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Tagesordnung

Vorlage des festgestellten Jahresabschlusses sowie des Lageberichts fur das
Geschaftsjahr 2014 mit dem Bericht des Aufsichtsrats Uber das Geschéftsjahr
2014

Beschlussfassung tber die Entlastung der Mitglieder des Vorstands fur das
Geschaftsjahr 2014

Beschlussfassung tber die Entlastung der Mitglieder des Aufsichtsrats fur das
Geschaftsjahr 2014

Wabhl des Abschlussprufers fur das Geschaftsjahr 2015
(Vorschlag: PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Hamburg)

Beschlussfassung tber die Aufhebung des Genehmigten Kapitals 2012 gemaR § 4
Abs. 2 der Satzung, die Schaffung eines neuen Genehmigten Kapitals 2015 gegen
Bar- und/oder Sacheinlagen mit Ermachtigung zum Bezugsrechtsausschluss und
die entsprechende Anderung der Satzung

Beschlussfassung tber die Erméachtigung zum Erwerb und zur Verwendung
eigener Aktien geman § 71 Absatz 1 Nr. 8 AktG und Aufhebung der bisherigen
Ermé&chtigung

Beschlussfassung tber die Ermachtigung der Gesellschaft zum Erwerb eigener
Aktien zum Zweck des Wertpapierhandels gemal § 71 Absatz 1 Nr. 7
Aktiengesetz und Aufhebung der bisherigen Erméchtigung

Beschlussfassung tber Anderungen von § 12 der Satzung (Ort und Einberufung)
und 8 13 der Satzung (Recht zur Teilnahme an der Hauptversammlung und
Ausiibung des Stimmrechts)

Beschlussfassung tber die Anderung von § 14 Absatz (1) der Satzung (Vorsitz in
der Hauptversammlung)

Wahlen zum Aufsichtsrat
(Vorschlag: Herren Sanjay Shah, Dubai; Michael Stephen Murphy, Twineham, West Sussex;
Edo Barac, London)
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HV-Bericht Varengold Bank AG

Die Varengold Bank AG (Varengold) hatte fiir den 26. August 2015 zu ihrer ordentlichen Hauptversamm-
lung in das Haus der Wirtschaft in Hamburg eingeladen. Etwa 25 Aktionére, Gaste und Pressevertreter
hatten sich dort eingefunden, unter ihnen Thomas Nitzbon fir GSC Research.

Der Aufsichtsratsvorsitzende Hans J.M. Manteuffel erdffnete die Versammlung ptinktlich um 10 Uhr mit den
einleitenden und organisatorischen Anmerkungen. Er erlauterte das einvernehmliche Ausscheiden der Vor-
stande Yasin S. Qureshi und Steffen Fix, die beide Griinder der Gesellschaft waren, sowie Mohammad H.
Dastmaltchi zum 31. Juli 2015. Diese drei hatten im Rahmen der Umstrukturierung in den letzten Jahren
Varengold zu einer Vollbank umgebaut.

Nach der anschlieBenden Darstellung der Aufsichtsratsarbeit wies der Versammlungsleiter die Aktionare
darauf hin, dass der bestehende Aufsichtsrat das Amt mit Ablauf dieser Hauptversammlung niederlegt. Da-
her bat er die neu zur Wahl stehenden Aufsichtsrate Michael Stephen Murphy und Edo Barac um eine Vor-
stellung. Beide leben in London. Herr Barac halt indirekt 8,62 Prozent der Aktien von Varengold. Die Vorstel-
lung des nicht anwesenden, in Dubai wohnenden Sanjay Shah, der 8,67 Prozent der Anteile hélt, Gbernahm
Herr Manteuffel. Im Anschluss Ubergab der scheidende Aufsichtsratsvorsitzende das Wort an den Vorstand
Dr. Bernhard Fuhrmann.

Bericht des Vorstands

Dr. Fuhrmann gab den anwesenden Aktionaren eine Ubersicht (iber das abgelaufene Geschaftsjahr. Gepragt
war 2014 vom Aufbau der Vollbank-Infrastruktur mit entsprechendem Beratungsaufwand und einer Verdop-
pelung der Mitarbeiteranzahl innerhalb der letzten zw6lf Monate. Stolz zeigte er sich lGber die Gewinnung
von Kundeneinlagen fir Tages- und Termineinlagen in Hohe von 300 Mio. Euro. Dies fuