,0 %
im Jahr 2025, gefolgt von +2,4 % im Jahr 2026. Dies ent-
spricht einer Abwartskorrektur um 0,5 Prozentpunkte flr
2025 und 0,3 Prozentpunkte fir 2026. Fur die
Verschlechterung des Ausblicks fiir Mexiko (Korrektur
um -1,7 Prozentpunkte auf -0,3 % im Jahr 2025 und
um 0,6 Prozentpunkte auf 1,4 % im Jahr 2026), sind
die von den USA verhéngten Strafzolle, die damit ver-
bundene Unsicherheit und geopolitische Spannungen,
sowie verscharfte Finanzierungsbedingungen maf3geblich
verantwortlich.

Das Wirtschaftswachstum im Euroraum wird 2025 leicht
auf 0,8 % zurlickgehen, dann aber auf +1,2 % im Jahr 2026
anziehen. Hier hat der IWF in beiden Jahren nur leichte
Abwartskorrekturen von 0,2 Prozentpunkten vorge-
nommen. Im Jahr 2025 werden sich erhéhte Unsicherheit
und Zolle ddampfend auswirken, die ab 2026 aber durch
einen starkeren Konsum in Verbindung mit steigenden
Realléhnen und eine erwartete fiskalischen Lockerung
in Deutschland kompensiert werden. Die Verbraucher-
preisinflation wird weiter von 2,1 % im Jahr 2025 auf
1,9 % im Jahr 2026 zurtickgehen.

Fir die deutsche Wirtschaft geht der IWF nur noch von
einem Nullwachstum im Jahr 2025 aus - was sie erneut
zum Schlusslicht der G7-Industrienationen machen
wiirde. Auch die Bundesregierung kiindigte an, ihre
Konjunkturprognose weiter auf Stagnation abzusenken.
Dagegen hatten andere flihrende Wirtschaftsinstitute fiir
das Jahr 2025 zumindest einen geringen BIP-Anstieg von
0,1% angenommen. Im Jahr 2026 soll die deutsche Wirt-
schaftsproduktion dannum 0,9 % statt um 1,2 % steigen.




Kapitalmarkte und Branchenumfeld

Auf das starke Borsenjahr 2024 folgte ein sehr volatiles
erstes Quartal 2025, das von erhdhter Unsicherheit
infolge der unvorhersehbaren US-Handelspolitik gepragt
war. Die Schlagzeilen und das Hin und Her um die Zolle
auf US-Importe dominierten die Aktienmarkte an der
Wall Street, und mit ihr stiegen die Inflationsdngste. Nach
einem noch freundlichen Jahresauftakt, gestiitzt durch
die positive Berichtssaison und zunidchst noch moderate
AuRerungen von US-Prasident Donald Trump zum Thema
Z6lle, dominierte im Februar und Marz 2025 die US-Zoll-
politik die Stimmung an den Mérkten. Im Februar 2025
haben die tariflichen Diskussionen und Ideen vor allem
den Aktienkursen des europdischen Automobilsektors
geschadet. Inden USA driickte das sinkende Verbraucher-
vertrauen auf den US-Aktienmarkt. Die Gesprédche mit
Russland zur Beendigung des Ukraine-Krieges lieBen den
Olpreis fallen. Im Méarz herrschte eine hohe Volatilitit an
den Aktienmaérkten. Die Korrekturen an den US-Markten
im Zusammenhang mit neuen Zollankiindigungen, die
anhaltende Unsicherheit fiir die US-Wirtschaft und die
internationalen Beziehungen trafen den US-Technologie-
sektor am hartesten. In Deutschland hingegen starkte
sowohl das anstehende Fiskalpaket den Aktienmarkt, als
auch die weiteren Leitzinssenkungen der EZB (zuletzt im
April 2025 um 25 Basispunkte auf 2,25 %).

Vor diesem Hintergrund fiel der S&P 500 in den USA
im ersten Quartal 2025 um 4,6 % und beendete damit
seine bisherige Gewinnserie von finf Quartalen. Der
Nasdaq verlor sogar 10,4 % an Wert - das schwachste
Quartal der letzten drei Jahre. Bei Industriewerten fiel
der Rickgang geringer aus, weshalb der Dow Jones nur
um 1,3 % nachgab.[28] Der DAX hingegen kletterte am
18. Méarz 2025 auf ein neues Allzeithoch von 23.476
Punkten, verlor danach inmitten hoher Volatilitdt an den
Aktienmarkten 6,4 % an Wert, konnte das erste Quartal
aber dennoch mit einem Plus von rund 11 % abschlieRBen.
Besonders markant waren die Turbulenzen Anfang April
2025, nachdem US-Prasident Donald Trump Strafzélle auf
fast alle Importe in die USA angekiindigt hatte. Weltweit
brachen die Borsenkurse so stark ein wie zuletzt wahrend
der Corona-Pandemie im Jahr 2020, und auch der DAX
verzeichnete zwischenzeitlich einen Kursverlust von 10 %.
Der Borsencrash flihrte bei einigen Neobrokern aufgrund
des Ansturms der Anleger zu technischen Problemen. Die
Naga Group AG war davon nicht betroffen.

Es wird erwartet, dass der globale Neobanking-Markt
weiter auf 230,55 Milliarden US-Dollar im Jahr 2025 und
auf rund 4.396,58 Milliarden US-Dollar bis 2034 wachsen
wird. Dies entspricht einer jahrlichen Wachstumsrate von
40,3 % von 2025 bis 2034. In den kommenden Jahren
wird flr den asiatisch-pazifischen Raum eine deutliche
Marktexpansion prognostiziert. Ferner wird erwartet,
dass der européische Neobanking-Markt bis 2025 auf
78,4 Mrd. USD und bis 2034 auf 1.494,84 Mrd. USD
anwachsen wird.

Im Laufe des ersten Quartals 2025 hat sich auch die Stim-
mung an den Kryptomaérkten verschlechtert. Zunachst
profitierten Kryptowdhrungen weiterhin von der
veradnderten Politik in den USA und erreichten neue
Rekordhohen. Der Richtungswechsel kam, als die von
US-Prasident Donald Trump beworbenen digitalen
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Munzen erheblich an Wert verloren sowie durch einen
Hackerangriff auf die Kryptoboérse Bybit, bei dem es
Hackern gelang, Ether im Wert von rund 1,5 Milliarden
US-Dollar zu stehlen. Die Marktkapitalisierung an
den Kryptomaérkten sank im ersten Quartal 2025 um
633,5 Mrd. USD oder 18,6 %. Auch das durchschnitt-
liche Handelsvolumen sank im ersten Quartal 2025 um
27,3 % auf USD 146,0 Milliarden (jeweils im Ver-
gleich zum Vorquartal). Demgegentlber kletterte die
Marktkapitalisierung auf dem Stablecoin-Markt um
24,5 Mrd. USD auf einen neuen Hochststand von
226,1 Mrd. USD.

Anden Devisenmarkten verlor der Euro im ersten Quartal
2025 gegentiber dem USD zunachst weiter an Boden - ein
Wechselkurs von 1,02 USD pro Euro war der niedrigste
Stand seit Uber zwei Jahren und das Erreichen der Euro-
USD-Paritat schien unmittelbar bevorzustehen. Doch die
durch die US-Handelspolitik verursachten Turbulenzen
flhrten zu einem zunehmenden Vertrauensverlust in die
USA und einem fallenden USD. Trotz des gré3eren Zins-
vorteils flir den USD konnte der Euro im Mérz zulegen,
zeitweise auf Gber 1,09 USD je Euro. Inmitten der
Borsenturbulenzen erlebte der Euro im April 2025 mit
1,14 USD pro Euro den schnellsten Anstieg seit mehr als
einem Jahrzehnt.

NAGA Strategie und Chancen

Im Geschaftsjahr 2025 plant NAGA, die Synergien aus
dem Zusammenschluss mit der Key Way Group weiter
auszubauen, was es der Gruppe ermoglichen wird, ihre
Key Performance Indicators deutlich zu verbessern, was
sich in einer deutlichen Steigerung der Erfolgszahlen
(EBITDA und Jahresergebnis) widerspiegeln wird.

Das laufende Jahr ist die Gelegenheit fiir Naga, sich zu
konsolidieren und durch Kostenoptimierung, betrieb-
liche Effizienz und eine starke Reinvestitionsstrategie ein
selbsttragendes Unternehmen zu werden, das den Grund-
stein flr eine langfristige, vorhersehbare und skalierbare
Rentabilitat legt und gleichzeitig eine klare Vision fur
die Zukunft beibehalt: Kl-gesteuerter Handel, Fintech-
Expansion und globale Marktdurchdringung.

Fiir das Geschéftsjahr 2025 erwartet die The Naga Group
AG ein Umsatzwachstum von 19 % auf rund 74 Mio. Euro,
getrieben durch die Neuausrichtung der Marketing-
aktivitaten, das erste volle Jahr der One-Brand-
Marketingstrategie und die Expansion in Regionen mit
hohem Customer Lifetime Value (CLV).

Die eingeleiteten Kostensenkungs- und Effizienz-
malnahmen werden voraussichtlich im Geschéftsjahr
2025 ihre volle Wirkung entfalten. Es wird erwartet,
dass die EinfUhrung der Ein-Marken-Marketingstrategie
nach der Genehmigung der Fusion und der vollsténdige
Ubergang zu einer einheitlichen Plattform die betrieb-
liche Effizienz und die Kundenakquise im Jahr 2025
vorantreiben werden. Weitere Effizienzgewinne sollen in
den Bereichen regulatorische Overheads, Personal- und
Handelskosten sowie Kundenakquisitionskosten erzielt
werden. Mit der Bereitstellung von Features wie Social
Trading, Neo Banking und Crypto Trading steigt der CLV
der bisherigen Nutzer von CAPEX.com und damit die
Profitabilitdt der The Naga Group AG.
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Um das angestrebte Umsatzwachstum zu erreichen,
werden die Marketing- und Werbeaufwendungen auf
rund 33 Mio. Euro im Jahr 2025 ausgeweitet. Die Marke
NAGA soll inder EU neu positioniert und in Regionen mit
hohem CLV eingeflihrt bzw. ausgebaut werden. Damit
sollen der Markenwert und die Kundengewinnung lang-
fristig gefordert werden. Gleichzeitig kann die geogra-
fische Expansion nur mit gestiegenen Personalkosten
erreicht werden, die wie geplant auf rund EUR 13 Mio.
steigen sollen. Fiir die Zukunft sieht der Vorstand Einspar-
potenziale durch den Einsatz von Automatisierungs- und
Kl-Tools. Demgegeniiber erwartet der Vorstand einen
Riickgang der sonstigen betrieblichen Aufwendungen
auf rund 10 Mio. Euro.

Der Vorstand erwartet einen deutlichen Anstieg des
Konzern-EBITDA um 51 % auf EUR 12,5 Mio., was einer
verbesserten EBITDA-Marge von 17 % entspricht. Die
Naga Group AG wird auch in der Lage sein, ihr Netto-
ergebnis deutlich in die Nahe des Break-even-Punktes zu
verbessern, trotzimmer noch hoher Abschreibungen aus
Investitionen in der Vergangenheit.

Erklartes Ziel ist es, eine nachhaltige Innenfinanzierungs-
kraft fir die Umsetzung von organischem Wachstum zu
erreichen, wahrend die AuRenfinanzierung ausschlief3lich
fur die geografische Expansion und attraktive M&A-
Méglichkeiten genutzt werden soll. Im Einklang mit dieser
Zielsetzung hat die The Naga Group AG im abgelaufenen
Geschéftsjahr 2024 zum ersten Mal in ihrer Geschichte
erfolgreich den Break-even erreicht. Fiir das Jahr 2025
erwartet der Vorstand einen Liquiditatsiiberschuss von
durchschnittlich EUR 0,5 Mio. pro Monat. In der Prognose
flir das Geschaftsjahr 2025 sind M&A-Aktivitaten nicht
enthalten, jedoch steht eine Kreditlinie in H6he von
10 Mio. USD die sich die Gesellschaft gesichert hat, zur
Verfligung. Strategische Akquisitionsméglichkeiten
werden aktiv evaluiert.

Im laufenden Jahr 2025 strebt die The Naga Group AG an,
die erste Phase der Naga One Super App abzuschlieRen,
die es ihr erméglicht, ihren Wettbewerbsvorteil durch
fortschrittliche Social-Trading-Funktionen weiter aus-
zubauen. Mit dem Fortschreiten der Integration wird
2025 ein entscheidendes Jahr fiir die Beschleunigung von
Marketinginitiativen und die gezielte Margenausweitung
sein.

2.6 Risikobericht

Die Geschiftstatigkeit der The NAGA Group AG unter-
liegt einer Vielzahl von Risiken und Unsicherheiten. Dazu
gehoren sowohl externe Einfliisse wie makroékono-
mische Rahmenbedingungen, geopolitische Entwick-
lungen und das regulatorische Umfeld als auch interne
Faktoren wie betriebliche Effizienz, IT-Infrastruktur
und Personalabhiangigkeit. Die effektive Identifikation,
Bewertung und Steuerung dieser Risiken ist ein zentraler
Bestandteil der Governance- und strategischen Planungs-
prozesse des Konzerns.

Uberblick iiber das Risikoumfeld
Die Leistung und zukinftige Entwicklung von NAGA

hdngen von zahlreichen Faktoren ab, darunter die
Aufrechterhaltung behordlicher Lizenzen, die laufende

Zusammenarbeit mit wichtigen Partnern, die Kunden-
akquise und die technologische Wettbewerbsfahigkeit.
Sollten sich diese Annahmen als falsch oder unvollstandig
erweisen, kdnnten sich dies negativ auf den Umsatz, die
Rentabilitdt und die strategische Umsetzung des Konzerns
auswirken.

Im schlimmsten Fall kann sich das Geschaftsmodell
als unrentabel oder nicht nachhaltig erweisen, was
Wertminderungen - insbesondere auf aktivierte
langfristige Vermoégenswerte - erfordern und sich auf
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
auswirken kann.

Waihrend die Kriege in der Ukraine und in Israel weiterhin
makrodkonomische und Finanzmarktrisiken mit sich
bringen, gab es in den Jahren 2023 und 2024 keine
wesentlichen negativen Auswirkungen auf die
finanzielle Leistung von NAGA. Die niedrige Auslands-
verschuldung des Konzerns hat zudem die Auswirkungen
des steigenden Zinsniveaus abgemildert.

Merkmale des Risikomanagementsystems

Mit der Naga Trader-Anwendung ist NAGA auf den
CFD-, Forex-, ETF- und Aktienmarkten in einem
regulierten Markt tatig. Neben den stetigen Verande-
rungen des wirtschaftlichen Umfelds des Unternehmens
sind daher auch Veranderungen der rechtlichen und
regulatorischen Rahmenbedingungen von zentraler
Bedeutung fir den Unternehmenserfolg. Aktuelle
Entwicklungen werden standig beobachtet und sorgfaltig
analysiert. Im April 2023 hat die EU die MiCA-Verord-
nung (Markets in Crypto-Assets) finalisiert. Da NAGA
bereits Uiber eine Lizenz fir Kryptowahrungstransakti-
onenin Zypern verfligt, verspricht sich das Unternehmen
einen Wettbewerbsvorteil gegenliber Unternehmen, die
diese Transaktionen bisher ohne offizielle Genehmigung
durchgefiihrt haben.

Der Vorstand bezieht sich abzeichnende Chancen und
potenzielle Risiken in seine Geschafts- und Risiko-
strategie ein und passt diese bei Bedarf entsprechend an.
Die Uberwachung und das Management von Risiken ist
ein zentraler Bestandteil der Managementinstrumente
des Unternehmens bei NAGA.

Ein ausgepragtes Risikobewusstsein in allen relevanten
Geschéftsprozessen und die hohen ethischen Standards
des Konzerns werden von Management und Mitarbei-
tern beachtet. Die Begrenzung des Risikos ist auch eines
der wichtigsten Ziele fiir alle NAGA-Flhrungskrafte in
ihren jeweiligen Verantwortungsbereichen. In diesem
Zusammenhang entwickelt jede Flihrungskraft effektive
aufgabenspezifische Steuerungsprozesse und sorgt fir
deren kontinuierliche Anwendung.

Darliber hinaus hat die NAGA eine Stabsstelle flir die
umfassende Bewertung, Begrenzung und Steuerung
von Risiken eingerichtet, die insbesondere auch die
gruppenweiten Aufgaben des Risikocontrollings nach
den Mindestanforderungen an das Risikomanagement
(MaRisk) der BaFin AT 4.4.1 ibernommen hat. Dieser
Mitarbeiter ist verantwortlich flir die konzernweite
Identifikation, Bewertung, Steuerung, Uberwachung und
Kommunikation von Risiken. Diese Position hat freien




Zugang zu allen risikorelevanten Informationen und Daten
des Konzerns.

Der Leiter des Bereichs Risikomanagement ist in alle
wichtigen risikopolitischen Entscheidungen des Vorstands
eingebunden. Der Aufsichtsrat wird im Falle eines
Wechsels in der Leitung des Risikomanagements der
NAGA unverziglich informiert.

Risikoidentifikation und Risikobewertung

NAGA verfiigt Gber ein Risikoinventar, welches bei Bedarf
auch ad hoc aktualisiert wird. Dies ermoglicht es NAGA,
Risiken, einschlieBlich Risiken, die sich aus der Verwen-
dung von Finanzinstrumenten ergeben, denen sie im
Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit ausgesetzt ist, in die
folgenden Kategorien zu unterteilen:

Marktrisiken

Ausfallrisiken

Operationelle Risiken,
Liquiditatsrisiko

Sonstige Risiken (Landerrisiken)

Bei der Risikobewertung werden die getroffenen
MaBnahmen zur Risikominderung und die bestehende
Eigenkapitalsituation berticksichtigt.

Uberwachung und Kommunikation von Risiken

Das Management wird regelmaBig Gber die aktuelle
Risikolage, Kennzahlen und die Ertragslage von NAGA
informiert. DarUber hinaus hat der Vorstand Zugriff auf
eine Ubersicht, in der ausgewahlte Kennzahlen (wie z.B.
EBITDA) der NAGA dargestellt werden.

Die Risikotragfahigkeit war im Berichtszeitraum zu jedem
Zeitpunkt sichergestellt. Zum Zeitpunkt der Erstellung
dieses Risikoberichts bestanden keine unmittelbaren
Risiken, die den Fortbestand des Unternehmens
gefdhrden kénnten, auch im Hinblick auf mdgliche
Konzentrationsrisiken.

<
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Die wesentlichen Risiken, denen NAGA im Rahmen ihrer
Geschéftstatigkeit ausgesetzt ist, werden im Folgenden
naher beschrieben. Die folgende tabellarische Bewer-
tungsmethodik wird verwendet, um die Eintrittswahr-
scheinlichkeit und das Ausmaf des Risikos zu bewerten:

Eintritts-

wahrscheinlichkeit Beschreibung
<5% sehr gering
5-25% gering
>25-50% mittel

>50 % hoch

RisikoauBmaR Auswirkungen auf Geschifts-
tatigkeit, Vermogens-,

Finanz- und Ertragslage sowie

Reputation
gering begrenzte Auswirkung

< TEUR 50 EBITDA Einzelrisiko
mittel einige Auswirkungen

> TEUR 50 EBITDA Einzelrisiko
hoch betrachtliche Auswirkungen

>TEUR 200 EBITDA Einzelrisiko

schadigende Auswirkungen
>EUR 1 Mio. EBITDA Einzelrisiko

sehr hoch

Steuerung und Begrenzung von Marktpreisrisiken

NAGA definiert Marktpreisrisiken als Verlustrisiken auf-
grund von Verdnderungen der Marktpreise (Aktienkurse,
Wechselkurse, Edelmetall-/Rohstoffpreise, Zinssatze,
Kryptowahrungspreise) und preisbeeinflussenden Para-
metern (z.B. Volatilitdten). Diese Risiken entstehen im
Wesentlicheninden Handelsorderblichern der Brokerage-
Gesellschaften des Konzerns. Eine eigene Handelsab-
teilung wickelt die Risiken in Echtzeit nach internen
Richtlinien ab, indem sie ein mehrstufiges Limitsystem
anwendet, das an die gesetzlichen Anforderungen, das
Eigenkapital des Unternehmens und sein Risikoprofil
angepasst ist und taglich Gberwacht wird. Werden
Grenzwerte Uberschritten, werden sofort entsprechende
Gegenmalnahmen eingeleitet.

Die verbleibenden Marktpreis- und Wahrungsrisiken
sowie deren Eintrittswahrscheinlichkeit schatzt NAGA
als gering ein.

Alle Risiken und GegenmalBnahmen werden laufend
Uberprift, im Risikoinventar festgehalten und stehen
der internen Revision der Brokerage- Gesellschaften als
Grundlage fiir einen risikoorientierten Priifungsprozess
zur Verfligung.

Turbulenzen an den nationalen und internationalen
Wertpapiermérkten, ein anhaltender Seitwértstrend
mit geringen Umsatzen und andere Marktrisiken kénnen
zu einem Rickgang des Anlegerinteresses flihren. Die
Handelstatigkeit der Kunden der Konzerngesellschaften
ist abhangig von den allgemeinen Bérsenumsatzen und
der Marktvolatilitat.
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Kontrolle und Begrenzung von Kontrahentenausfall-
risiken

Das Kontrahentenausfallrisiko wird von NAGA definiert
als das Risiko des Verlusts oder des entgangenen Gewinns
aufgrund unerwarteter Ausfalle oder einer unvorher-
sehbaren Verschlechterung der Kreditwirdigkeit von
Geschéftspartnern.

Die Geschéftspartner von NAGA werden anhand klar defi-
nierter Kriterien geprift, die bei Bedarf an die aktuellen
Gegebenheiten angepasst werden und sich an den spezi-
fischen Merkmalen der Geschéftspartner orientieren.
Dartiber hinaus wird eine laufende Bonitatsprifung auf
Basis offentlich zuganglicher Daten durchgeftihrt. NAGA
schatzt das AusmalB der daraus resultierenden Risiken als
sehr hoch, die damit verbundene Eintrittswahrscheinlichkeit
jedoch als sehr gering ein.

Operationelle Risiken

1) Abhéngigkeit von Software und IT-Risiken

Fir NAGA besteht insbesondere aufgrund der Abhan-
gigkeit des Betriebs von der IT-Infrastruktur und
den damit verbundenen Dienstleistungen ein ope-
rationelles Risiko. Dazu gehort auch die Abhangig-
keit von der fehlerfreien Erbringung von Dienstleis-
tungen durch externe Dienstleister (,Outsourcing”).
Operationelle Risiken in der IT lassen sich in Hard-
ware-, Software- und Prozessrisiken unterteilen.
Konzernweit sind umfangreiche IT- und Internet-
systeme im Einsatz, die fliir einen ordnungsgemalen
Geschiaftsbetrieb unerlasslich sind. Der Konzern ist in
besonderem Mafe auf das reibungslose Funktionieren
dieser Systeme angewiesen. Trotz umfassender Maf3-
nahmen zur Datensicherung und Uberbriickung von
Systemstorungen kénnen Stérungen und/oder Kom-
plettausfalle von IT- und Internetsystemen nicht aus-
geschlossen werden. Mangel in der Datenverfligbarkeit,
Fehler oder Funktionsprobleme in der eingesetzten
Software und/oder Serverausfélle aufgrund von Hard-
oder Softwarefehlern, Unfallen, Sabotage, Phishing oder
aus anderen Grinden kdénnen ebenfalls zu erhebli-
chen Image- und Marktnachteilen sowie méglichen
Entschadigungszahlungen flir den Konzern flihren.

Auch bei der eigenentwickelten Software besteht das
Risiko von Fehlfunktionen und/oder Ausfallen. Wir
sehen hier jedoch nur ein sehr geringes Risiko, da wir von
unseren Kontrollsystemen rechtzeitig gewarnt werden
sollten.

Konzernweit werden erhebliche Investitionen in die
IT-Ausstattung getatigt, um das deutlich gestiegene
Geschéftsvolumen entsprechend bewaltigen zu kénnen
und einen ausreichenden Schutz vor Ausféllen zu gewahr-
leisten. Die Wahrscheinlichkeit des Eintretens des
Ereignisses, die sich aus der Abhangigkeit von Soft-
ware- und IT-Risiken ergibt, wird als gering eingeschatzt,
wahrend das potenzielle Schadensausmaf als mittel
eingeschatzt wird.

2) Personalrisiken

NAGA nutzt die etablierten Uberwachungs- und
Kommunikationsprozesse, um Risiken in Bezug auf das
Personal zu begrenzen. Dennoch kénnen individuelle
Fehler einzelner Mitarbeiter nie vollstéandig ausgeschlossen
werden. Wir schatzen die Eintrittswahrscheinlichkeit von
Ereignissen, die aus Personalrisiken resultieren, als sehr
gering und das potenzielle SchadensausmaR als gering ein.

3) Rechtliche Risiken

Als regulierter Anbieter von Finanzdienstleistungen agiert
NAGA in einem Umfeld mit sich schnell andernden recht-
lichen Rahmenbedingungen. VerstoRe gegen das Gesetz
kénnen BuBgelder oder Prozessrisiken nach sich ziehen.
NAGA begegnet diesen rechtlichen Risiken, indem es das
rechtliche Umfeld standig Glberwacht, interne rechtliche
Expertise pflegt und bei Bedarf auf externe juristische
Expertise zurtickgreift. Wir schatzen die Eintrittswahr-
scheinlichkeit von Ereignissen, die sich aus rechtlichen
Risiken ergeben, als gering und das Ausmalf des Risikos
als mittel ein.

Insbesondere drohen Bu3gelder durch die Bundesanstalt
fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Zum jetzigen
Zeitpunkt sind zwei Verfahren, die beide vor mehreren
Jahren von der BaFin eingeleitet wurden, noch nicht
formell abgeschlossen. Das Unternehmen geht jedoch
nicht davon aus, dass die BaFin die Verfahren fortsetzen
wird.

4) Risiken bei Rechtsstreitigkeiten

Zum Bilanzstichtag waren drei Rechtsstreitigkeiten zu
wettbewerbsrechtlichen Themen mit einem Gesamtrisiko
von rund TEUR 30 fiir den Fall von Gerichtsurteilen gegen
die Gesellschaft anhangig.

Steuerung und Begrenzung von Liquiditatsrisiken

NAGA definiert Liquiditatsrisiken als Risiken, die eintreten
wenn die Gesellschaft nicht in der Lage sein wird, ihren
aktuellen oder zukiinftigen Zahlungsverpflichtungen
vollstdndig und rechtzeitig aus seinen verfligbaren
finanziellen Mitteln nachzukommen.

In Anbetracht der angemessenen Liquiditatsposition und
der getroffenen risikobegrenzenden Mal3nahmen stuft
NAGA die Eintrittswahrscheinlichkeit ihrer verbleibenden
Liquiditatsrisiken (im engeren Sinne) als sehr gering ein
und schatzt auch das damit verbundene SchadensausmaR
als gering ein.

Allgemeine Geschaftsrisiken durch Abhangigkeit von
technischen Entwicklungen und Kundenverhalten

Als allgemeine Geschéftsrisiken gelten fiir NAGA jene
Risiken, die sich aus verdanderten Rahmenbedingungen
ergeben. Dazu gehoren beispielsweise das Marktumfeld,
das Kundenverhalten und der technische Fortschritt.

NAGA beobachtet standig Veranderungen im rechtlichen
und regulatorischen Umfeld, sowie in den Bereichen
Kundenverhalten und technischer Fortschritt und
Uberprift kontinuierlich die daraus resultierenden




strategischen Implikationen. Wir schatzen die Wahr-
scheinlichkeit des Eintretens von Ereignissen aufgrund
von Abhingigkeiten von technischen Entwicklungen
und Kundenverhalten als gering und das potenzielle
Schadensausmalfl als mittel ein.

Reputationsrisiken

Fir NAGA ist das Reputationsrisiko das Risiko negativer
wirtschaftlicher Auswirkungen, die sich aus einer
Schadigung der Reputation des Unternehmens ergeben.

Grundsatzlich streben die Konzerngesellschaften eine
hohe Kundenbindung durch eine gute Reputation an,um
sich einen Wettbewerbsvorteil gegenliber Wettbewer-
bern zu verschaffen. Neben den direkten finanziellen
Auswirkungen drohen viele der oben genannten Risiken
die Reputation des Konzerns zu schadigen und durch eine
verminderte Kundenbindung zu finanziell nachteiligen
Folgen fiir den Konzern zu fiihren.

NAGA berlicksichtigt allgemeine Geschaftsrisiken und
Reputationsrisiken, insbesondere indem sie diese in
ihre strategischen Leitlinien einbezieht und ihre Risiko-
managementprozesse nutzt, um das relevante Umfeld
laufend zu tiberwachen. Die damit verbundenen Risiko-
bewertungen werden im Rahmen der Beurteilung der
operationellen Risiken des Konzerns durchgefiihrt, die
nach dem Vorsichtsprinzip konservativ einer mittleren
Eintrittswahrscheinlichkeit und einem hohen Risiko
zugeordnet werden.

Landerrisiken

NAGA wichst zunehmend global, insbesondere durch
den Zusammenschluss mit der Key Way Group Ltd. Die
Expansion in neue Mérkte bringt wirtschaftliche und
politische Risiken mit sich, die sich unter anderem aus
unterschiedlichen Rechtssystemen, Regulierungen,
sozialer und politischer Stabilitdt und dem Zustand der
Infrastruktur ergeben. In einigen Landern, in denen die
Gruppe tatig ist, bestehen Risiken im Zusammenhang
mit Korruption und der Schwierigkeit, neue Mérkte zu
erschlieBen. NAGA erschlief3t standig neue lokale Markte
mit ausgewahlten Partnern, die mit den lokalen Gegeben-
heiten vertraut sind und Uber ein hervorragendes
Netzwerk an Kontakten verfligen.

3. BEURTEILUNG DER GESAMTRISIKO-
UND CHANCENSITUATION DURCH DEN
VORSTAND

Unter der Beurteilung der Gesamtrisikosituation
verstehen wir eine kumulative Betrachtung aller wesent-
lichen Risikokategorien und Einzelrisiken. NAGA ist davon
Uberzeugt, dass weder die genannten Einzelrisiken noch
die Risiken im Verbund eine Gefahr fiir den Fortbestand
des Unternehmens zum Bilanzstichtag und bis zum Zeit-
punkt der Erstellung des Konzernabschlusses darstellen.

NAGA geht davon aus, dass sie in der Lage sein wird,
Chancen, die sich in der Zukunft ergeben, zu nutzen,
ohne sich unverhaltnismafig hohen Risiken aussetzen zu
mussen. Insgesamt wird eine Balance zwischen Chancen
und Risiken angestrebt.
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Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem in
Bezug auf den Konzernrechnungslegungsprozess

Der Aufsichtsrat der NAGA Uberwacht grundsatzlich
die Wirksamkeit des internen Kontroll- und Risiko-
managementsystems (,IKS“ und ,RMS*) gemaB § 107
Abs. 3 Satz 2 AktG. Umfang und Ausgestaltung des
IKS liegen im Ermessen des Vorstands. Die Funktions-
fahigkeit und Wirksamkeit des IKS im Konzern und in
den einzelnen Gesellschaften wird regelmaBig durch den
Vorstand Uberprift.

Das rechnungslegungsbezogene IKS enthilt die Grund-
satze, Verfahren und MaBBnahmen zur Sicherstellung
der OrdnungsmaRigkeit der Rechnungslegung. Es wird
kontinuierlich weiterentwickelt und zielt darauf ab:

Der vorliegende NAGA Konzernabschluss wurde in
Ubereinstimmung mit den in der Europaischen Union
anzuwendenden International Financial Reporting
Standards (,IFRS) und in Ubereinstimmung mit den
erganzenden Vorschriften des deutschen Handels-
rechts gemal § 315e Abs. 1 HGB aufgestellt. Dartber
hinaus soll mit dem rechnungslegungsbezogenen IKS
auch sichergestellt werden, dass der Jahresabschluss der
NAGA Group AG in Ubereinstimmung mit den
handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt wird.

Prinzipiell gibt es keine absolute Gewissheit, dass ein
IKS seine Ziele erreichen wird, unabhéngig davon, wie es
konkret ausgestaltet ist, da IT-bezogene Fehler
oder menschliches Versagen oder Fehlverhalten die
Zielerreichung beeinflussen kdnnen. In Bezug auf rech-
nungslegungsbezogene IKS kann daher nur eine relative,
aber keine absolute Sicherheit bestehen, dass wesentliche
falsche Darstellungen in der Finanzberichterstattung
vermieden oder aufgedeckt werden.

Die Bereiche Finanzbuchhaltung und Controlling steuern
die Prozesse des Konzernrechnungswesens und die
Erstellung des Lageberichts. Gesetze, Rechnungslegungs-
standards und andere Verlautbarungen werden konti-
nuierlich analysiert, um festzustellen, ob und in welchem
Umfang sie relevant sind und wie sie sich auf die
Rechnungslegung auswirken. Standardisierte Berichts-
formate, IT-Systeme sowie IT-gestlitzte Berichts-
und Konsolidierungsprozesse unterstlitzen das Errei-
chen einer einheitlichen und ordnungsgemafen
Konzernrechnungslegung.

Bei Bedarf bedient sich NAGA externer Dienstleister
in Form von Experten. Die in den Buchhaltungsprozess
eingebundenen Mitarbeiter werden regelmaRig geschult.
Sie stellen sicher, dass ihre Buchhaltungsprozesse und
-systeme ordnungsgemal, plnktlich und fristgerecht
ausgeflihrt werden.



Interne Kontrollen und die Bertcksichtigung von
Risikoaspekten sind in Form von praventiven und detek-
tivischen Kontrollen in den Prozessen implementiert.
Dazu gehéren beispielsweise:

IT-gestlitzte und manuelle Abstimmungen
Funktionstrennung, inshesondere des externen undin-
ternen Rechnungswesens

Vier-Augen-Prinzip

RegelmaRig Gberwachtes Zugangssystem fir IT-Sys-
teme.

Versicherung der gesetzlichen Vertreter (Bilanzeides)

Wir versichern nach bestem Wissen, dass der Konzern-
abschluss in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden
Rechnungslegungsgrundsatzen ein den tatsdchlichen
Verhéiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und
dass der Konzernlagebericht den Geschaftsverlauf
einschlieBlich Geschaftsergebnisses und die Lage
des Konzerns so darstellt, dass ein den tatsachlichen
Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie
die wesentlichen Chancen und Risiken des Konzerns
beschrieben sin.

Hamburg, 28. Mai 2025

.......

The NAGA Group AG R
Vorstand . \“-ﬁﬂ‘

C.-O. Patrascu M. Mylonas A. Luecke
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Konzernbilanz

zum 31. Dezember 2024

31.12.2024 31.12.2023
Anhang TEUR TEUR
AKTIVA

Langfristige Vermoégenswerte
Immaterielle Vermogenswerte 7.a)&7.0) 72.294 2.939
Sachanlagen 7.b) 397 95
Nutzungsrechte 7.c) 984 726
Finanzanlagen und sonstige Vermogenswerte 7.d) 220 1.944
Latente Steueranspriiche 7.8) 1.969 1.625
Summe langfristige Vermégenswerte 75.863 7.329

Kurzfristige Vermégenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 7.e) 1.801 1.740
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 7.d) 4216 887
Sonstige kurzfristige Finanzanlagen 7.d) 2.019 -
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 7.f) 9.231 5.943
Summe kurzfristige Vermogenswerte 17.268 8.570

Summe Vermogenswerte 93.130 15.899




Konzernbilanz + + + + + + + + + + + + + + o+ + 4+ + o+ + + + +
31.12.2024 31.12.2023
Anhang TEUR TEUR
PASSIVA
Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 232.783 29

Kapitalrtcklage 34.885 17.580

Reserve flir umgekehrte Akquisition -167.969 -

Gewinnvortrag -13.328 -6.601

Wahrungsumrechnungsriicklage 141 -17

Den Aktionaren der Muttergesellschaft

zurechenbares Eigenkapital 86.513 10.992

Anteile nicht beherrschender Gesellschafter -1.412

Eigenkapital gesamt 10. 85.101 10.992

Langfristige Verbindlichkeiten

Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 7.h) - 416

Latente Steuerschulden 0 -

Leasingverbindlichkeiten 7.i) 328 346

Summe langfristige Verbindlichkeiten 328 762

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Kurzfristige Darlehen 7.h) 2.236 1.756

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und

Leistungen 2.836 1.327

sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 7.h) 1.288 554

Leasingverbindlichkeiten 7.i) 726 421

Steuerriickstellungen 7.) 203 86

Sonstige Riickstellungen 7.k) 412 -

Summe kurzfristige Verbindlichkeiten 7.701 4.145

Summe Verbindlichkeiten 8.029 4.906

Summe Eigenkapital und Verbindlichkeiten 93.130 15.899
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Konzerngesamtergebnisrechnung

1. Januar bis zum 31. Dezember 2024

01.01.-31.12.2024

01.01.-31.12.2023

Anhang TEUR TEUR
Umsatzerlose 7.1) 63.184 34.194
Ausflihrungs- und Liquiditatskosten 7.p) -5.969 -4.872
Gebiihren flr die Zahlungsabwicklung 7.9) -3.574 -1.343
Nettoumsatz 53.641 27.979
Aktivierte Programmierleistungen 7.0) 1424
Sonstige betriebliche Ertrage 7.n) 991 174
Bruttoertrag 56.056 28.153
Personalaufwand 7.r) -9.269 -6.019
Marketing und Werbeaufwendungen 7.5) -23.826 -18.524
Technologie- und Entwicklungsaufwendungen 7.m) -7.491 -1.225
Sonstige betriebliche Aufwendungen 7.s) -6.456 -2.306
Wertminderung des Umlaufvermogens 0 0
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und
Abschreibungen (EBITDA) 9.014 80
Aufwendungen fir
Unternehmenszusammenschluf3 7.t) -674 0
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und
Abschreibungen (EBITDA) nach Aufwendungen
fiir Unternehmenszusammenschluf 8.340 80
Abschreibungen 7.a)&7.b) -12.044 -1.664
Abschreibung auf langfristige Vermogenswerte -39 0
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) -3.743 -1.585
Finanzertrage 7.u) 222 32
Finanzaufwendungen 7.u) -3.291 -1.842
Ergebnis vor Steuern (EBT) -6.813 -3.395
Ertragsteuern 7V) 136 260
Periodenergebnis aus fortgefiihrten Aktivititen -6.676 -3.135
Jahresergebnis aus aufgegebenen
Geschéaftsbereichen 7.w) (85) -
Periodenergebnis -6.761 -3,135
Eigenkapitaldifferenz aus Wahrungsumrechnung 158 18
Gesamtergebnis -6,603 -3,116
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Vom Periodenergebnis entfallen auf:
Aktionare des Mutterunternehmens -6.727 -3.135
Ergebnisanteile nicht beherrschender Gesellschafter -34 -

Vom Gesamtergebnis ist entfallen auf:
Aktionare des Mutterunternehmens -6.569 -3.116
Ergebnisanteile nicht beherrschender Gesellschafter -34 -

Ergebnis je Aktie in EUR
Unverwaéssert -0,03 -106,46
Verwassert -0,03 -106,46




pe
’Geschéiftsbericht2024+++ + + + + 4+ 4+ + 4+ + + + + + + + + 4+ 4+ 4+ + + + + o+ o+

Konzern-
Eigenkapitalveranderungsrechnung

1. Januar bis zum 31. Dezember 2024

Riicklage fiir

Gezeichnetes Kapital umgekehrte

Kapital riicklage Akquisition

TEUR TEUR TEUR

Stand 31.12.2022 29 17.580 0
Veranderungen aufgrund Wahrungsumrechnung 0 0 0
Periodenergebnis 0 0 0
Stand 31.12.2023 29 17.580 0
Kapitalerhéhung - Wandelanleihe 8.138 - -
Kapitalerhéhung - Sacheinlage 170.597 - -
Kapitalerhéhung - direkt zurechenbare Kosten - - -455
Ausgabe von Aktien mit Aufgeld 96 18.129 -
Umwandlung von Darlehen in Eigenkapital - -824 -
Anpassung aufgrund umgekehrter Akquisition 53.923 0 -167.514
Periodenergebnis 0 0 0

Stand 31.12.2024 232.783 34.885 -167.969




Konzerneigenkapitalverianderungsrechnung + + + + o+ o+ + + + + + o+ + + + o+ o+ + + o+
Den Aktiondre der

Wahrungs Muttergesellschaft Anteile nicht

Gewinn- umrechnungs- zurechenbares beherrschender
riicklagen riicklage Eigenkapital Gesellschafter Eigene Aktien Gesamt
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
-3.431 46 14.225 0 0 14.225
-35 -63 -98 0 0 -98
-3.135 0 -3.135 0 0 -3.135
-6.601 -17 10.992 0 0 10.992
0 16 -113.574 -1.378 0 -114.952
-6.727 142 -6.586 -34 0 -6.619
-13.328 141 86.513 -1.412 0 85.101
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Konzern-Kapitalflussrechnung

1. Januar bis zum 31. Dezember 2024

01.01.-31.12.2024 01.01.-31.12.2023

Anhang TEUR TEUR
Cashflow aus laufender Geschiftstatigkeit
Ergebnis vor Ertragsteuern -6.813 -3.395
Abschreibungen und Wertminderungen des 7.a) &7.b)
Anlagevermogens 12.083 1474
Finanzertrage und -aufwendungen 7.u) 3.069 688
Sonstige nicht zahlungswirksame Ertrage
und Aufwendungen 7.n) -991 190
7,349 (1,042)

Cashflow vor Anderungen des
Nettoumlaufvermégens
Zu-/Abnahme von Rickstellungen,
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen und sonstigen Verbindlichkeiten -1.628 -685
Zu-/Abnahme von Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen und sonstigen

Forderungen -3.095 1.513
Zu-/Abnahme der sonstigen Vermdgenswerte 0 -1.802
Ertragsteuern (gezahlt)/erhalten -9 -31
Gezabhlte Zinsen 0 0
Operativer Cashflow 2.618 -2.048

Cashflow aus Investitionstatigkeit
Einzahlungen aus dem Abgang von

Finanzanlagevermdégen 0 0
Auszahlungen fir Investitionen in

immaterielle Vermoégenswerte 7.a) -4.419 -1.885
Auszahlung aus Geldmarktfonds 0 0
Auszahlungen/Erl6se aus Investitionen in

Finanzanlagen 0 0
Einzahlungen aus Akquisitionen 6.136 0
Kosten im Zusammenhang mit der

umgekehrten Akquisition -455

Auszahlungen fiir Investitionen in Sachanlagen 7.b) -26 -34
Einzahlungen aus dem Abgang von Sachanlagen 7.b) 0 0

Investiver Cashflow 1.236 -1.919




Konzern-Kapitalflussrechnung + + + + + + + + + + + + +

01.01.-31.12.2024 01.01.-31.12.2023
Anhang TEUR TEUR
Cashflow aus Finanzierungstitigkeit
Einzahlungen aus der Aufnahme von
Wandelschuldverschreibungen 8.189 0
Aufnahme von Darlehen 1.633 920
Tilgung von Darlehen -8.723 -976
Tilgung von Leasingverbindlichkeiten -646 -282
Tilgung von Darlehenszinsen -1.020 -64
Finanzierender Cashflow -566 -402
Nettoanstieg der Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente 3.288 -4.369
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente:
Zu Beginn der Periode 7.f) 5.943 10.312
Am Ende der Periode 7.f) 9.231 5.943




Konzernanhang
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Konzernanhang

1. ANGABEN ZUM UNTERNEHMEN

Bei diesem Konzernabschluss handelt es sich um den
Konzernabschluss der The Naga Group AG (,Naga AG*)
und ihrer Tochtergesellschaften (zusammen: ,Gruppe”
oder ,NAGA"). Die Naga AG hat ihren Sitz in Hamburg,
Suhrenkamp 59, Deutschland (Amtsgericht Hamburg,
HRB 136811). Zum 31. Dezember 2024 sind die Aktien
der Naga AG an der Frankfurter Wertpapierboérse im
Freiverkehr im Segment ,Basic Board" notiert.

Zu den Geschéaftsaktivitaten der Gruppe gehort die
Bereitstellung einer Social-Trading-Plattform, die es den
Nutzern ermdglicht, zu interagieren und Erkenntnisse
auszutauschen, wihrend sie direkt in eine breite Palette
von Instrumenten investieren, von Aktien Giber Indizes bis
hin zu ETFs und mehr.

Der Margin- oder Leveraged-Handel ist auf der
Plattform sehr beliebt und wird durch ein starkes
Angebot flr den Spot-Kryptowahrungshandel an der
konzerneigenen Borse unterstiitzt, die Peer-to-Peer-
Uberweisungen und Visa-fahige Zahlungen sowohl online
als auch offline anbietet.

Im Jahr 2024 schloss die The NAGA Group AG ihre
Ubernahme mit der Key Way Group Ltd. (,Key Way
Group®) im Rahmen einer umgekehrten Akquisition
(,Reverse Merger“) ab. Aus rechtlicher Sicht gilt die NAGA
AG als rechtlicher Erwerber und Muttergesellschaft. Die
Key Way Group gilt als rechtliche Tochtergesellschaft. Aus
bilanzieller Sicht wird der Zusammenschluss jedoch als
umgekehrte Akquisition gemaf IFRS 3 dargestellt. Somit
ist die Key Way Group der buchhalterische Erwerber,
wahrend die NAGA AG der rechtliche Erwerber ist.
Entsprechend ist der Konzernabschluss eine Fortflihrung
des bisherigen Konzernabschlusses der Key Way Group.

Im Ergebnis stellen sich die Vergleichsinformationen des
Konzerns in diesem Konzernabschluss wie folgt dar:

Die Finanzlage zum 31. Dezember 2023 stellt die Finanz-
lage des Key Way Group- Konzerns als Erwerber dar in
der Erwagung, dass die konsolidierte Finanzlage bis zum
31. Dezember 2024 die aus dem Zusammenschluss
hervorgehenden Unternehmen umfasst.

Der Konzernabschluss wurde dem Aufsichtsrat am
28. Mai 2025 zur Feststellung vorgelegt.

2. GRUNDLAGEN DER AUFSTELLUNG

NAGA ist derzeit nicht verpflichtet, einen Konzer-
nabschluss nach IFRS zu erstellen, da sie im Freiverkehr
(Segment Basic Board) tatig ist. NAGA hat jedoch von
ihrem Wahlrecht gemaR § 315e Abs. 3 HGB Gebrauch
gemacht und stellt freiwillig Konzernabschliisse nach IFRS
auf.

Der Konzernabschluss wurde gemaf3 § 315e HGB aufge-
stellt und entspricht den International Financial Reporting
Standards (IFRS), wie sie in der Europaischen Union (EU)
anzuwenden sind.

Die Anforderungen der angewandten Standards wurden
erfillt, so dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage vermittelt wird. Der Konzernabschluss von NAGA
wurde unter der Annahme der Unternehmensfortfiihrung
erstellt. Die Bewertung basiert auf historischen Anschaf-
fungskosten mit Ausnahme von Derivaten.

Die Abschlisse der Tochtergesellschaften werden nach
einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatzen
erstellt. Fr die Konzern-Gesamtergebnisrechnung wurde
die Gesamtkostenmethode gewahlt.

Der Konzernabschluss wird in EUR, der funktionalen
Wahrung des Konzerns, aufgestellt. Sofern nicht anders
angegeben, werden die Finanzinformationen auf die
nachsten Tausend (in Tausend EUR) gerundet, was zu
Rundungsdifferenzen fiihren kann.

3. FEHLERKORREKTUR

Waihrend des Geschiftsjahres, das am 31. Dezember
2024 endete, stellte NAGA einen Fehler bei der Berech-
nung der erwarteten Kreditverluste (,ECL) in Bezug auf
andere kurzfristige Vermogenswerte und verbundene
Forderungen zum 31. Dezember 2022 fest. Der Fehler
ist auf die falsche Anwendung der Verlustquoten zuriick-
zufiihren. In Ubereinstimmung mit IAS 8 ,Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden, Anderungen von rechnungs-
legungsbezogenen Schitzungen und Fehler wurde der
Fehler riickwirkend korrigiert.

Der Fehler bezieht sich auf eine Forderung aus einer im
Jahr 2021 aufgegebenen Geschéaftspartnerschaft, die
eine geringe Wahrscheinlichkeit einer Einziehung auf-
wies. Dieser Saldo wurde in den Vorjahren versehentlich
nicht wertgemindert oder zurilickgestellt. Die Vergleichs-
informationen wurden angepasst und die Eroéffnungs-
salden zum 1. Januar 2023 entsprechend angepasst.

Die Auswirkungen der Anpassung auf den Jahres-
abschluss 2023 stellen sich wie folgt dar:

e Die sonstigen kurzfristigen Vermoégenswerte und
Forderungen aus verbundenen Unternehmen haben
sichum EUR 997.943,86 reduziert

e Die Gewinnrlicklagen haben sichum EUR 997.943,86
verringert




4. KONSOLIDIERUNG

Der Konzernabschluss umfasst die Abschliisse der The
Naga Group AG und ihrer Tochtergesellschaften zum

31. Dezember 2024.

Der Konsolidierungskreis hat sich im Vergleich zum
Geschéftsjahr 2023 dahingehend verdndert, dass die
Key Way Group im Rahmen eines Reverse Merger
erworben wurde und somit zum 31. Dezember 2024 in der
Konzernbilanz ausgewiesen wird. Des Weiteren wurde
die NAGA Fintech Co. Ltd. liquidiert und wird somit zum
31. Dezember 2024 nicht mehr in der Konzernbilanz aus-

gewiesen.

Uberblick iiber den Konsolidierungskreis der NAGA AG zum 31. Dezember 2024
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Anteilsbesitz

Firma Hauptgeschiftstitigkeit 31.12.2024 31.12.2023
The NAGA Group AG Halten von Beteiligungen Hamburg,

Deutschland 100 % 0%
NAGA Markets Europe Ltd.  Wertpapierhandel Limassol, Zypern 100 % 0%
NAGA Global LLC Wertpapierhandel Kingstown,

St. Vincent &

Grenadinen 100 % 0%
NAGA Capital Ltd. Wertpapierhandel Mahe, Seychellen 100 % 0%
NAGA Technology GmbH Softwareentwicklung Hamburg,

Deutschland 100 % 0%
Hanseatic Brokerhouse Halten von Beteiligungen  Hamburg,
Securities AG Deutschland 60 % 0%
NAGA Virtual GmbH Softwareentwicklung Hamburg,

Deutschland 100 % 0%
NAGA Pay GmbH Mobile Bank Hamburg,

Deutschland 100 % 0%
NAGA Pay (CY) Ltd. Interne Dienstleistungen  Limassol, Zypern 100 % 0%
NAGA Global (CY) Ltd. Interne Dienstleistungen  Nikosia, Zypern 100 % 0%
NG Global Westafrika Ltd. Vertriebsgesellschaft Lagos, Nigeria 99 % 0%
NAGA Fintech Co. Ltd. Vertriebsgesellschaft Bangkok, Thailand 0% 0%
NAGA X Ltd. Handel mit

Kryptowadhrungen Limassol, Zypern 100 % 0%

NAGA Pay UK Ltd. Vertriebsgesellschaft London, Vereinigtes

Konigreich 100 % 0%
Key Way Group Ltd. Holding Gibraltar, Gibraltar 100 % 100 %
KW Investments Ltd. Wertpapierhandel Mahe, Seychellen 100 % 100 %
Key Way Solutions Ltd. Zahlungsdienstleistungen Limassol, Zypern 100 % 100 %
JME Financial Wertpapierhandel KwaZulu-Natal,
Services (PTY) Ltd. Stidafrika 100 % 100 %
Key Way Markets Ltd. Wertpapierhandel Abu Dhabi, Vereinigte

Arabische Emirate 100 % 100 %
Key Way Services Srl Interne Dienstleistungen  Bukarest, Rumanien 100 % 100 %
Key Way Investments Ltd. Wertpapierhandel Nikosia, Zypern 100 % 100 %
Neotrades Capital Ltd. Wertpapierhandel Port Louis, Mauritius 100 % 0%
Ntrade Services Ltd. Zahlungsdienstleistungen Nikosia, Zypern 100 % 0%
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Mit Ausnahme von NAGA Pay UK LTD., NG Global West
Africa Ltd, Key Way Markets Ltd, Key Way Services Srl
und Neotrades Capital Ltd ist die funktionale Wahrung
der Tochtergesellschaften der EUR. Die funktionale
Wahrung von NAGA Pay UK LTD. ist das GBP, fiir NG
Global West Africa der NGN, fir Key Way Markets Ltd
und Neotrades Capital Ltd der USD und fiir Key Way
Services Srl der RON.

Die Unternehmen

e NagaTechnology GmbH, Hamburg
e NagaPay GmbH, Hamburg und
e Naga Virtual GmbH, Hamburg

machen von den Ausnahmeregelungen nach § 264
Abs. 3HGB Gebrauch.

Der Aktienbesitz entspricht der Stimmrechtsquote.

5. SCHATZUNGEN, ANNAHMEN UND
RECHNUNGSLEGUNGSMETHODEN

Der Vorstand geht bei der Aufstellung von Konzern-
abschlissen nach IFRS von Annahmen und Schatzungen
aus. Diese Annahmen und Schatzungen erfolgen nach
bestem Wissen, um ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermoégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns zu vermitteln. Die tatsachlichen
Ergebnisse und Entwicklungen kénnen von diesen
Schatzungen und Annahmen abweichen.

Die Schatzungsunsicherheiten in Bezug auf die einzelnen
Bilanzpositionen sowie die Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden sind in Textziffer 6 fir die jeweilige Bilanz-
position und in Textziffer 9 fiir das Finanzmanagement
dargestellt.

In Bezug auf das Geschaftsmodell sind insbesondere
die folgenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
mal3geblich von Schatzungen und Ermessensausiibungen
betroffen:

a) Wertminderungen

Zu jedem Bilanzstichtag werden die Sachanlagen und
immateriellen Vermégenswerte durch einen Vergleich
des erzielbaren Betrags mit dem Buchwert dahinge-
hend Giberprift, ob Anhaltspunkte fiir eine eingetretene
Wertminderung vorliegen. Beispiele sind ein verandertes
regulatorisches Umfeld oder eine unzureichende Kunden-
akzeptanz. Kann der erzielbare Betrag nicht auf Ebene
des einzelnen Vermogenswerts ermittelt werden, erfolgt
die Ermittlung auf Ebene der zahlungsmittelgenerie-
renden Einheit (,CGU"), der der jeweilige Vermogenswert
zugeordnet ist. Die Verteilung erfolgt in angemessener
und stetiger Weise auf die einzelnen CGUs oder auf
die kleinste Gruppe von CGU. Fiir NAGA wurde das
Brokerage-Geschiaft als zentrale CGU identifiziert.
Das Brokerage-Geschaft umfasst alle Tatigkeiten im
Zusammenhang mit dem Brokerage mit CFDs und
Aktien und den damit verbundenen Dienstleistungen.
Der Geschifts- oder Firmenwert zum Bilanzstichtag ist
vollstandig der Brokerage-CGU zugeordnet.

Bei immateriellen Vermdgenswerten mit unbestimmter
Nutzungsdauer oder immateriellen Vermogenswerten,
die noch nicht in Anspruch genommen wurden, wird
mindestens jahrlich und zuséatzlich bei Anhaltspunkten
einer Wertminderung ein Werthaltigkeitstest durch-
geflhrt (,triggering event”). Wie im Vorjahr gab es auch im
Geschéftsjahr 2024 keine Anhaltspunkte fiir eine Wert-
minderung in Bezug auf noch nicht genutzte immaterielle
Vermogenswerte. Hinsichtlich der Wertminderung des
Geschafts- oder Firmenwerts verweisen wir auf die
nachfolgenden Aussagen.

Der Geschéfts- oder Firmenwert ist der Uberschuss der
Anschaffungskosten (ber den beizulegenden Zeitwert
der Anteile des Konzerns am Nettovermogen des erwor-
benen Unternehmens zum Zeitpunkt des Erwerbs. Ge-
schafts- oder Firmenwerte, die aus dem Erwerb eines
Unternehmens resultieren, werden als immaterielle
Vermogenswerte klassifiziert. Der aktivierte Geschéafts-
oder Firmenwert wird nicht wie geplant abgeschrieben,
sondern mindestens einmal jahrlich und ad hoc auf Basis
der CGU, der er zugeordnet ist, einem Werthaltigkeitstest
unterzogen. Im Rahmen der Werthaltigkeitstests wird
gepriift,ob der erzielbare Betrag den Buchwert der getes-
teten Einheiten einschlieBlich desihnen zugerechneten Ge-
schéfts- oder Firmenwerts tibersteigt. Zum 31. Dezember
2024 verfligt die CGU Brokerage iber einen Firmenwert.

Der Werthaltigkeitstest des Geschiafts- oder Firmenwerts
der CGU Brokerage basiert auf den beizulegenden
Zeitwerten abzliglich VerduBerungskosten. Diese werden
auf Basis einer Discounted-Cashflow-Methode (DCF-
Methode) berechnet, bei der die prognostizierten Cash-
flows, abgeleitet aus der vom Management beschlos-
senen Mehrjahresplanung, mit einem fir die Laufzeit
und das Risiko ermittelten Diskontierungszinssatz
abgezinst werden. Die Planung erstreckt sich tber die
folgenden Jahre fiir einen Zeitraum von flinf Jahren. Daran
schlieBt sich die ewige Rente an. Die zur Ermittlung des
beizulegenden Zeitwerts verwendete Bewertungs-
methode ist der Stufe 3 der Hierarchie zur Ermittlung
des beizulegenden Zeitwerts zuzuordnen.

Grundannahmen fiir die Ermittlung des beizulegenden
Zeitwerts und Sensitivitatsanalyse zu getroffenen
Annahmen

Die wesentlichen Annahmen fir den Detailplanungszeit-
raum bericksichtigen insbesondere die Einschatzung der
zukiinftigen Entwicklung der Handelsertrdge und -kosten
sowie die daraus resultierende Ableitung des Ergebnisses
vor Zinsen und Steuern (EBIT) und des Diskontierungs-
zinssatzes. Das durchschnittliche EBIT fiir den Planungs-
zeitraum 2025-2029 belauft sich auf Basis der Annahmen
des Managements auf ca. EUR 35 Mio.

Die vom Management verwendeten Daten basieren auf
Erfahrungswerten aus vorangegangenen Geschéaftsjahren
sowie auf internen Analysen und Prognoseberechnungen.
Das Management stiitzt sich bei der Planung auf eigene
Einschatzungen, da NAGA in ein neues FinTech-Segment,
,Social Trading” oder ,Social Investing®, vordringt. Fir die
Planung konnten keine externen Quellen herangezogen
werden, da solche Quellen nicht existieren bzw. vorhan-
dene Quellen auf nicht vergleichbare Geschéaftsbereiche
und Gesellschaften verweisen.




NAGA rechnet weiterhin mit einem Geschaftswachstum
in der kommenden Periode. Von besonderer Bedeutung
ist das Wachstum in neuen Zielmarkten au3erhalb der
EU (insbesondere Slidostasien, Lateinamerika und Naher
Osten). Indiesen Zielmarkten erwartet das Unternehmen
aufgrund der dortigen Marktbedingungen Wachstums-
raten, die deutlich Giber denen der EU-Markte liegen, in
denen das Unternehmen bisher hauptsachlich tatig war.

Die wesentlichen Planungsparameter, auf denen die
Handelsertrage basieren, sind fir CGU Brokerage die
folgenden:

e Anzahlder aktiven Kunden,

e Durchschnittliche Nettoeinlagen,

e Anschaffungskosten pro Kunde und
e Diskontsatze.

Vom Management intern durchgefiihrte Simulationen
bestatigen, dass eine Anpassung des Diskontierungszins-
satzes um 1 % oder eine Abweichung zwischen 0,5 % und
1 % der terminalen Wachstumsrate nicht zu einer Wert-
minderung der CGU fiihrt. Dartber hinaus bestatigt das
Management, dass die im Rahmen des Werthaltigkeits-
tests verwendeten Daten und Annahmen in Ubereinstim-
mung mit den Berichtsstandards vollstandig und korrekt
sind und die angewandte Methodik mit den Vorjahren
Uibereinstimmt.

Diskontsatze und ewige Renten

Die Diskontierungssatze stellen die aktuelle Markt-
einschatzung in Bezug auf die spezifischen Risiken
dar; Dabei werden der Zinseffekt und die spezifischen
Risiken des Vermogenswerts berlicksichtigt, fir die die
geschatzten zukilinftigen Cashflows nicht angepasst
wurden. Bei der Berechnung des falligkeitgerechten
Abzinsungssatzes werden die spezifischen Gegeben-
heiten des Konzerns und seines Geschaftsfeldes sowie
die Renditeerwartungen der Eigenkapitalinvestoren
beriicksichtigt.

Das segmentspezifische Risiko wird durch den Einsatz
einzelner Beta-Faktoren beriicksichtigt. Die Beta-
Faktoren werden jahrlich auf Basis 6ffentlich zugénglicher
Marktdaten bestimmt.

In der ewigen Rente erwartet das Management insge-
samt ein moderates Wachstum. Es wurde jeweils ein
Kapitalisierungszinssatz mit einem Wachstumsabschlag
von 1 % pro Jahr angesetzt. Die Berechnung der Cash-
flows basiert auf Erfahrungswerten und bericksich-
tigt zuklinftige Entwicklungen. Zur Ermittlung des bei-
zulegenden Zeitwerts abziiglich VerduRBerungskosten
wurden risikoorientierte, marktgerechte Zinssatze
herangezogen. Der Diskontierungszinssatz betragt
14,84 %.

b) Entwicklungskosten

Der Konzern investiert in die Softwareentwicklung auf
der Grundlage der Einschatzung des Managements, dass
die technische und wirtschaftliche Machbarkeit klar
festgestellt wurde. Diese Investitionen sind strate-
gisch darauf ausgerichtet, die Leistung der Plattform zu
verbessern, die betriebliche Effizienz zu steigern und
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Automatisierungs- und Support-Tools voranzutreiben,
um das langfristige Wachstum und die Wertschépfung
der Gruppe zu starken.

Im Laufe des Jahres investierte der Konzern insge-
samt TEUR 3.996 in solche Projekte. Davon entfielen
TEUR 1.424 auf aktivierte Programmierdienstleistungen.
Zum 31. Dezember 2024 belauft sich deren Buchwert auf
TEUR 2.396.

¢) Kosten fur die Kundenakquise

Der Konzern behandelt Kosten im Zusammenhang mit
der Gewinnung neuer Kunden durch Affiliate-Marketing
als immaterielle Vermogenswerte, was ihre direkte
Zuordnung zu identifizierbaren Kunden und die Erwar-
tung des Managements widerspiegelt, dass die daraus
resultierenden Einnahmen die damit verbundenen
Akquisitionskosten zumindest ausgleichen werden.

Historische Daten zeigen, dass neu gewonnene Kunden
in der Regel durchschnittlich 36 Monate lang auf den
NAGA-Plattformen aktiv bleiben. Infolgedessen wurde
der Abschreibungszeitraum der Kundenakquisitions-
kosten entsprechend festgelegt.

d) Steuern

Fir die Ermittlung der Ertragsteuerverbindlichkeiten sind
wesentliche Annahmen und Schatzungen erforderlich, da
die endgliltige Ertragsteuerbelastung fiir eine Reihe von
Transaktionen und Berechnungen ungewiss ist. Weicht die
endgtiltige Steuerbelastung von den bilanzierten Schulden
ab, wirken sich diese Differenzen auf die tatsachlichen
und latenten Ertragsteuern aus. Der Konzern bedient sich
externer Dienstleister, um seine Ertragsteuerbelastung
zu ermitteln.

Latente Steueranspriiche werden fiir noch nicht genutzte
steuerliche Verluste in dem Umfang angesetzt, in dem
es wahrscheinlich ist, dass daflir zu versteuerndes
Einkommen zur Verfligung stehen wird, so dass der
Verlustvortrag tatsachlich genutzt werden kann. Die
Bestimmung des Betrags der aktiven latenten Steuern,
die aktiviert werden kénnen, erfordert eine wesentliche
Ermessensauslibung des Managements in Bezug auf den
erwarteten Zeitpunkt des Eintretens und die Hohe des
zuklinftigen zu versteuernden Einkommens sowie auf
zukUnftige Steuerplanungsstrategien.

Zum 31. Dezember 2024 wiesen die Konzerngesell-
schaften in Summe steuerliche Verlustvortrage flr
Zwecke der Korperschaftsteuer in Hohe von TEUR 75.512
und fir die Gewerbesteuer in Hohe von TEUR 53.936 aus.

Zum Bilanzstichtag verfligte der Konzern Uiber aktive
latente Steuern in Hohe von TEUR 1.969.
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Die Tabelle zeigt die Informationen zu diesen aktiven
latenten Steuern und wie sie entstanden sind:

31.12.2024  31.12.2023
Latente Steuern TEUR TEUR
Sonderabschreibungen -80 -164
Steuerliche Verlust-
vortrage 2.049 1.789
Aktive latente Steuern 1.969 1.625
31.12.2024
TEUR
Zum 1. Januar 2024 -1.625
Zuschreibung in der
Gewinn- und Verlustrechnung -344
Zum 31. Dezember 2024 -1.969

e) Finanzinstrumente

Finanzielle Vermogenswerte und Schulden werden ange-
setzt, wenn der Konzern ein vertragliches Recht hat,
Zahlungsmittel oder andere finanzielle Vermogenswerte
von einer anderen Partei zu erhalten, oder wenn eine
vertragliche Verpflichtung zur Ubertragung finanzieller
Vermogenswerte auf eine andere Partei besteht. Finan-
zielle Vermogenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten
werden ab dem Zeitpunkt angesetzt, an dem der Konzern
Vertragspartei des Finanzinstruments wird. Finanzielle
Vermogenswerte, die in Ubereinstimmung mit der Markt-
praxis erworben oder verdussert werden, werden grund-
satzlich am Handelstag bilanziert.

Neben Forderungen und Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen weist NAGA vor allem derivative
Finanzinstrumente und Kreditverbindlichkeiten aus. Fiir
weitere Einzelheiten wird auf Textziffer 9 verwiesen.

6. ANDERUNGEN DER BILANZIERUNGS-
UND BEWERTUNGS-METHODEN -
GEANDERTE STANDARDS UND
INTERPRETATIONEN

Im Geschéftsjahr 2024 sind die folgenden neuen Stan-
dards bzw. Anderungen von Standards oder Interpreta-
tionen erstmals verpflichtend anzuwenden.

Seit dem 1. Januar 2024 sind folgende neue oder geéan-
derte Standards in Kraft:

o Kilassifizierung von Schulden als kurz- oder lang-
fristige und langfristige Schulden mit Covenants
- Anderungen an 1AS 1:
Mit diesen Anderungen werden die Kriterien fiir die
Einstufung von Schulden als kurz- oder langfristig
préazisiert, insbesondere in Bezug auf Sicherheiten.

+

e Leasingverbindlichkeit im Rahmen eines Sale &
Leaseback - Anderungen an IFRS 16:
Diese Anderungen enthalten Leitlinien fiir die Bilan-
zierung von Sale-and-Leaseback-Transaktionen, die
sicherstellen, dass der Verkaufer/Leasingnehmer
keine Gewinne oder Verluste im Zusammenhang mit
dem von ihm gehaltenen Nutzungsrecht erfasst.

e Lieferantenfinanzierungsvereinbarungen -
Anderungen an1AS 7 und IFRS 7:
Diese Anderungen verlangen von Unternehmen,
Informationen anzugeben, die es den Adressaten von
Abschliissen ermoglicht, die Auswirkungen von Liefe-
rantenfinanzierungsvereinbarungen auf die Schulden
und Cashflows eines Unternehmens zu verstehen.

¢ Internationale Steuerreform - Pillar Two Model
Rules - Anderungen an IAS 12: Mit diesen Ande-
rungen wird eine voribergehende Ausnahme von der
Bilanzierung latenter Steuern eingefiihrt, die sich aus
der Umsetzung der Pillar Two model rules der OECD
ergeben.

Folgende Normen wurden erlassen, aber noch nicht in
Kraft gesetzt:

¢ Mangelnde Umtauschbarkeit - Anderungenan IAS 21:
Diese Anderungen gelten fir Geschiftsjahre, die am
oder nach dem 1. Januar 2025 beginnen, und ent-
halten Empfehlungen zur Bestimmung des Wechsel-
kurses, wenn eine Wahrung nicht umtauschbar ist.

o Anderungen der Klassifizierung und Bewertung von
Finanzinstrumenten - Anderungen an IFRS 9 und
IFRS 7:

Diese Anderungen gelten fiir Geschaftsjahre, die
am oder nach dem 1. Januar 2026 beginnen, und
betreffen Fragen im Zusammenhang mit der Klassi-
fizierung und Bewertung von Finanzinstrumenten,
einschlieBlich solcher mit ESG-bezogenen Merkmalen.

o Jahrliche Verbesserungen an den IFRS Accounting
Standards - Band 11:
Dieser Verbesserungszyklus gilt fliir Geschéaftsjahre,
die am oder nach dem 1. Januar 2026 beginnen und
Anderungen an IFRS 1, IFRS 7, IFRS 9, IFRS 10 und
IAS 7 umfassen, die darauf abzielen, Formulierungen
klarer zu stellen und kleinere unbeabsichtigte Folgen
zu korrigieren.

¢ IFRS 18 - Darstellung und Angaben in Abschliissen:
IFRS 18 wurde im Jahr 2024 veroffentlicht und ist far
Geschiéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2027
beginnen, anzuwenden und ersetzt IAS 1 und zielt
darauf ab, die Struktur und den Inhalt von Abschlissen
zu verbessern.

e |IFRS 19 - Tochterunternehmen ohne 6ffentliche
Rechenschaftspflicht: Angaben:
IFRS 19 gilt fiir Geschéaftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2027 beginnen, und erlaubt es den hierzu
berechtigten Tochterunternehmen, reduzierte Offen-
legungspflichten anzuwenden.
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NAGA erwartet keine Auswirkungen von den zukiinftigen
Neuerungen und Anderungen der oben genannten Stan-
dards. Dartiber hinaus wird NAGA die Neuerungen nur
mit verpflichtender Erstanwendung umsetzen.

Im Jahr 2024 wurden keine neuen Rechnungslegungs-
grundsatze eingefihrt. NAGA wird Anderungen nur mit
verpflichtender Erstanwendung umsetzen.

7. ERLAUTERUNGEN ZU EINZELNEN POSTEN
DER KONZERNBILANZ UND DER KONZERN-
GESAMTERGEBNISRECHNUNG

Bilanz
a) Immaterielle Vermogenswerte

Entgeltlich erworbene Software, Lizenzen und gewerb-
liche Schutzrechte werden zu Anschaffungskosten
bilanziert und linear Uber die erwartete Nutzungsdauer
von drei bis finf Jahren abgeschrieben. Der Abschrei-
bungszeitraum fir immaterielle Vermogenswerte mit
begrenzter Nutzungsdauer wird mindestens zum Ende
eines jeden Geschaftsjahres tGberpriift. Fir Geschéfts-
oder Firmenwerte, immaterielle Vermégenswerte und
immaterielle Vermégenswerte, die noch nicht einsatz-
bereit sind, wird jahrlich eine Werthaltigkeitsprifung
durchgefiihrt. Erzeugt ein Vermogenswert keine Mittel-
zufllsse, die weitgehend unabhingig von den Mittelzu-
fliissen anderer Vermogenswerte oder Gruppen von Ver-
mogenswerten sind, wird der Werthaltigkeitstest nicht
auf Ebene eines einzelnen Vermdogenswerts, sondern auf
Ebene der zahlungsmittelgenerierenden Einheit durch-
geflihrt. Zur Schatzung der Wertminderung werden die
beizulegenden Zeitwerte abzliglich VerduBerungskosten
nach der Discounted-Cashflow-Methode ermittelt. Die
Berechnung basiert auf der aktuellen Geschéftsplanung,
einer langfristigen Wachstumsrate von 1 % und einem
Diskontierungszinssatz (nach Steuern) von 14,84 %.
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Die immateriellen Vermoégenswerte stellen sich im Geschaftsjahr 2024 und im Vorjahr wie folgt dar:

31.12.2024
Zugange aus
AK/HK zum Unternehmens-
inTEUR 01.01.2024 Zuginge erwerb Abginge
Geschéfts- oder Firmenwert - 24.267 94.863 -
Software und Technologie 3.592 2.572 22.295 -
Aktivierte Entwicklungskosten - 1424 18.211 -
Patente 54 - - -
Sonstige immaterielle
Vermogenswerte 501 423 13.811 -
Kumulierte Buchwert Abschreibungen
AK/HK zum Abschreibungen um zum im Geschéftsjahr
inTEUR 31.12.2024 31.12.2024 31.12.2024 2024
Geschiafts- oder Firmenwert 119.130 57.000 62.130 -
Software und Technologie 28.459 21.747 6.712 3.431
Aktivierte Entwicklungskosten 19.635 17.239 2.396 4915
Patente 54 54 - -
Sonstige immaterielle
Vermogenswerte 14.735 13.679 1.056 2.860
31.12.2023
Zugange aus
AK/HK zum Unternehmens-
inTEUR 01.01.2024 Zugange erwerb Abgange
Geschéfts- oder Firmenwert - - - -
Software und Technologie 2.174 1.418 - -
Patente 54 - - -
Sonstige immaterielle
Vermogenswerte 34 467 - -
Kumulierte Buchwert Abschreibungen
AK/HK zum Abschreibungen um zum im Geschéftsjahr
inTEUR 31.12.2024 31.12.2024 31.12.2024 20
Geschiafts- oder Firmenwert - - - -
Software und Technologie 3.592 731 2.862 1.153
Patente 54 54 - -
Sonstige immaterielle
Vermogenswerte 501 424 77 -




Geschifts- oder Firmenwert

Am 1. Januar 2024 erwarb die Key Way Group Ltd im
Rahmen eines Reverse Merger 100 % der ausgegebenen
Aktien der The NAGA Group AG flr einen Gesamt-
betrag von TEUR 55.723, der in Eigenkapital zahlbar
ist. Ziel des Zusammenschlusses war es, die Kréfte der
beiden Gruppen zu biindeln und von der diversifizierten
geografischen Pr&senz, innovativen Technologien
sowie den Synergien zu profitieren, die sich aus dem
Zusammenschluss der beiden Gruppen ergeben.

Der Erwerb wurde nach der Erwerbsmethode in Uberein-
stimmung mit IFRS 3 Unternehmenszusammenschliisse
bilanziert.

Details der Gegenleistung fiir den Erwerb:

Komponente Betrag in TEUR
Zahlungsmittel 0
Eigenkapitalinstrumente 55.723
Bedingte Gegenleistung 0
Gesamte libertragene Gegenleistung 55.723

Erworbene identifizierbare Vermdgenswerte und
tibernommene Verbindlichkeiten:

Die folgende Tabelle fasst die zum Erwerbszeitpunkt
bilanzierten Betrdge der erworbenen Vermégenswerte
und Gibernommenen Schulden zusammen:

Gegenstand Zeitwert (in TEUR)
Sachanlagen 475
Immaterielle Vermogenswerte 51.866
Nutzungsrechte 92
Finanzielle und sonstige

Vermogenswerte 143

Forderungen aus Lieferungen und

Leistungen und sonstige Forderungen 197
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte 2177
Zahlungsmittel und

Zahlungsmittelaquivalente 4937
Darlehen und Anleihen 7.125
Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen und sonstige

Verbindlichkeiten 3.365
Verbindlichkeiten aus

Leasingverhéltnissen 91
Steuerrickstellungen 26
Sonstige Riickstellungen 825
Summe des identifizierbaren

Nettovermogens 48.455
Geschéfts- oder Firmenwert

aus Erwerb: 7.268

Ein Geschafts- oder Firmenwert in Hohe von TEUR 7.268
wurde als Uberschuss der (ibertragenen Gegenleistung
Uber die erworbenen identifizierbaren Nettovermégens-
werte angesetzt.
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Beschreibung Betragin TEUR
Ubertragene Gegenleistung 55.723
Abzuglich: Identifizierbare Nettoaktiva -48.455
Geschifts- oder Firmenwert 7.268

Vom Akquisitionsdatum bis zum 31. Dezember 2024
hat NAGA einen Umsatz von TEUR 27.335 und einen
Nettoverlust von TEUR 6.050 zur Gruppe beigetragen.
Ziel des Zusammenschlusses war es, die Krafte der
beiden Gruppen zu biindeln und von der diversifizierten
geografischen Prdsenz, innovativen Technologien
sowie den Synergien zu profitieren, die sich aus dem
Zusammenschluss der beiden Gruppen ergeben.

Dariber hinaus erwarb die Gruppe mit Wirkung zum
1. Januar 2024 100 % der Aktien der Neotrades fiir einen
Gesamtkaufpreis von EUR 17.375.566 (USD 19.200.000).

Der Kaufpreis wurde durch Aktientausch mit Aufgeld
beglichen. Die Differenz zwischen der Gegenleistung und
dem Buchwert des Unternehmens zum Erwerbszeitpunkt
ist der daraus resultierende Geschéafts- oder Firmenwert.

Betragin TEUR

Zeitwert der Gegenleistung 17.375.566
Gezeichnetes Kapital -50.774
Gewinnvortrag -325.796
Saldo zum 31. Dezember 2023 16.998.996

Die Riicklagen vor Erwerb setzen sich aus den Gewinn-
vortragen der Ntrade Services Ltd in H6he von
EUR 17.894 und der Neotrades Capital Ltd in H6he von
EUR 307.902 (USD 340.323) zusammen.

Vom Erwerbsdatum bis zum 31. Dezember 2024 hat
Neotrades einen Umsatz von TEUR 6.954 und einen
Nettogewinn von TEUR 2.293 zur Gruppe beigetragen.

Der verbleibende Saldo im Geschifts- oder Firmenwert
betragt ca. EUR 38 Mio. und steht im Zusammenhang
mit dem Erwerb von 60% an der HBS AG im Jahr 2018
bei dem ein Geschéfts- oder Firmenwert in Hé6he von
ca. EUR 95 Mio. gebildet wurde, der im Jahr 2023 um
EUR 57 Mio. wertberichtigt wurde.

Software und Technologie

Die Kategorie ,Software und Technologie“ spiegelt die
kumulierten Investitionen des Konzerns in selbst entwi-
ckelte Plattformen und damit verbundene technologische
Entwicklungen wider. In einer schnelllebigen und innova-
tionsgetriebenen Branche ist sich die Gruppe der Notwen-
digkeit kontinuierlicher Investitionen in Forschung und
Entwicklung bewusst, um ihren Wettbewerbsvorteil zu
erhalten. Diese Kategorie umfasst wichtige Plattformen
wie NAGA Trader, NAGA X und NAGA Pay sowie die
Swipy-Technologie, Support-Tools und andere techno-
logiegetriebene Initiativen.
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Sonstige immaterielle Vermégenswerte

Im Geschaftsjahr 2024 wurden Investitionen in sonstige
immaterielle Vermodgenswerte, die nicht im Zusammen-
hang mit Software und Technologie stehen, in Hohe von
TEUR 423 (Vorjahr: TEUR 467) angesetzt.

b) Sachanlagen

Sachanlagen, die langer als ein Jahr genutzt werden und
einem Verschleil3 unterliegen, werden zu fortgefihrten
Anschaffungskosten bewertet. Die Abschreibungen auf
Sachanlagen erfolgen linear Giber die wirtschaftliche
Nutzungsdauer von drei bis acht Jahren. Wartungs- und
Reparaturkosten werden kontinuierlich in den Ausgaben
erfasst. Eine Abschreibung auf den erzielbaren Betrag
erfolgt, wenn Anzeichen einer Wertminderung vor-
liegen und der erzielbare Betrag unter den fortgefiihrten
Anschaffungskosten liegt. Wie im Vorjahr lagen solche
Indikatoren auch im Geschéftsjahr 2024 nicht vor.

Die Sachanlagen umfassen Bliro- und Geschaftsausstattung.

31.12.2024
Zugange aus
AKzum Unternehmens-
inTEUR 01.01.2024 Zugange erwerb Abginge
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 577 26 1.305 161
Sachanlagen 577 26 1.305 161
Kumulierte Abschreibungen
AKzum  Abschreibungen Buchwert zum im Geschaftsjahr
in TEUR 31.12.2024 zum 31.12.2024 31.12.2024 2024
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 1.747 1.350 397 198
Sachanlagen 1.747 1.350 397 198
31.12.2023
Zugange aus
AKzum Unternehmens-
inTEUR 01.01.2023 Zuginge erwerb Abginge
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 565 34 - 22
Sachanlagen 565 34 - 22
Kumulierte Abschreibungen
AKzum  Abschreibungen Buchwert zum im Geschaftsjahr
inTEUR 31.12.2023 zum 31.12.2023 31.12.2023 2024
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 577 481 95 65
Sachanlagen 577 481 95 65




c) Nutzungsrechte

Der Konzern erfasst Nutzungsrechte zum Bereitstel-
lungsdatum. Diese Vermdgenswerte werden zunachst
zu Anschaffungskosten abzliglich kumulierter Abschrei-
bungen bewertet und um spitere Anderungen der
entsprechenden Leasing- Verbindlichkeit bereinigt.
Nutzungsrechte werden linear Uber die geschatzte
Nutzungsdauer des Basiswerts abgeschrieben

Zum Bilanzstichtag stellen sich die in der Bilanz erfassten
Vermogenswerte in Bezug auf Nutzungsrechte wie folgt
dar:

in TEUR
Erstbewertung 907
Kumulierte Abschreibung 181
Netto-Buchwert 31.12.2023 726
Zugange 805
Zugange aus Unternehmenserwerb 92
Abschreibung 640
Netto-Buchwert 31.12.2024 984

d) Finanzanlagen- und andere Vermogenswerte sowie
kurzfrisitige Vermogenswerte

in TEUR 31.12.2024  31.12.2023
Anlegerentschadigungs-

fonds 157 43
Festgeld 0 1.777
Andere 63 124
Summe Langfristig 220 1.944
Steuerforderungen 175 243
Vorauszahlungen

und Festgeld 2.995 541
Kautionen 2.019 0
Vorréte und fertige

Produkte 366 0
Anzahlungen auf

Finanzanlagen 422 0
Andere 258 103
Summe Kurzfristig 6.234 887
Summe 6.454 2.831

Die Verpflichtung, Gelder beim Investor Compensation
Fund zu hinterlegen, ergibt sich aus den regulatorischen
Anforderungen der Cyprus Securities and Exchange
Commission (,CySEC®).

Das Festgeld wird im Juni 2025 féllig und ist damit zum
31. Dezember 2024 als kurzfristiger Finanzwert klassi-
fiziert. Die Einlage wird mit 4,25% p.a. verzinst.

Anzahlungen auf Finanzanlagen betrifft die erste Tranche,
die der Konzern fir die Akquisition der britischen
FCA-Lizenzgesellschaft Trade Capital (UK) Ltd. gezahlt
hat. Die Ubernahme ist noch nicht abgeschlossen, da die
behoérdliche Genehmigung noch aussteht.
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Vorauszahlungen und Festgeld beinhalten Uberzahlungen
in Hohe von TEUR 1.662 gegeniiber einem im Vereinigten
Koénigreich regulierten E-Geld-Institut, das im Januar
2021 seine Dienstleistungen fiir den Konzern eingestellt
hat. Der Konzern hat seine erwarteten Kreditverluste
gegeniliber dem Kontrahenten riickwirkend neu bewertet
und eine Risikovorsorge auf diese Forderungin Hohe von
TEUR 1.097 gebildet. Der im Umlaufvermogen enthaltene
Nettobetrag betragt rund TEUR 600. Der verbleibende
Betrag bezieht sich hauptsachlich auf Marketing- und
Branding-Kampagnen des Konzerns flr die im Jahr 2024
Zahlungen geleistet wurden, wie z. B. die Honorarzahlung
an den NAGA- Markenbotschafter Mike Tyson.

Beiden Vorschiissen handelt es sich im Wesentlichen um
kurzfristige Darlehen, die an Dritte vergeben werden,
mit denen der Konzern zusammenarbeitet, und die mit
kinftigen Periodenleistungen verrechnet werden.

Kreditqualitat von Finanzanlagen

Die Kreditqualitat von finanziellen Vermogenswerten,
die weder Uberfallig noch Gberfillig, aber nicht wert-
gemindert sind, kann anhand externer Informationen,
wie z. B. Ratings oder Erfahrungen mit Ausfallrisiken,
beurteilt werden. In Féllen, in denen kein Rating verfligbar
ist, nimmt das Unternehmen eine Bewertung der zuklinf-
tigen Risiken vor, die auf historischen Erfahrungen mit
dem Partner und bekannten Umsténden basiert.

e) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden
grundsétzlich zum Nominalbetrag angesetzt und betragen
zum Bilanzstichtag TEUR 1.801 (Vorjahr: TEUR 1.740)

f) Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

Die liquiden Mittel belaufen sich auf kurzfristig abrufbare
TEUR 9.231 (Vorjahr: TEUR 5.943).

In den liquiden Mitteln befindet sich ein Betrag in Hohe
von TEUR 6.563 (2023: TEUR 2.203), der auf au3er-
bilanziellen Bankkonten fiir Kunden gehalten wird. Dieser
Betrag kann jederzeit abgehoben werden.

Der Konzern hat die Art und Weise, wie er seine Zahlungs-
mittel und Zahlungsmittelaquivalente darstellt, gedn-
dert, um Betrage einzubeziehen, die auf auBerbilanziellen
Konten gehalten werden. Die folgende Tabelle fasst die
Anderungen zusammen, die an den Zahlen fur 2023
vorgenommen wurden:

Bisher
inTEUR berichtet Anpassung Geindert
Forderungen aus
Lieferungen und
Leistungen 3.245 -1.505 1.740
Zahlungsmittel und
Zahlungsmittel-
aquivalente 4.438 1.505 5.943
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Die in die Kapitalflussrechnung einbezogenen Zahlungs-
mittel und Zahlungsmitteldquivalente entsprechen dem
entsprechenden Posten in der Bilanz.

g) Latente Steueranspriiche und -schulden

Im Geschiftsjahr 2024 ergeben sich temporire
Differenzen in den Bilanzpositionen- die im Wesentlichen
aus Entwicklungsaufwendungen resultieren und dazu
flihren, dass aktive latente Steuern angesetzt werden:

inTEUR 31.12.2024  31.12.2023
Aktive Latente Steuern -
Vortrag 1.625 1.334
Aktive Latente Steuern -
Ifd. Jahr 344 291
Summe 1.969 1.625

Die aktiven latenten Steuern stammen von der
Key Way Group Ltd. Das Unternehmen ist in Gib-
raltar steuerlich ansissig, wo das steuerpflichtige
Einkommen mit einem Satz von 15 % (2023: 12,5%)
besteuert wird. Das Unternehmen hat im Laufe des
Jahres steuerliche Verluste erlitten und es gibt steuer-
liche Verluste aus dem Vorjahr, so dass es zum Jahres-
ende keine kurzfristigen Steuerverbindlichkeiten gibt.
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h) Sonstige lang- und kurzfristige Verbindlichkeiten

Sonstige langfristige Verbindlichkeiten

Zum 31. Dezember 2024 betrafen die langfristigen
Verbindlichkeiten des Konzerns Leasingverbindlichkeiten
in Hohe von TEUR 328.

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten, die zum Teil
finanzieller Natur sind, setzen sich wie folgt zusammen:

in TEUR 31.12.2024  31.12.2023
Kurzfristige Darlehen 2.236 1.756
Verbindlichkeiten aus

Lohn und Gehalt 485 101
Sonstige 803 453
Summe kurzfristig 3.524 2.310

Kurzfristige Darlehen

Zum Bilanzstichtag hatte der Konzern Darlehensverbind-
lichkeiten in Hohe von TEUR 2.236 (TEUR 1.756).

1. Kreditfazilitdt der Netcore Investments Limited
Im Oktober 2024 schloss der Konzern mit seinem
Mehrheitsaktionar einen Vertrag Giber eine Kredit-
fazilitat in Hohe von 10 Mio. USD zu einem Zinssatz
von 10,3% p. a. ab.
Im Dezember 2024 nahm der Konzern 1 Mio. USD aus
der Fazilitat zu einem Zinssatz von 12,5 % in Anspruch.

2. Gesellschafterdarlehen
Im Juni 2023 schloss der Konzern einen Aktionars-
darlehensvertrag tiber 1 Mio. USD mit einer jahrlichen
Verzinsung von 10 % ab. Per Dezember 2024 war der
Kredit nahezu vollstandig zurtickgezahlt.

3. Verzinsliches Darlehen
Im Juni 2023 refinanzierte Key Way Markets den
Kredit der Emirates NBD Bank. Der Nennbetrag
des Darlehens betrug 1,770 Tsd. USD mit einem
Effektivzins von 6,01 % p.a. ab, der in Tranchen
zurlickzuzahlen ist. Das Darlehen ist mit Festgeld
besichert.

Verbindlichkeiten aus Lohnen und Gehaltern

Bei den Verbindlichkeiten aus Lohnen und Gehéltern
handelt es sich nach wie vor im Wesentlichen um die aus-
stehenden Lohnsteuer- und Sozialversicherungsbeitrage.

Das Liquiditatsrisiko ist in Anmerkung 10 erlautert.
i) Verbindlichkeiten aus Leasingverhaltnissen

Zum Zeitpunkt der Rickstellung bilanziert der Konzern
die Leasingverbindlichkeit zum Barwert der Uber die
Laufzeit des Leasingverhéltnisses (Mietverhaltnisses) zu
leistenden Leasingzahlungen (Mietzahlungen) (zu den
damit verbundenen Nutzungsrechten siehe Texziffer 7c).
Zu den Leasingzahlungen gehoéren feste Zahlungen
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abzlglich etwaiger zu erzielender Leasinganreize,
variable Leasingzahlungen, die an einen Index- oder
Zinssatz gekoppelt sind, sowie Betrage, die voraussichtlich
im Rahmen von Restwertgarantien gezahlt werden
mussen.

Bei der Berechnung des Barwerts der Leasingzahlungen
verwendet der Konzern seinen marginalen Fremdkapital-
zinssatz zum Bereitstellungszeitpunkt, dader dem Leasing-
verhéltnis zugrunde liegende Zinssatz nicht ohne weiteres
bestimmt werden kann. Nach dem Bereitstellungszeit-
punkt wird der Betrag der Leasingverbindlichkeiten
erhoht, um den héheren Zinsaufwand Rechnung zu
tragen, und verringert, um die geleisteten Leasingzahlungen
widerzuspiegeln.

Des Weiteren macht der Konzern auch von der Ausnahme-
regelung fur kurzfristige Leasingvertriage (Laufzeit
betrdgt hochstens zwolf Monate ab dem Zeitpunkt der
Rickstellung) Gebrauch. Dartiber hinaus gilt die Befreiung
fur Leasingvertriage, die auf einem geringwertigen
Vermogenswert basieren. Leasingzahlungen fir kurz-
fristige Leasingverhaltnisse und Leasingverhaltnisse,
die auf einem geringwertigen Vermogenswert basieren,
werden linear iber die Laufzeit des Leasingverhaltnisses
als Aufwand erfasst.

Der Konzern verfligt Giber Mietvertrage tiber Bliroflachen
in Zypern, Rumanien, den Seychellen und den Vereinigten
Arabischen Emiraten, die in Ubereinstimmung mit
IFRS 16 zu betrachten sind. Die folgende Tabelle zeigt die
Entwicklung der Leasingverbindlichkeit:

Biiro- davon davon
inTEUR raume kurzfristig langfristig
Leasingverbindlichkeit
zum 31.12.2022 1.005 434 571
Zugange -

Mietzahlungen -282

Aufzinsung 44

Leasingverbindlichkeit

zum 31.12.2023 767 421 346
Zugange 897

Mietzahlungen -646

Aufzinsung 36

Leasingverbindlichkeit

zum 31.12.2024 1.054 726 328

Der aus der Leasingverbindlichkeit ermittelte Zins-
aufwand von TEUR 36 (2023: TEUR 44) wurde in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ber(icksichtigt
und wird im Finanzaufwand ausgewiesen.

Darliber hinaus gibt es bei NAGA noch Leasing-
vertrage, die nicht in der Bilanz ausgewiesen werden,
weil sie eine Laufzeit von bis zu zwolf Monaten haben
oder einen geringen Wert haben. Die entsprechenden
Aufwendungen fiir Miete und Nebenkosten wurden in den
sonstigen betrieblichen Aufwendungen erfasst.
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kurzfristige Leasing-
verhéltnisse von bis

zu einem Jahr und
Leasingvertrige denen
ein geringwertiger Vermogens-
wert zugrunde liegt
in TEUR

31.12.2024  31.12.2023

Blrordume 374 209

j) Steuerverbindlichkeiten

Die Steuerverbindlichkeiten betreffen im Wesentlichen
die laufenden Ertragsteuern der zyprischen Tochterge-
sellschaften NAGA Markets Europe Ltd, NAGA X Ltd,
Key Way Investments Ltd und Naga Global (CY) Ltd, der
rumanischen Tochtergesellschaft Key Way Services s.r.l.
sowie der Tochtergesellschaften auf Mauritius und den
Vereinigten Arabischen Emiraten, Neotrades Capital Ltd
und Key Way Markets Ltd.

k) Sonstige Riickstellungen

Die Passivierung von Riickstellungen erfordert eine
Beurteilung der Héhe und Wahrscheinlichkeit von Mit-
telabflissen. Abweichungen zwischen der urspriinglichen
Beurteilung und dem tatsachlichen Ergebnis konnen Aus-
wirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns in der jeweiligen Periode haben. Fir alle
Rickstellungen wird grundsatzlich innerhalb der fol-
genden zwolf Monate mit einem Abfluss gerechnet.

Riickstellungen werden gebildet, wenn der Konzern auf-
grund eines Ereignisses in der Vergangenheit tatsich-
liche tatsachliche oder rechtliche Verpflichtungen hat,
der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen
zur Erflllung der Verpflichtung wahrscheinlich ist und
die Hohe der Verpflichtung verlasslich geschatzt werden
kann.

Die Riickstellungen zum Jahresende 2024 beliefen sich
auf TEUR 412 und betreffen im Wesentlichen die fir das
Geschéftsjahr abgegrenzten Prifungshonorare sowie
nach Jahresende eingegangene Rechnungen fir unter-
jahrig erbrachte Leistungen.

KONZERN- GESAMTERGEBNISRECHNUNG

[) Umsatzrealisierung

Derzeit generiert NAGA Einnahmen aus Brokerage, Neo-
Banking und Krypto-Bérse (,Handelserlése”). Handels-
erldse kénnen einen negativen Saldo aufweisen, wenn

einzelne Transaktionen zu Verlusten fhren.

Im Geschéftsjahr 2024 setzen sich die Umsatzerlose wie
folgt zusammen:

in TEUR 2024 2023
Brokerage- Geschaft 63.096 34.194
Krypto-Borse 23 0
Neobanking 65 0
Einkommen 63.184 34.194

Die Umsatzerlése werden zum beizulegenden Zeitwert
der erhaltenen oder erwarteten Gegenleistung bewertet
und in Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten
erfasst, dasie sofort flir den gewdhnlichen Geschéftsgang
des Konzerns zur Verfligung gestellt werden kénnen.

Umsatzerl6se werden realisiert, sobald sie verlasslich
ermittelt werden und keine wesentlichen Verpflichtungen
gegenliber dem Kunden bestehen und die Beitreibung
der Forderung als wahrscheinlich angesehen werden
kann. Diese Bewertung stellt einen Ermessensspielraum
dar, bei dem NAGA unter anderem auf die Erfahrungen
der leitenden Mitarbeiter im Hinblick auf den jeweiligen
Beitrag und die Hohe der Umsatzerlése zurtickgreift.
Diese basieren auf Handelsstatistiken aus der eigenen
Datenbank unter Berlicksichtigung der Anforderungen
der Risikomanagementabteilung. Die Zunahme des
Datenmaterials aufgrund der langeren Historie und des
Umsatzausbaus fihrt zu einer stetigen Verbesserung der
Bewertungen.

Fir die Realisierung der jeweiligen Transaktionsart gelten
folgende Kriterien:

Brokerage- Geschift

Die Handelseinnahmen aus dem Brokerage-Geschift
resultieren aus dem Handel der Kunden mit CFDs.
NAGA fungiert als Gegenpartei flr die von den Kunden
ausgefiihrten Geschafte. Um Risiken zu minimieren,
werden Handelskontrakte teilweise an Dritte (sogenannte
Liquidity Provider) weitergegeben.

Der Konzern erwirtschaftet Ertrage im Wesentlichen aus
Flow-Management, Provisionen und Swap-Zinsertragen,
die im Zusammenhang mit der Tatigkeit des Konzerns als
Market Maker fiir den Handel mit CFDs entstehen. Die
Handelserlose setzen sich wie folgt zusammen:

a) Handel mit den vorgenannten Finanzinstrumenten
und
b) Komissionen, die fir CFDs erhoben werden.

Gewinne und Verluste aus der Bewertung offener und
geschlossener Positionen zum Bilanzstichtag werden als
Handelserlose erfasst.

Bei offenen Positionen kann der Gewinn oder Verlust
erheblich von dem am Bilanzstichtag ausgewiesenen
Betrag abweichen, da der Basiswert der Handelskontrakte
im Laufe der Zeit schwankt und den Erfolg eines
Handelskontrakts erheblich verdandern kann. Bei
geschlossenen Positionen ist der Gewinn oder Verlust -
mit Ausnahme von Bonitéatsrisiken - aufgrund der
Risikominimierungsstrategie weitgehend fixiert.

Neobanking

Die NAGA Pay GmbH stellt ihren Kunden Kreditkarten zur
Verflgung. Kunden kénnen zwischen drei verschiedenen
Kontenplanen wahlen. Flir den Premium- und Elite-
Kontenplan fallen monatliche Gebihren an. Dartber
hinaus fallen bei der Nutzung der Karten verschie-
dene Gebiihren an, wie z.B. das Abheben von Bargeld
an Geldautomaten. Wenn der Kunde seine Kreditkarte
verwendet, erhélt er einen Cashback in Bitcoin, abhangig




vom Kontenplan und der Héhe des Umsatzes. Diese
Bitcoins kénnen direkt zum Bezahlen mit der Karte
erwendet oder in FIAT-Wahrungen umgetauscht werden.
Fir die Nutzung dieser Funktionen fallen auch Geblhren
an. Der Umsatz wird bei Leistungserbringung realisiert.

m) Technologie und Infrastruktur

Im Laufe des Jahres entstanden fiir NAGA Aufwendungen
in Héhe von TEUR 7.491 im Zusammenhang mit der
Technologie des Betriebs. Davon entfielen rund
TEUR 1.049 auf Hosting-, Server- und Domain-bezogene
Kosten. Weitere TEUR 2.914 (TEUR 2023: 374) entfielen
auf Softwarelizenzen. Die restlichen Aufwendungen
verteilten sich auf IT-Services und Wartung in Hohe von
rund TEUR 1.704 (2023: TEUR 851) bzw. TEUR 1.823.

n) Sonstige betriebliche Ertrage

Sonstige betriebliche Ertrage in Hohe von TEUR 991
(Vorjahr: TEUR 174) werden gemaR den Bestimmungen
der zugrunde liegenden Vertrige periodengerecht
erfasst. Die sonstigen betrieblichen Ertrage betreffenim
Wesentlichen die Ausbuchung von Verbindlichkeiten und
die Auflésung von zu hoch angesetzten Riickstellungen
sowie Ertrage, die nicht in direktem Zusammenhang mit
der Kerntatigkeit des Konzerns stehen, einschlieBlich,
aber nicht beschrankt auf die Untervermietung von
Raumlichkeiten und Lizenzgebiihren.

o) Entwicklungsaufwand

NAGA tatigt weiterhin erhebliche Investitionen in seine
Technologie und Infrastruktur, um auf den sich schnell
entwickelnden und innovationsgetriebenen Charakter
seiner Branche zu reagieren. Im Jahr 2024 hat der
Konzern insgesamt EUR 4 Mio. flr diese strategischen
Initiativen bereitgestellt. Rund EUR 2,4 Mio. flossen in
die Entwicklung und Verbesserung der Kernplattform
und der technologischen Fahigkeiten. Von diesen
EUR 2,4 Mio. entfillt ein Betrag von EUR 1,4 Mio.
auf aktivierte Programmierdienste. Die restlichen
EUR 1,6 Mio. wurden in Tools und Systeme investiert, die
die Automatisierung und betriebliche Effizienz steigern
sollen.

p) Ausfliihrungs- und Liquiditatskosten

In den Ausfiihrungs- und Liquiditatskosten der Handels-
erlése in Hohe von TEUR 5.969 (Vorjahr: TEUR 4.872)
sind im Wesentlichen Absicherungskosten mit Liquidity
Providern sowie die an Leader ausgezahlten Kopierboni
enthalten.

q) Geblihren fur die Zahlungsabwicklung

Zahlungsabwicklungsentgelte in Héhe von TEUR 3.574
(Vorjahr: TEUR 1.343) sind Aufwendungen fur ver-
schiedene Zahlungsdienstleister mit denen der Konzern
zusammenarbeitet und die der Konzern tragt, um Ein-und
Auszahlungen von Kunden zu erméglichen.

r) Personalaufwand

Zum Bilanzstichtag beschaftigte der Konzern 259 Vollzeit-
beschéftigte.
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Zum Bilanzstichtag verteilen sich die Mitarbeiter wie folgt
auf die jeweiligen Geschéftsbereiche:

31.12.2024  31.12.2023
Vorstand 3 0
Kundensupport 120 62
MarTech 45 32
Verwaltung 14 10
Finanzen und
Geschaftsanalytik (BI) 23 10
Recht & Compliance 21 8
Top-Management 12 11
Personalabteilung 11 5
Dealing & Trading 10 7
259 145

Der Personalaufwand setzt sich wie folgt zusammen:

inTEUR 2024 2023

Léhne und Gehélter 6.979 4.362

Kosten der

Sozialversicherung 2.290 1.657
9.269 6.019

s) Marketing & Werbung sowie sonstige betriebliche
Aufwendungen

Das Geschaftsmodell von NAGA ist auf breites Wachstum
ausgelegt und erfordert hohe Marketing- und Werbe-
ausgaben, um nachhaltig Kunden zu gewinnen.

Die Marketing- und Werbeaufwendungen beliefen
sich auf TEUR 23.826 (Vorjahr: TEUR 18.524), wovon
der grofte Teil auf Marketingaufwendungen in Hohe
von rund TEUR 20.817 (2023: TEUR 16.671) entfallt,
wahrend der verbleibende Betrag Beraterhonorare
sowie Sponsoring und sonstige Marketingdienstleis-
tungen in Hohe von TEUR 1.752 (2023: TEUR 1.397) bzw.
TEUR 1.257 (TEUR 455) betrifft.

»
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Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen umfassen
folgende Posten:

inTEUR 2024 2023

Miete und Nebenkosten 374 209

Rechts- und

Beratungskosten 1.911 591

Reisekosten 406 308

Ausgaben fir

Kommunikation 857 577

Biro- und

Verwaltungskosten 671 89

Rekrutierung und

Schulung von Mitarbeitern 185 125

Gesetzliche und

behordliche Gebiihren 578 176

Nicht abzugsfahige

Umsatzsteuer 638 154

Sonstige 836 78
6.456 2.306

Der unter ,Sonstige Aufwendungen“ ausgewiesene
Betrag umfasst verschiedene sonstige betriebliche
Aufwendungen, die keiner der oben genannten spezifi-
schen Kategorien zuzuordnen sind. Dazu gehéren unter
anderem Abonnements und Beitrage, Versicherungsauf-
wendungen, Reparaturen und Wartung, verschiedene
einmalige Aufwendungen und Geschenke.

t) Aufwendungen fiir Unternehmenszusammenschluf

Im Jahr 2024 hat NAGA im Zusammenhang mit der strate-
gischen Zusammenlegung der Aktivitaten in der gesamten
Gruppe erhebliche Restrukturierungsmanahmen durch-
geflihrt. Im Rahmen dieses Prozesses sind Einmalaufwen-
dungen in Hohe voninsgesamt EUR 674 entstanden. Diese
Kosten betreffen im Wesentlichen Beratungskosten,
rechtliche und regulatorische Unterstiitzung, interne
Reorganisation und Integrationsplanung.

Aufgrund ihres auBergewoéhnlichen und einmaligen
Charakters wurden diese Aufwendungen in der Gewinn-
und Verlustrechnung gesondert unter ,Aufwendungen flr
UnternehmenszusammenschluB“ ausgewiesen.

Diese Darstellung zielt darauf ab, die Transparenz der
Finanzberichterstattung des Konzerns zu erhéhen um
Aktiondren und anderen Stakeholdern einen klareren
Uberblick tiber die operative Leistung von NAGA ohne
die Auswirkungen dieser nicht operativen und einmaligen
Posten zu geben.

Die gesonderte Angabe dieser Kosten steht im Einklang
mit der Rechnungslegungspolitik des Konzerns und mit
bewahrter Methodik flr Klarheit und Vergleichbarkeit
in Zeitraumen, in denen wesentliche Unternehmens-
umstrukturierungen oder Unternehmenszusammen-
schliisse erforderlich sind.

u) Finanzertrage und -aufwendungen

Zinsen werden unter Berlicksichtigung der Abgrenzung
und nach der Effektivzinsmethode erfasst.

Das Finanzergebnis enthalt Finanzaufwendungen
in Héhe von TEUR 3.291 (Vorjahr: TEUR 1.842)
und Finanzertrage in Hohe von TEUR 222 (Vorjahr:
TEUR 32). Auch die Abzinsung nach IFRS 16 Uber
Leasingverhaltnisse wird hier berlicksichtigt.

v) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Steuern werden grundsétzlich in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst. Die laufenden Steuern werden auf Basis
des Ergebnisses des Geschaftsjahres berechnet, das nach
den anwendbaren Steuervorschriften berechnet wird.

Latente Steuern werden aus temporéaren Differenzen
zwischen den im Konzernabschluss verwendeten Werten
fur bestehende Vermoégenswerte und Schulden und den
steuerbaren Werten abgegrenzt.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag setzen sich
im Geschaftsjahr 2024 aus latenten Steuern zusammen,
die einerseits von der Key Way Group Ltd (Gibraltar)
stammen, und laufenden Steuern andererseits, die im
Wesentlichen bei den zypriotischen Tochtergesellschaften
NAGA Markets Europe Ltd, NAGA Global (CY) Ltd, Key
Way Investments Ltd und NAGA X Ltd sowie Neotrades
Capital Ltd (Mauritius), Key Way Markets Ltd (VAE) und
Key Way Services s.r.l (Rumanien) anfielen. Die Angaben
zur Bewertung der latenten Steuern finden sich in
Textziffer 5 d).

Latente Steueranspriiche und -schulden werden saldiert,
wenn eine rechtlich durchsetzbare Forderung besteht,
tatsachliche Steueranspriiche mit tatsachlichen Steuer-
schulden zu verrechnen sind und wenn sich die aktiven
latenten Steuern und latenten Steuerschulden auf
Ertragsteuern beziehen, die von derselben Steuerbehdrde
fur dieselbe steuerliche Einheit oder fiir verschiedene
Steuerpflichtige erhoben wurden, wenn der Saldo netto
zu zahlen ist.

Der Steueraufwand im Geschaftsjahr 2024 setzt sich wie
folgt zusammen:

inTEUR 2024
Laufende Ertragsteuern 208
Ertrag aus latenten Steuern -344
Aufwand aus latenten Steuern 0
Ertragsteuern gema

Gesamtergebnisrechnung -136




Die folgende Tabelle zeigt die Uberleitung des Steuerauf-
wands zum Buchgewinn multipliziert mit dem jeweiligen
inlandischen Steuersatz der einzelnen Gesellschaften
der Gruppe:
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8. ERGEBNIS JE AKTIE

Zum 31. Dezember 2024 sind die Aktien der Naga AG im
Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierboérse notiert. Da
es sich nicht um einen organisierten Markt im Sinne des

inEUR 31.12.2024  31.12.2023 §2 Abs. 5 WpHG handelt, ist das Ergebnis je Aktie nicht
zwingend erforderlich. Um die Profitabilitit von NAGA
Ergebnis vor Steuern -6.812.661 -3.394.577 transparent darzustellen, wird freiwillig ein Ergebnis
St b h gemaB |AS 33 ermittelt.
euer, berechnet
nach geltenden . .. L . .
. o Das unverwasserte Ergebnis je Aktie wird ermittelt, indem
Steuersatzen (-14,7%) S ~283.022 der den Stammaktionadren der Naga AG zurechenbare
Periodeniberschuss durch die durchschnittliche Anzahl
Auswirkungen von: Aktien dividiert wird. Das unverwasserte Ergebnis flir das
Nicht abziehbaren Geschéftsjahr 2024 belief sich auf EUR -0,03 (Vorjahr:
Aufwendungen 1.586.209 69.654  -106,46 EUR).
Freibetrdge und nicht
steuerbares Einkommen -2.693.666 -40.037 2024 2023
Effekt aus bisher nicht L
bilanzierten steuerlichen Den Aktionaren der
Verlusten -35.981 -11.398  NagaAG zurechenbarer
Periodentiberschuss
Effekte aus (in EUR) -6.727.447  -3.134.617
Steuersatzdifferenzen 4.665 4.843 T
- Durchschnittliche
Noch nicht erstattete gewichtete Anzahl
Quellensteuern 3.551 ausgegebener Aktien
Summe -136.479 -259.960  (in Anteilen) 232.783.158 29.445
In Deutschland liegen wie im Vorjahr der Berechnung der UnverV\.la.sserte.s
laufenden Steuern ein Kérperschaftsteuersatz von 15 % Ergebnis je Aktie
(in EUR) -0,03 -106,46

und ein darauf entfallender Solidaritatszuschlag von 5,5 %
zugrunde. Daneben wird wie im Vorjahr auf die in
Deutschland erzielten Gewinne Gewerbesteuer ent-
sprechend des Hamburger Hebesatzes von derzeit 470 %
erhoben. Der angewandte Gesamtsteuersatz betragt
wie im Vorjahr 32,275 %. Der Unterschied zu den fiir die
gesamte Gruppe berechneten Ertragsteuern resultiert
aus abweichenden Steuersatzen bei den ausléandischen
Gesellschaften

Key Way Group Ltd.,: 15%
Naga Markets Europe Ltd., Naga Global (CY) Ltd.,
Naga X Ltd.: 12,5%

o NG West Africa Ltd.: 30% Korperschaftsteuer, 3%
Hochschulsteuer

sowie der Tatsache, dass einige der Gruppengesell-
schaften Gewinne, andere aber Verluste erwirtschaften
ohne die Mdoglichkeit landerlbergreifend Verluste mit
Gewinnen innerhalb der Gruppe zu verrechnen.

w) Ergebnis aus aufgegebenen Geschaftsbereichen

Im Jahr 2024 hat der Konzern eine einmalige Abschrei-
bung auf eine Forderung in H6he von TEUR 85 vorge-
nommen, die im Zusammenhang mit einer ehemaligen
Vereinbarung mit einem fritheren Geschaftspartner steht.
Die Forderung war urspriinglich mit einer Partnerschaft
verbunden, die auf die Expansion in einen neuen Markt
abzielte und die spater eingestellt wurde.

Aufgrund des einmaligen Charakters wird der Betrag in
der Gewinn- und Verlustrechnung separat ausgewiesen,
um ein klareres Bild der laufenden operativen Leistung
des Konzerns zu vermitteln und die Vergleichbarkeit tiber
die Perioden hinweg zu verbessern.

Bei der Berechnung des verwasserten Ergebnisses
werden potenziell verwassernde Aktien, wie z. B. Aktien
aus Wandelanleihen, berlicksichtigt, wenn sie eine ver-
wassernde Wirkung haben. Dies ist bei einem Konzern-
verlust nicht der Fall. Im Geschéaftsjahr gab es keine poten-
ziell verwéassernden Aktien.

9. FINANZINSTRUMENTE UND
FINANZRISIKOMANAGEMENT

a) Finanzinstrumente

Seitdem 1. Januar 2019 teilt der Konzern die finanziellen
Vermogenswerte in folgende Bewertungskategorien ein:

e diejenigen, die zu fortgeflihrten Anschaffungskosten
zu bewerten sind.

e diejenigen, die zum beizulegenden Zeitwert (entweder
durch OCI

oder durch Gewinn oder Verlust) zu bewerten sind
Klassifizierung

Die Finanzinstrumente des Konzerns werden zum
31. Dezember 2024 entsprechend der Klassifikation in
IFRS 9 in die folgenden Bewertungskategorien eingeteilt:

Fortgeflihrte Anschaffungskosten

Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert (Fair
Value) bewertete Vermogenswerte mit Reklassifizie-
rung (FVOCI)
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e Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert (Fair
Value) bewerte finanzielle Vermogenswerte (FVTPL)

e Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert (Fair
Value) bewerte Eigenkapitalinstrumente (FVOCI)

Die Klassifizierung und anschlieBende Bewertung von
finanziellen Vermoégenswerten hangt ab von: (a) dem
Geschiaftsmodell der Gesellschaft zur Verwaltung des
zugehorigen Portfoliovermdégens und (b) den Cashflow-
Merkmalen des Vermoégenswerts. Beim erstmaligen
Ansatz kann NAGA unwiderruflich einen finanziellen
Vermoégenswert bestimmen, der ansonsten die Anf-
orderungen flr die Bewertung zu fortgeflihrten Anschaf-
fungskosten oder zu FVOCI bei FVTPL erfulllt, wenn
dadurch eine ansonsten auftretende Inkongruenz bei
der Bilanzierung beseitigt oder erheblich verringert wird.

Alle anderen finanziellen Vermogenswerte werden als
zum FVTPL bewertet eingestuft.

Gewinne und Verluste von Vermégenswerten, die zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden, werden
entweder erfolgswirksam oder erfolgsneutral erfasst.

Finanzielle Vermégenswerte - Ansatz und Ausbuchung

Alle Kaufe und Verkaufe von finanziellen Vermogens-
werten, die durch Regulierung oder Marktkonventionen
erfolgen miissen, werden zum Handelstag erfasst. Dies ist
der Tag, an dem sich NAGA zur Lieferung eines Finanzins-
truments verpflichtet. Alle anderen Kaufe und Verkaufe
werden erfasst, wenn der Konzern Partei der vertrag-
lichen Bestimmungen des Instruments wird.

Finanzielle Vermogenswerte werden ausgebucht, wenn
die Rechte zum Erhalt von Zahlungsstromen aus den
finanziellen Vermoégenswerten abgelaufen sind oder
Ubertragen wurden und NAGA im Wesentlichen alle mit
dem Eigentum verbundenen Risiken und Chancen tiber-
tragen hat.

Finanzanlagen - Bewertung

Beim erstmaligen Ansatz bewertet NAGA einen finanzi-
ellen Vermdogenswert zum beizulegenden Zeitwert zuziig-
lich der Transaktionskosten. Transaktionskosten von bei
FVTPL ausgewiesenen finanziellen Vermégenswerten
werden erfolgswirksam erfasst. Der beizulegende Zeit-
wert beim erstmaligen Ansatz lasst sich am besten anhand
des Transaktionspreises nachweisen. Ein Gewinn oder
Verlust beim erstmaligen Ansatz wird nur erfasst, wenn
eine Differenz zwischen dem beizulegenden Zeitwert und
dem Transaktionspreis vorliegt, die durch andere beob-
achtbare aktuelle Markttransaktionen im selben Instru-
ment oder durch eine Bewertungstechnik nachgewiesen
werden kann, deren Input nur Daten von beobachtbaren
Markten enthélt.

Finanzielle Vermogenswerte mit eingebetteten Deri-
vaten werden in ihrer Gesamtheit ber(icksichtigt, wenn
festgestellt wird, dass es sich bei ihren Zahlungsstromen
ausschlieBlich um Kapital- und Zinszahlungen handelt.

Schuldtitel

Die Folgebewertung von gehaltenen Schuldtiteln hangt
vom Geschaftsmodell der NAGA zur Verwaltung des
Vermogenswerts und den Cashflow-Eigenschaften des
Vermogenswerts ab. Es gibt drei Bewertungskategorien,
in die NAGA ihre Schuldinstrumente einordnet:

Vermogenswerte, die zur Einziehung vertraglicher
Zahlungsstrome gehalten werden und bei denen es sich
bei diesen Zahlungsstromen ausschlieBlich um Kapital-
und Zinszahlungen handelt, werden zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet. Zinsertrage aus diesen
finanziellen Vermdégenswerten sind in den Finanz-
ertragen enthalten. Jeglicher Gewinn oder Verlust aus der
Ausbuchung wird direkt im Gewinn oder Verlust erfasst
und in den sonstigen betrieblichen Ertragen/ Aufwen-
dungen zusammen mit Kursgewinnen und -verlusten
ausgewiesen. Wertminderungsaufwendungen werden
in der Gesamtergebnisrechnung als separater Posten
bzw. in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen (siehe
Textziffer 7.e). und 7.u)) ausgewiesen.

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finan-
zielle Vermogenswerte zdhlen: Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente, Bankguthaben mit einer
urspringlichen Laufzeit von mehr als 3 Monaten, Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen und finanzielle
Vermogenswerte zu fortgefiihrten Anschaffungskosten.

Vermogenswerte, die zur Erhebung vertraglicher
Zahlungsstrome und zur Verauf3erung der finanziellen
Vermogenswerte gehalten werden und deren Zahlungs-
strome ausschlieBlich Kapital- und Zinszahlungen
darstellen, werden nach FVOCI bewertet. Veranderungen
des Buchwerts werden im sonstigen Ergebnis (OCI)
erfasst, mit Ausnahme der Erfassung von Wertminde-
rungen, Zinsertragen und Fremdwahrungsertragen- und
-aufwendungen, die erfolgswirksam erfasst werden. Bei
der Ausbuchung des finanziellen Vermégenswerts wird
der zuvor im sonstigen Ergebnis erfasste, kumulierte
Ertrag oder Aufwand vom Eigenkapital in den Gewinn
oder Verlust umgegliedert und in den Finanzaufwen-
dungen bzw. -ertragen erfasst. Zinsertrage aus diesen
finanziellen Vermdgenswerten sind in den Finanz-ertragen
enthalten. Fremdwahrungsgewinne und -verluste werden
unter ,Finanzertragen oder -aufwendungen® ausgewiesen,
und Wertminderungsaufwendungen werden als separate
Position in der Gesamtergebnisrechnung ausgewiesen.

Vermdgenswerte, die die Kriterien fur fortgefihrte
Anschaffungskosten oder FVOCI nicht erfillen, werden
zum FVTPL, d.h. zum beizulegenden Zeitwert durch die
Gewinn-und Verlustrechnung, bewertet. Ein Gewinn oder
Verlust aus einer Schuldverschreibung, der anschlieRend
zum FVTPL bewertet wird, wird erfolgswirksam erfasst
und in der Periode, in der er anfillt, netto innerhalb der
Position ,Sonstige betriebliche Ertrage / Aufwendungen®
ausgewiesen, sofern es sich nicht um Umsatzerlose
handelt.




Finanzielle Vermégenswerte - Wertminderung - Kredit-

risikovorsorge fiir expected credit loss (ECL)

NAGA bewertet nach IFRS 9 ,expected credit loss“ (ECL)
far finanzielle Vermaogenswerte (einschlieBlich Darlehen),
die zu fortgeflihrten Anschaffungskosten und FVOCI
bewerten werden, und das Risiko aus Kreditzusagen und
Finanzgarantien. NAGA misst die ECL und erfasst die
Wertberichtigung fir Kreditausfille zu jedem Bilanz-
stichtag. Die Messung der ECL spiegelt Folgendes wider:
(a) einen unvoreingenommenen und wahrscheinlichkeits-
gewichteten Betrag, der durch Bewertung einer Reihe
moglicher Ergebnisse ermittelt wird, (b) den Zeitwert des
Geldes und (c) alle angemessenen und unterstiitzbaren
Informationen, die ohne GbermaRigen Aufwand verfligbar
sind am Ende jeder Berichtsperiode Giber vergangene
Ereignisse, aktuelle Bedingungen und Prognosen (ber
zukUinftige Bedingungen.

Der Buchwert der finanziellen Vermoégenswerte
wird unter Verwendung eines Wertberichtigungskontos
reduziert.

Die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten
Schuldtitel werden in der Bilanz abziglich der Wert-
berichtigung fir ECL ausgewiesen.

Fir Schuldtitel bei FVOCI wird eine Wertberichtigung fir
ECL erfolgswirksam erfasst und wirkt sich eher auf die
im OCl erfassten Gewinne oder Verluste aus als auf den
Buchwert dieser Instrumente.

Erwartete Verluste werden nach einem der beiden
folgenden Ansatze erfasst und bewertet: allgemeiner
Ansatz oder vereinfachter Ansatz.

Fur Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
sonstige Forderungen wendet NAGA den vereinfachten
Ansatz an, der nach IFRS 9 zul3ssig ist und bei dem die
erwarteten Verluste bezogen auf die Gesamtlaufzeit ab
dem erstmaligen Ansatz der finanziellen Vermégenswerte
zu erfassen sind.

Fur alle anderen finanziellen Vermdégenswerte, die nach
IFRS 9 einer Wertminderung unterliegen, wendet Naga
den allgemeinen Ansatz an - ein dreistufiges Modell fiir
die Wertminderung.

Stufe 1:

Ein Finanzinstrument, das bei der erstmaligen Erfassung
nicht kreditwirdig ist, wird in Stufe 1 eingestuft. Bei
finanziellen Vermégenswerten in Stufe 1 wird die ECL
mit einem Betrag bewertet, der dem Anteil der lebens-
langen ECL entspricht, der sich aus Ausfallereignissen
ergibt, die innerhalb der nachsten 12 Monate oder bis
zur vertraglichen Falligkeit, sofern diese kirzer sind
(,12-Monats-ECL").

Stufe 2:

Wenn NAGA seit dem erstmaligen Ansatz einen signifi-
kanten Anstieg des Kreditrisikos (,,SICR") feststellt, wird
der Vermogenswert in die Stufe 2 Gberfiihrt und seine
ECL auf Basis der Gesamtdauer des Instruments, - bis
zur vertraglichen Falligkeit, unter Berlcksichtigung der
erwarteten Vorauszahlungen - bewertet, falls vorhanden
(,Lifetime ECL").
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Stufe 3:

Wenn NAGA feststellt, dass ein finanzieller Vermoégens-
wert nicht langer kreditwiirdig ist, wird der Vermdogens-
wert in Stufe 3 Ubertragen und seine ECL wird als
lebenslange ECL bewertet. Die Definition von NAGA fiir
Kredit gefdhrdete Vermogenswerte und die Definition
des Ausfalls wird im Finanzrisikomanagement erldutert.

Finanzielle Vermégenswerte - Umgliederung

Finanzinstrumente werden nur dann umgegliedert, wenn
sich das Geschaftsmodell fir die Verwaltung dieser Ver-
mogenswerte dndert. Die Umgliederung ist prospektiv
und erfolgt ab Beginn der ersten Berichtsperiode nach
der Anderung.

Finanzielle Vermégenswerte - Abschreibung

Finanzielle Vermogenswerte werden ganz oder teilweise
abgeschrieben, wenn NAGA alle praktischen Sanierungs-
bemihungen ausgeschoépft hat und zu dem Schluss
gelangt ist, dass keine verniinftige Aussicht auf eine
Sanierung besteht. Die Abschreibungist ein Ausbuchung
Ereignis. NAGA kann finanzielle Vermégenswerte, die
noch Gegenstand von Zwangsvollstreckungstatigkeiten
sind, abschreiben, wenn die Gesellschaft vertraglich
fallige Betrage einziehen mochte, jedoch keine verniinftige
Erwartung einer Einziehung besteht.

Finanzielle Vermégenswerte - Modifikation

NAGA handelt die Vertragsbedingungen der finanzi-
ellen Vermogenswerte manchmal neu aus oder andert
sie anderweitig. Der Konzern beurteilt, ob die Anderung
der vertraglichen Zahlungsstréme wesentlich ist, und
bericksichtigt dabei unter anderem die folgenden Fak-
toren: neue vertragliche Bestimmungen, die das Risiko-
profil des Vermdgenswerts wesentlich beeinflussen (z. B.
Gewinnbeteiligung oder aktienbasierte Rendite), wesent-
liche Anderung des Zinssatzes , Anderung der Wihrungs-
bezeichnung, neue Sicherheiten oder Kredit Verbes-
serung, die das mit dem Vermoégenswert verbundene
Kreditrisiko oder eine erhebliche Verlangerung eines
Kredits erheblich beeinflussen, wenn sich der Kredit-
nehmer nicht in finanziellen Schwierigkeiten befindet.

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Fur die Zwecke der Kapitalflussrechnung umfassen die
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente Guthaben
bei Kreditinstituten und bei Liquiditatsanbietern gehal-
tene Zahlungsmittel. Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
aquivalente werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
ausgewiesen, weil: (a) sie zur Erhebung vertraglicher
Zahlungsstrome gehalten werden und diese Zahlungs-
strome SPPI darstellen, und (b) sie nicht bei FVTPL
designiert sind.

Finanzielle Vermégenswerte zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten

Diese werden mit dem Ziel gehalten, NAGA'’s vertrag-
lichen Zahlungsstrome einzuziehen, und ihre Zahlungs-
strome stellen ausschlie3lich Zahlungen von Kapital
und Zinsen dar. Dementsprechend werden diese zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Anwendung
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der Effektivzinsmethode abzlglich Wertminderungen
bewertet. Zu fortgefiilhrten Anschaffungskosten
bewertete finanzielle Vermoégenswerte werden als
kurzfristige Vermogenswerte klassifiziert, wenn sie
innerhalb eines Jahres oder weniger fillig sind (oder
wenn sie eine langere Fristigkeit haben, im normalen
Geschaftszyklus). Wenn nicht, werden sie als langfristige
Vermogenswerte ausgewiesen.

Finanzielle Verbindlichkeiten - Bewertungskategorien

Finanzielle Verbindlichkeiten werden anfanglich zum
beizulegenden Zeitwert bewertet und als zu fortge-
flihrten Anschaffungskosten klassifiziert, mit Ausnahme
von (a) finanziellen Verbindlichkeiten bei FVTPL. Diese
Klassifizierung bezieht sich auf Derivate sowie zu
Handelszwecken gehaltene finanzielle Verbindlich-
keiten (z. B. Short-Positionen in Wertpapieren) und eine
mogliche Gegenleistung durch einen Erwerber bei
einem Unternehmenszusammenschluss und sonstige
finanzielle Verbindlichkeiten, die bei der erstmaligen
Erfassung als solche designiert wurden, und (b) finanzielle
Garantievertrage und Kreditzusagen.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und
sonstige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Verbindlichkeiten werden zunachst zum
beizulegenden Zeitwert und anschlieBend zu fort-
gefihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der
Effektivzinsmethode bewertet.

Kundengelder

Kundengelder werden nicht als Vermdgenswerte
erfasst, da sie keine von der Gesellschaft kontrollierten
Ressourcen darstellen und die wesentlichen Risiken
und Chancen, die mit dem Eigentum an diesen Fonds
verbunden sind, beim Kunden verbleiben.

+ 0+ + + + + + + 4+ + + o+ o+ o+ o+ o+ o+ o+ o+ o+

Die folgende Tabelle zeigt die Buchwerte und beizulegenden Zeitwerte nach Bewertungskategorien der Finanzinst-

rumente zum 31. Dezember 2023 und 31. Dezember 2024:

Beizulegender Beizulegender

Buchwert Zeitwert Buchwert Zeitwert
inTEUR 31.12.2024 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2023
Finanzielle Vermogenswerte, die mit
fortgeflihrten Anschaffungskosten 16.727 16.727 10.104 10.104
Bewertete finanzielle Vermogenswerte
(Derivate)
Zum Fair Value 0 0 0 0
Finanzielle Verbindlichkeiten
(Derivate und Sonstiges)
zum Fair Value bewertet 0 0 0 0
Finanzielle Verbindlichkeiten, die mit
fortgeflihrten Anschaffungskosten 7.085 7.085 4.404 4.404

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
finanzielle Vermégenswerte:

Enthalten sind in dieser Position Zahlungsmittel und Zah-
lungsmittelaquivalente, Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen und sonstige finanzielle Vermégenswerte. Die

Bewertung erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
unter Anwendung der Effektivzinsmethode. Die Zinsen in
Hoéhe von TEUR O (Vj. TEUR O) werden im Finanzergebnis
ausgewiesen. Etwaige Wertminderungen werden ergeb-
niswirksam ber{cksichtigt.

+




Dabei werden finanzielle Schwierigkeiten des Schuld-
ners, die Wahrscheinlichkeit, dass der Schuldner Insolvenz
anmeldet oder eine Restrukturierung durchlauft sowie
Ausfall oder Zahlungsverzoégerungen als Indikator fiir das
Vorliegen einer Wertminderung beriicksichtigt.

Diese beiden Positionen beinhalten die derivativen
Vermogenswerte sowie Verbindlichkeiten. Jegliche
Gewinne und Verluste aus diesen Posten werden als
Umsatzerldse ausgewiesen (siehe Textziffer 7.m)).

In dieser Kategorie sind Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen sowie sonstige finanzielle Verbindlich-
keiten enthalten. Die Bewertung erfolgt zu fortgeflihrten
Anschaffungskosten nach der Effektivzinsmethode.

Treuhandgeschifte

Die NAGA verwaltet zur Abwicklung von Kunden-
auftragen liquide Mittel von Kunden in eigenem Namen
und auf fremde Rechnung in getrennt geflihrten
Bankkonten. Die NAGA handelt als Treuhander und die
liquiden Mittel sind kein Teil des Vermogens oder der
Schulden des Konzerns.

Bisher erbringt NAGA diese Dienstleistungen Giber seine
folgenden Unternehmen:

e Die zypriotische Tochtergesellschaft Naga Markets
Europe Ltd, die den regulatorischen Anforderungen
der Cyprus Securities and Exchange Commission
(,CySEC“) unterliegt;

e Die Tochtergesellschaften auf den Seychellen,
KW Investments Ltd und Naga Capital Ltd, die den
regulatorischen Anforderungen der Financial Services
Authority der Seychellen unterliegen;

e Die Tochtergesellschaft Key Way Markets Ltd in
den Vereinigten Arabischen Emiraten, die den regu-
latorischen Anforderungen der Financial Services
Regulatory Authority des Abu Dhabi Global Market
unterliegt;

o Diesudafrikanische Tochtergesellschaft JME Financial
Services Ltd, die den regulatorischen Anforderungen
der Financial Sector Conduct Authority unterliegt.

e Die Tochtergesellschaft Neotrades Capital Ltd auf
Mauritius, die den regulatorischen Anforderungen
der Financial Services Commission unterliegt.

Die zum 31. Dezember 2024 von der NAGA treuhan-
derisch verwalteten Vermogenswerte belaufen sich auf
TEUR 28.384 (Vj. TEUR 10.977).

b) Finanzrisikomanagement

Die Geschiftstatigkeit des Konzerns ist mit einem
signifikanten Risiko verbunden und unterliegt zudem
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regulatorischen Anforderungen. Folglich hat die NAGA
ein Risikomanagementsystem implementiert.

Das Risikomanagement des Konzerns konzentriert sich dabei
auf die Unvorhersehbarkeit der Finanzmarkte und strebt
die Minimierung potenziell nachteiliger Auswirkungen auf
die finanzielle Leistungsfahigkeit des Konzerns an.

Im Bereich Brokerage erstellt der Vorstand schriftliche
Grundsatze flir das Gesamtrisikomanagement sowie fiir
spezifische Bereiche, wie z. B. Fremdwahrungsrisiken,
Zinsanderungsrisiken, Kreditrisiken, Kursrisiken,
die Verwendung derivativer und nicht derivativer
Finanzinstrumente sowie die Anlage Uberschissiger
Liquiditat. Das Risikomanagement erfolgt unter Aufsicht
des Risikomanagement-Komitees der Naga Markets,
welches entsprechend der vom Vorstand genehmigten
Richtlinien handelt. Das Risikomanagement-Komitee der
Naga Markets Ltd. ist unabhangig, unterliegt der Kontrolle
durch die CySEC und ist mit der Uberwachung folgender
Funktionen beauftragt:

a) Angemessenheit und Wirksamkeit der Risikomanage-
ment-Richtlinie und -Verfahren der Gesellschaft;

b) die Einhaltung der in der Risikomanagement-Richt-
linie vorgegebenen Regelungen, Prozesse und Mecha-
nismen durch den Konzern und das zustdndige Per-
sonal;

c) Angemessenheit und Wirksamkeit der MaBnahmen,
die zur Beseitigung von Mangeln in Prozessen und
Systemen angewendet werden;

d) Identifizierung, Bewertung und Steuerung von finan-
ziellen Risiken in enger Zusammenarbeit mit den ope-
rativen Einheiten des Unternehmens.

Finanzielle Risikofaktoren

Der Konzern ist aufgrund seiner Geschaftstatigkeit
folgenden finanziellen Risiken ausgesetzt:

a) Marktrisiken (einschlieBlich Kursrisiken, Wahrungs-
kursrisiken, Fair-Value-Zinsrisiken und Cashflow-Zins-
risiken);

b) Adressausfallrisiken;

c¢) Kreditrisiken und

d) Liquiditatsrisiken.

Marktrisiken (einschlieBlich Preisrisiken, Wahrungskurs-
risiken, Fair-Value-Zinsrisiken und Cashflow-Zinsrisiken)

Preisrisiken

NAGA ist hauptsachlich einem Marktpreisrisiko aus
Schwankungen von Fremdwahrungen, Rohstoffen und
Eigenkapitalinstrumenten ausgesetzt, die auf offene
Positionen in CFDs zurlickzuflihren sind, die die Naga
Markets als Gegenpartei mit ihren Kunden hélt, die in der
Bilanz als derivative Finanzinstrumente eingestuft sind.
NAGA selbst geht keine eigenen Positionen ein, die auf
der Erwartung von Marktbewegungen beruhen, sondern
geht Positionen mit Liquiditatsanbietern ein, um einen Teil
ihrer offenen Kunden-Vertrage auf Trade-by-Trade-Basis
finanziell abzusichern.

Zur Steuerung des Preisrisikos verfligt der Konzern tiber
eine von der Geschaftsfiihrung der Naga Markets Ltd.
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(nachfolgend ,NM-Geschaftsflihrung”) festgelegte formelle
Risikopolitik, die Limits oder eine Methode zur Festlegung
von Limits flr jeden einzelnen Finanzmarkt, an dem die
Gesellschaft handelt, sowie fiir bestimmte Marktgruppen
und Mérkte sowie fiir Gruppen von Finanzinstrumenten
enthélt, die die NM-Geschéftsflihrung als korreliert ansieht.
Die NM-Geschéftsflihrung tiberwacht fortlaufend das
Engagement der Gesellschaft in Bezug auf diese Grenzen.

NAGA profitiert von einer Reihe von Faktoren, die auch
die Volatilitat ihrer Einnahmen verringern und sie vor
Marktschocks schiitzen, wie z. B. die Diversifizierung
ihrer Kundschaft und ihrer Produktpalette, da NAGA bei
einer Reihe von Handelsinstrumenten als Market Maker
auftritt (hauptsachlich CFDs auf Fremde Wahrungspaare,
Aktien, Rohstoffe und Indizes). Diese Diversifizierung des
Produktangebots fiihrt tendenziell zu einem verringerten
Konzentrationsrisiko innerhalb des Marktrisikoportfolios.
Im Geschéftsjahr zum 31. Dezember 2024 handelte der
Konzern mit einer Vielzahl von Kunden aus verschiedenen
Landern. Dieser groRe internationale Kundenstamm ver-
flgt Gber eine Reihe verschiedener Handelsstrategien, die
dazu fiihren, dass das Unternehmen ein verstecktes Mal3
an natirlicher Absicherung zwischen Kunden genief3t.
Dieser ,Portfolio-Nettoeffekt” fihrt zu einer deutlichen
Reduzierung des Nettomarktrisikos des Konzerns.

Ein weiterer Faktor, der im Zusammenhang mit den Risiko-
limits kontinuierlich berticksichtigt und Giberwacht wird,
sind die Eigenmittel, die NAGA gemaR den Vorgaben der
lokalen Aufsichtsbehoérden einhalten muss. Dies betrifft
die vorgenannten regulierten Gruppengesellschaften.

Das Preisrisiko der NAGA hangt in erster Linie von den
kurzfristigen Marktbedingungen und den Kunden-
aktivitdten wahrend des Handelstages ab, weshalb
das Risiko zu jedem Bilanzstichtag moglicherweise
nicht reprasentativ flr das Preisrisiko ist, mit dem die
Gesellschaft konfrontiert ist Giber das Jahr.

Fremdwahrungsrisiken

Das Wahrungsrisiko ist das Risiko, dass der Wert von
Finanzinstrumenten aufgrund von Wechselkursande-
rungen schwankt. Das Wahrungsrisiko entsteht, wenn
zuklinftige Geschéftsvorfalle und bilanzierte Vermégens-
werte und Verbindlichkeiten auf eine Wahrung lauten, die
nicht die funktionale Wahrung der Gesellschaft ist. Die
Gesellschaft ist einem Wechselkursrisiko ausgesetzt, das
sich aus verschiedenen Wahrungsrisiken hauptsachlich
in Bezug auf den US-Dollar ergibt. Das Management der
Gesellschaft tiberwacht die Wechselkursschwankungen
kontinuierlich und handelt entsprechend. Die Gesellschaft
istim Wesentlichen einem Wéahrungsrisiko aufgrund ihrer
Devisen-CFD-Positionen ausgesetzt.

Mogliche Wahrungskursianderungen haben auf die
Ertrags- und Vermogenslage des Konzerns keinen wesent-
lichen Einfluss.

Die Auswirkungen von Wahrungskursanderungen auf die
CFDs des Konzerns sind Bestandteil des Preisrisikos, da es
sich unmittelbar auf die Geschéaftstatigkeit des Konzerns
bezieht.

Das Wahrungskursrisiko wird vom Vorstand als nicht
signifikant fr den Konzern betrachtet.

Fair-Value-Zinsrisiken und Cashflow-Zinsrisiken

Das Zinsrisiko des Konzerns ergibt sich aus verzinslichen
Vermogenswerten und langfristigen Verbindlichkeiten.
Aufgrund der derzeit geringen Risikoexposition wird keine
Sensitivitdtsanalyse angegeben.

Adressenausfallrisiken

Das Adressenausfallrisiko wird von der NAGA als das
Risiko von Verlusten oder entgangenen Gewinnen auf-
grund unerwarteter Ausfalle oder nicht vorhersehbarer
Bonitatsverschlechterungen von Geschaftspartnern
definiert.

Adressenausfallrisiken in der NAGA resultierenin erster
Linie aus den Geschéafts- und Abwicklungspartnern im
Brokerage.

Geschéaftspartner der NAGA werden anhand fest
definierter Kriterien, die bei Bedarf an aktuelle
Gegebenheiten angepasst werden und sich an spezifi-
schen Merkmalen der Geschiaftspartner orientieren, einer
Prifung unterzogen. Darliber hinaus erfolgt eine laufende
Bonitatsprifung anhand 6ffentlich zuganglicher Daten.

Kreditrisiken

Das Kreditrisiko entsteht durch Einlagen bei Banken und
Finanzinstitutionen, sowie durch Kredite an Kunden,
einschlieBlich noch offener Forderungen.

Banken und Finanzinstitutionen werden nur nach einge-
hender Priifung als Vertragspartner akzeptiert. Neben
einem unabhangigen Rating berticksichtigt das Risiko-
Komitee der Naga Markets bei der Prifung der Kredit-
wirdigkeit Erfahrungen der Vergangenheit und weitere
Faktoren. Transaktionen mit Kunden werden zudem mit
Hilfe von Banken oder Finanzinstitutionen abgewickelt,
die sich auf Online-Brokerage und -Banking spezialisiert
haben.

Ein die Kunden betreffendes Kreditrisiko entsteht immer
dann, wenn Verluste aus defizitdren Handelspositionen
die kundenseitig vorzuhaltende Mindestkapitalausstattung
Uiberschreiten, ein Kunde also droht in einer Position mehr
Geld zu verlieren, als er zuvor hinterlegt hat.

Die Gesellschaft schiitzt sich im normalen Geschafts-
betrieb gegen dieses Risiko, indem alle Handelspositionen
sowohl systemseitig als auch durch Handler Gberwacht
werden. Kundenpositionen werden systemseitig in einem
automatischen Prozess geschlossen, sobald die vorgehal-
tenen, zur Verlustdeckung dienenden Kontoguthaben
einen definierten Mindestwert unterschreiten.

Kommt es, beispielweise durch grof3e unvorhersehbare
Kursspriinge, trotzdem zu einer Situation, in der die ange-
fallenen Verluste die Einlage eines Kunden tbersteigen,
greift eine sogenannte ,Negative Balance Protection
Policy“ nach der die NAGA bei Privatkunden auf alle,
Uber die Einlage hinausgehenden Forderungen verzichtet.




Aufgrund der vorwiegenden Tatigkeit als Market Maker
besteht fiir den Konzern jedoch kein wesentliches Risiko
aus der ,Negative Balance Protection Policy“. Hintergrund
ist, dass die NAGA derzeit einen nur unwesentlichen Teil
der Handelskontrakte an externe Liquidity Provider
weiterreicht. Bei einem Grofteil der Handelskontrakte
tritt die NAGA als Gegenpartei auf. In diesem Fall fihrt
der Verzicht auf den Ausgleich defizitirer Kunden-
positionen nur zu einem kalkulatorischen Verlust, da
insoweit auf realisierten Gewinn verzichtet wird. Nur
im Falle einer unmittelbaren Weiterleitung entsteht das
Risiko einer Verbindlichkeit gegentiber dem Liquidity
Provider, bei gleichzeitigem Forderungsausfall gegentiber
dem Kunden.

Vertrage mit einer drohenden Nachschusspflicht bei
gleichzeitiger Weiterleitung an einen Liquidity Provider
unterliegen daher einer gesonderten, mit den Stresstests
verbundenen, internen Kontrolle. Zur Risikominimierung
kann die NAGA die Position wieder 6ffnen, um einen
Uber die Einzahlung des Kunden hinausgehenden
Liquiditatsverlust zu verhindern.

Zum 31. Dezember 2024 ist der Konzern den folgenden,
nach Kategorien getrennten, Kreditrisiken ausgesetzt:

inTEUR 31.12.2024  31.12.2023

Forderungen aus
Lieferungen und

Leistungen 1.801 1.740
Sonstige kurzfristige

Vermogenswerte 5.694 2421
Zahlungsmittel und

Zahlungsmitteldquivalente 9.231 5.943
Summe 16.727 10.104

Auf einem sonstigen kurzfristigen Vermodgenswert wurde
eine Einzelwertberichtigung in Héhe von TEUR 1.097
vorgenommen. Es wird auf Absatz 7.d) verwiesen.

Liquiditatsrisiko

Ein Liquiditatsrisiko entsteht, wenn die Laufzeiten von
Vermogenswerten und Schulden nicht (ibereinstimmen.
Eine unpassende Position erhdht die Rentabilitat, kann
aber auch das Verlustrisiko erhéhen. Der Konzern hat
Mafnahmen zur Minimierung von Verlusten und zur Auf-
rechterhaltung ausreichender liquider Mittel und anderer
hochliquider Umlaufvermégen umgesetzt.

Zur Beurteilung und Steuerung der Nettofinanzposition
des Konzerns werden fortlaufende und zukunfts-
gerichtete Grundséitze und Verfahren umgesetzt, um das
Liquiditatsrisiko zu reduzieren.

Die folgende Tabelle zeigt die Finanzverbindlichkeiten
des Konzerns in relevanten Filligkeitsgruppen auf Basis
der Restlaufzeiten - bezogen auf den Bilanzstichtag. Die
in der Tabelle ausgewiesenen Betrage entsprechen den
vertraglichen, nicht diskontierten Mittelabfllssen. Ist die
Forderung innerhalb von zwalf Menaten fallig, entspricht
der Buchwert den Zahlungsabfliissen, da die Diskontierung
keinen wesentlichen Einfluss hat. Soweit es sich um verzins-
liche Verbindlichkeiten handelt, erfolgt keine Abzinsung.
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941 all & @)
£ Simple ol
DE30 12381.66 12382.46
wTl 58.93 58.97
AFRICA40 50384.8 50400.5
HKS0 26717.90 26731.90
ITALY40 21911.9 21921.9
SPAIN3S 9015.82 9020.02
UK100 7336.88 7337.88
Us30 27091.50 27095.50
#EURBUND 175.454 175.480
XAGUSD 17.849 17.854
EURGBP 0.88726 0.88732
EURUSD 110448 1.10450
USDCAD 132688 1,32694
NZDIPY 68.626 68.535
#EURBOBL 134,899 134.925
#EURBUXL 213.259 213.301
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31.12.2024

weniger als zwischen zwischen iiber
inTEUR 1Jahr 1und 2 Jahren 2 und 5 Jahren 5 Jahre
Sonstige (Finanz-)Verbindlichkeiten 4139 0 0 0
Verbindlichkeiten aus Leasingverhéltnissen 726 328 0 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen 2.836 0 0 0
Summe 7.701 328 0 0
31.12.2023

weniger als zwischen zwischen iiber
inTEUR 1Jahr 1und 2 Jahren 2 und 5 Jahren 5 Jahre
Sonstige (Finanz-)Verbindlichkeiten 2.051 416 0 0
Verbindlichkeiten aus Leasingverhaltnissen 767 346 0 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen 1.327 0 0 0
Summe 4.145 762 0 0
Die Veranderungen der Verbindlichkeiten aus Finanzierungstatigkeit stellen sich wie folgt dar:

Veridnderung Neue Leasing-
inTEUR 01.01.2024 aus Kapitalfliissen Vereinbarungen Andere 31.12.2024
Verbindlichkeiten aus Darlehen
von Netcore Investments Ltd - 1.353 - - 1.353
Verbindlichkeiten aus Darlehen
von Anteilseignern 958 -769 - - 189
Verbindlichkeiten aus Darlehen
von Dritten 1.214 -520 - - 694
Leasingverbindlichkeiten 767 -610 897 - 1.054
Summe 2.939 -546 897 - 3.291
Veridnderung Neue Leasing-

in TEUR 01.01.2023 aus Kapitalfliissen Vereinbarungen Andere 31.12.2023
Verbindlichkeiten gegenliber
Aktionaren und Organmitgliedern - 958 - - 958
Verbindlichkeiten aus Darlehen
von Dritten 1.263 -49 - - 1.214
Verbindlichkeiten aus
Leasingverhéltnissen 1.005 -282 43 - 767
Summe 2.268 627 43 - 2.939




Dementsprechend werden die Zahlungsverdnderungen
in der Kapitalflussrechnung als Teil des Cashflows aus
Finanzierungstatigkeit bertcksichtigt. In der Verdanderung
der Kapitalbasis sind auch Zinszahlungen enthalten.

Kapitalmanagement

NAGA befindet sich in einer Wachstums- und Entwick-
lungsphase. Das Kapitalmanagement ist daher darauf
ausgerichtet, die weitere Expansion durch Eigen-
und Fremdkapitalinstrumente zu finanzieren. Dazu
gehdren neben der Sicherstellung einer ausreichenden
Finanzierung der geplanten Vertriebsaktivitidten auch
weitere Investitionen in Softwareentwicklungen.

Schitzung des beizulegenden Zeitwerts

Nach den in Abschnitt 3 beschriebenen Korrekturen
werden keine zum beizulegenden Zeitwert bewerteten
Finanzinstrumente angesetzt.

10. EIGENKAPITAL/DIVIDENDEN
a) Eigenkapital

Zum 31. Dezember 2024 betragt das gezeichnete Kapital
(,Grundkapital) EUR 232.783.158 und ist eingeteilt
in 232.783.158 auf den Namen lautende Sttickaktien.
Fir bestimmte Aktien bestehen keine gesonderten
Vorzugsrechte sowie keine Beschrankungen fiir den
Handel mit den Aktien (§ 68 AktG).

Das gezeichnete Kapital entwickelte sich wie folgt:

gezeichnetes Kapital
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Verdnderungim Wandelschuld-

Geschiftsjahr aus verschreibung 2.000.000
Veranderungim Wandelschuld-

Geschéftsjahr aus verschreibung 1.569.781
Veranderungim

Geschéftsjahr aus Bareinlage 8.428.240
gezeichnetes Kapital

am 31.12.2021 54.047.924
Veranderungenim

Geschéftsjahr aus 0
gezeichnetes Kapital

am 31.12.2022 54.047.924
Veranderungenim

Geschéftsjahr 0
gezeichnetes Kapital

am 31.12.2023 54.047.924
Verdnderungenim Wandelschuld-

Geschéftsjahr aus verschreibung 8.137.644
Verdnderungenim

Geschéftsjahr aus Sacheinlage 170.597.590
Gezeichnetes Kapital

zum 31.12.2024 232.783.158

Genehmigtes Kapital

Der Vorstand ist erméachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft im
Zeitraum bis zum 28.12.2028 einmalig oder mehrmals
um insgesamt bis zu EUR 27.023.962,00 durch Ausgabe
von bis zu 27.023.962 neuen, auf den Namen lautenden
Aktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhéhen
(Genehmigtes Kapital 2023).

am 30.06.2016 50.001 Bedingtes Kapital

Veradnderungen im zweiten

Rumpfgeschaftsjahr 2016 o DasGrundkapital ist bedingt um bis zu EUR 4.250.792,00

gezeichnetes Kapital durch Ausgabe von l.).|s zZu 4_1.250._792 neuen, auf den

am 31.12.2016 50.001 Namen_ lautenden Stucka'ktlen rplt Gewinnanpassung
— - ab Beginn des Geschiftsjahres ihrer Ausgabe erhdht

VeranQerqngen im . (Bedingtes Kapital 2021).

Geschaftsjahr aus Bareinlage 12.413

Veranderungenim Das Grundkapital ist bedingt um bis zu EUR 14.635.526,00

Geschéftsjahr aus Gesellschaftsmitteln 17.975.232  durch Ausgabe von bis zu 14.635.526 neuen, auf den

Verinderungen im Wandelschuld- Namen lautenden Stiickaktien mit Gewinnberechtigung

Geschéftsjahr aus verschreibung 1.970.402 ab Beginn des Geschéftsjahres ihrer Ausgabe erhdht

Vernderungen im (Bedingtes Kapital 2023).

Gesc.haftSJahr aus : IPO (Borsengang) 1.000.000 b) Dividenden

gezeichnetes Kapital

am 31.12.2017 21.008.048  Eijr das Geschaftsjahr 2024 wird wie im Vorjahr keine

Veranderungenim Dividendenzahlung an die Aktionire beschlossen bzw.

Geschaftsjahr aus Sacheinlagen 19.195.534  vorgenommen.

gezeichnetes Kapital

am 31.12.2018 40.203.582 .

Veranderungen im 11. HONORARE DES ABSCHLUSSPRUFERS

haftsjah

Gesc. itsja rlius. | 0 Flr die vom Abschlussprifer erbrachten Leistungen

533'5-123819 apita 40.203.582 wurden folgende Honorare erfasst:

Veranderungenim in TEUR 2024 2023

Geschiaftsjahr aus Bareinlage 1.846.321

gezeichnetes Kapital Jahres-und

am 31.12.2020 42.049.903  Konzernabschluss 159 21




Konzernanhang + + + + + + + + + + + + + + +
——

12. INFORMATIONEN UBER BEZIEHUNGEN
ZU NAHESTEHENDEN PERSONEN

Die Salden und Geschéaftsvorfalle zwischen der Naga
AG und ihren Tochtergesellschaften, die nahestehende
Personen sind, wurden im Rahmen der Konsolidierung eli-
miniert und werden in diesem Anhang nicht erldutert. Die
Einzelheiten zu Geschaftsvorfallen zwischen der Gruppe
und anderen nahestehenden Unternehmen und Personen
sind im Folgenden aufgefiihrt.

Nahestehende Personen sind die Mitglieder des Vor-
stands und des Aufsichtsrats der Naga AG sowie deren
nahe Familienangehorige. Dariiber hinaus werden Unter-
nehmen, auf die nahestehende Personen einen beherr-
schenden Einfluss austiben, als nahestehende Unter-
nehmen klassifiziert.

Vorstandsmitglieder und ihnen nahestehende Personen:

e Andreas Luecke, Hamburg, Rechtsanwalt, Steuer-
berater und Familie

e Michalis Mylonas, Nikosia (Zypern), Geschaftsfihrer,
(stellvertretender Vorsitzender seit 26. Januar 2024)
und Familie

e Constantin-Octavian Patrascu, Bukarest (Rumanien),
Managing Partner Key Way Group Ltd., (Vorsitzender)
und Familie, seit 26. Januar 2024

Mitglieder des Aufsichtsrats und ihnen nahestehende
Personen:

e Herr Harald Patt, Friedrichsdorf,
Unternehmensberater (Vorsitzender) und Familie
(bis 20. September 2024)

e Herr Qiang Liu, Shanghai (China), Geschaftsfiihrer
(stellvertretender Vorsitzender) und Familie
(bis 20. September 2024)

e Herr Richard Byworth, Zug (Schweiz),
Geschiftsfuhrender Gesellschafter und Familie
(bis 20. September 2024)

e Herr Stefan Schiitze, Bodolz, Geschaftsfiihrender
Gesellschafter C 3 Management GmbH
(stellvertretender Vorsitzender) und Familie

e Herr Barry Rudolph, North Carolina (USA),
President Interface Financial Group Inc.
(Vorsitzender) und Familie (seit 21. September 2024)

e Herr Eyal Wagner, Gibraltar, Director Castle Rock Ltd.
und Familie (seit 21. September 2024)

Zum 31. Dezember 2024 hielt Herr Patrascu oder
verbundene Unternehmen nach Kenntnis der Gesellschaft
94.229.470 Aktien der NAGA AG, Herr Luecke 618.181,
Herr Mylonas 918.570 Aktien, Herr Patt 151.701 Aktien
und Herr Liu 224.172 Aktien.

Herr Luecke ist Mitglied des Vorstands der Hanseatic
Brokerhouse Securities AG.

Vergiitung des Vorstands

Die Mitglieder des Vorstands der NAGA erhielten in
den Geschiftsjahren 2024 und 2024 jeweils folgende
kurzfristige Vergltungen:

in TEUR 2024 2023
Herr Luecke

Fest 200 200
Variabel 0 0
Herr Mylonas

Fest 120 120
Variabel 0 0
Herr Bilski

Fest 0 50
Variable 0 0
Herr Patrascu

Fest 0 0
Variabel 0 0
Summe 320 370

Es bestanden keine aktienbasierten Vergltungen oder
Pensionszusagen.

Neben dem Ersatz ihrer Aufwendungen fir ihre Tatigkeit
im Geschéftsjahr 2024 erhielten die Mitglieder des
Aufsichtsrats insgesamt TEUR 61 (Vorjahr: TEUR 60).

o NAGA Markets
W $1,09107

$1,091.07

e-wallet accd®

Deposit method

f@ See Transaction History
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In der folgenden Tabelle werden die Beziehungen der NAGA AG bzw. ihrer Tochtergesellschaften zu nahestehenden
Unternehmen und Personen entsprechend den Vorschriften des IAS 24 dargestellt:

Bezogen Geleistet Bezogen Geleistet

Produkte und Dienstleistungen in EUR 31.12.2024 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2023
Vorstand 525.000 0 180.000 0
Schulden/Darlehen Forderungen Schulden/Darlehen Forderungen

Schulden und Forderungen in EUR 31.12.2024 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2023
Vorstand 30.000 0 15.000 0
Netcore Investments Ltd. 1.353.109 0 0 0
Aktionire 96.256 0 904.977 0
Erhalten Fallig Erhalten Fallig

Zinsenin EUR 31.12.2024 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2023
Vorstand 0 0 0 0
Netcore Investments Ltd. 392.587 0 0 0
Aktionéare 0 0 52.790 0

Die oben genannten Werte resultieren insbesondere
aus Darlehens- und Dienstleistungsvertrdgen zwischen
Konzerngesellschaften und nahestehenden Personen
oder Gesellschaften in deren Mehrheitsbeteiligung.
Alle Vertrage wurden zu marktiblichen Bedingungen
geschlossen (es wird auf Textziffer 7.i) verwiesen).
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13. EREIGNISSE NACH DEM
BILANZSTICHTAG

Am 24. Marz 2025 schloss die Key Way Group Limited
einen Kaufvertrag tber den Verkauf der Tochtergesell-
schaft Key Way Investment Limited ab, einem regulierten
Unternehmen, das von Cyprus Securities and Exchange
and Commission lizenziert ist. Der Abschluss der
Transaktion erfolgt nach Genehmigung durch die
Regulierungsbehorde.

Die NAGA Group AG hat Uber ihre Tochtergesellschaft
Key Way Group Ltd., Gibraltar, einen Kaufvertrag tber
den Erwerb aller Anteile an Trade Capital UK (TCUK)
Ltd, einem Finanzdienstleistungsunternehmen, das von
der Financial Conduct Authority (FCA) reguliert wird,
abgeschlossen. Mit dieser Akquisition wird die The NAGA
Group AG wieder in den britischen Markt eintreten. TCUK
verwaltet ein Kundeneigenkapital von 1,88 Mio. GBP. Die
NAGA Group AG geht davon aus, zusatzliches Geschéft
zu generieren, indem sie ihr einzigartiges Produktangebot
in Partnerschaft mit TCUK auf dem britischen Markt
einfihrt. Der Kaufpreis fir die Akquisition belduft sich auf
1,24 Mio. GBP, einschlieBlich Nettoliquiditat in Héhe von
rund 0,59 Mio. GBP. Der Abschluss des Kaufvertrags steht
unter dem Vorbehalt der behérdlichen Genehmigung und
wird voraussichtlich bis 2026 zum Umsatz von NAGA
in Héhe von EUR 6,5 Mio. und zum EBITDA von
EUR 2,5 Mio. beitragen, natirlich alles unter der
Voraussetzung, dass er zuerst von der FCA genehmigt
wird.

The Naga Group AG
Vorstand

C.-O. Patrascu M. Mylonas A. Luecke
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Bestatigungsvermerk des
unabhangigen Abschlussprufers

Priifungsurteile

WirhabendenKonzernabschlussder The NagaGroup AG
undihrerTochtergesellschaften(der Konzern) - bestehend
aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2024, der
Konzern-Gesamtergebnisrechnung, dem Konzerneigen-
kapitalspiegel und der Konzernkapitalflussrechnung
fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2024 bis zum
31. Dezember 2024 sowie dem Konzernanhang, ein-
schlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden - gepriift. Darlber hinaus haben
wir den Konzernlagebericht der The Naga Group AG
fir das Geschiftsjahr vom 1. Januar 2024 bis zum
31. Dezember 2024 gepriift. Die in Abschnitt ,Sonstige
Informationen” genannten Teile des Konzernlage-
berichts haben wir in Einklang mit den deutschen gesetz-
lichen Vorschriften nicht inhaltlich geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung
gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefiigte Konzernabschluss in allen
wesentlichen Belangen den IFRS, wie sie in der EU
anwendbar sind, und den erginzend nach § 315e
Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen
Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser
Vorschriften ein den tatsidchlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens- und Finanzlage
des Konzerns zum 31. Dezember 2024 sowie
seiner Ertragslage flr das Geschéftsjahr vom
1. Januar 2024 bis zum 31. Dezember 2024 und

e vermittelt der beigefligte Konzernlagebericht ins-
gesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des
Konzerns. In allen wesentlichen Belangen steht
dieser Konzernlagebericht in Einklang mit dem Kon-
zernabschluss, entspricht den deutschen gesetzli-
chen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken
der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar. Unser
Prifungsurteil zum Konzernlagebericht erstreckt
sich nicht auf die unter ,Sonstige Informationen®
genannten nicht inhaltlich gepriiften Bestandteile
des Konzernlageberichts.

Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass
unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die
OrdnungsmaBigkeit des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts geflihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Konzernabschlusses
und des Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsat-
ze ordnungsmafBiger Abschlusspriifung durchgefiihrt.
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundséatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Ab-
schlussprifers fiir die Priifung des Konzernabschlusses

und des Konzernlageberichts“ unseres Bestatigungs-
vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den
Konzernunternehmen unabhingig in Ubereinstimmung
mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrecht-
lichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deut-
schen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen
Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass die
von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prifungs-
urteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlage-
bericht zu dienen.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen Infor-
mationen verantwortlich. Die sonstigen Informatio-
nen umfassen die folgenden nicht inhaltlich geprtften
Bestandteile des Geschéftsberichtes:

e die Versicherung der gesetzlichen Vertreter (§ 297
Abs. 2 Satz 4 HGB, § 315 Abs. 1 Satz 5 HGB),

e den Bericht des Aufsichtsrates und
e den Brief des Vorstandes an die Aktionare.

Unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum
Konzernlagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen
Informationen, und dementsprechend geben wir weder
ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von
Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Konzernabschlusspri-
fung haben wir die Verantwortung, die oben genannten
sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wiirdigen,
ob die sonstigen Informationen

e wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss,
zum Konzernlagebericht oder zu unseren bei der
Prifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

e anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des
Aufsichtsrats fiir den Konzernabschluss und den
Konzernlagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die
Aufstellung des Konzernabschlusses, der den IFRS,
wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend
nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften in allen wesentlichen Be-
langen entspricht, und dafiir, dass der Konzernab-
schluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein den
tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich flir die internen Kontrollen, die sie als
notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines
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Konzernabschlusses zu ermoglichen, der frei von
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von
dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rech-
nungslegung und Vermaogensschadigungen) oder Irrtiimern
ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die
gesetzlichen Vertreter daflir verantwortlich, die Fahig-
keit des Konzerns zur Fortfilhrung der Unternehmens-
tatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die
Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit
der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern
einschlégig, anzugeben. Darlber hinaus sind sie dafiir
verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungs-
legungsgrundsatzes der Fortflihrung der Unternehmens-
tatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche
oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwort-
lich fur die Aufstellung des Konzernlageberichts, der ins-
gesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit
dem Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen
und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend
darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verant-
wortlich fiir die Vorkehrungen und MaRnahmen (Systeme),
die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung
eines Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit den
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu
ermoglichen und um ausreichende geeignete Nachweise
fir die Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu
kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fir die Uberwachung
des Rechnungslegungsprozesses des Konzerns zur Auf-
stellung des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariber
zu erlangen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei
von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von
dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist, und ob der
Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen
wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss sowie
mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in
Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestati-
gungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile
zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht
beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal an Sicherheit,
aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung
mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundséatze ordnungsmafiger Abschlusspriifung durch-
geflihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung
stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus
dolosen Handlungen oder Irrtiimern resultieren und wer-
den als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise

erwartet werden kénnte, dass sie einzeln oder insgesamt
die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und
Konzernlageberichts  getroffenen  wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung Gben wir pflichtgemaBes Ermessen
aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darlber
hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesent-
licher falscher Darstellungen im Konzernabschluss
und im Konzernlagebericht aufgrund von dolosen
Handlungen oder Irrtiimern, planen und flhren
Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken
durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausrei-
chend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere
Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass aus dolo-
sen Handlungen resultierende wesentliche falsche
Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist hoher als
das Risiko, dass aus Irrtimern resultierende wesent-
liche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden,
da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken,
Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten,
irrefihrende Darstellungen bzw. das AufBerkraft-
setzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

e gewinnen wir ein Verstindnis von dem fir die
Prifungdes Konzernabschlussesrelevanteninternen
Kontrollsystem und den fiir die Priifung des Kon-
zernlageberichts relevanten Vorkehrungen und
MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die
unter den gegebenen Umstanden angemessen sind,
jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur
Wirksamkeit dieser Systeme abzugeben.

e beurteilen wir die Angemessenheit der von den
gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungs-
legungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von
den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten
Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

e ziehenwir Schlussfolgerungen tGiber die Angemessen-
heit des von den gesetzlichen Vertretern ange- wand-
ten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortflihrung
der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage
der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen
oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame
Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur Fortfiih-
rung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnen.
Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentli-
che Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Be-
statigungsvermerk auf die dazugehoérigen Angaben
im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht
aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben
unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil
zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolge-
rungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres
Bestatigungsvermerks erlangten Priifungs- nach-
weise. Zuklnftige Ereignisse oder Gegebenheiten
kénnen jedoch dazu fiihren, dass der Konzern seine
Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

e beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt
des Konzernabschlusses insgesamt einschlieBlich
der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die




pe
’Geschéftsbericht2024++++++++++++++++++++++++++++++++

zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse
so darstellt, dass der Konzernabschluss unter
Beachtung der IFRS, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und der ergdnzend nach § 315e Abs. 1 HGB
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns vermittelt.

e holen wir ausreichende geeignete Prifungsnach-
weise flr die Rechnungslegungsinformationen der
Unternehmen oder Geschaftstatigkeiten innerhalb
des Konzerns ein, um Priifungsurteile zum Konzern-
abschluss und zum Konzernlagebericht abzugeben.
Wir sind verantwortlich fiir die Anleitung, Beauf-
sichtigung und Durchfiihrung der Konzernabschluss-
prifung. Wir tragen die alleinige Verantwortung flr
unsere Prifungsurteile.

e beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts
mit dem Konzernabschluss, seine Gesetzesentspre-
chung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage
des Konzerns.

e flhren wir Prifungshandlungen zu den von den ge-
setzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorien-
tierten Angaben im Konzernlagebericht durch. Auf
Basis ausreichender geeigneter Priifungsnachweise
vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunfts-
orientierten Angaben von den gesetzlichen Vertre-
tern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen
nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der
zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen.
Ein eigenstiandiges Prifungsurteil zu den zukunfts-
orientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegen-
den Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein
erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige
Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten
Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwort-
lichen unter anderem den geplanten Umfang und die
Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Priifungs-
feststellungen, einschlieBlich etwaiger bedeutsamer
Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend
unserer Priifung feststellen.

Berlin, den 4. Juni 2025

MSW GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Mantay Dr. Thiere
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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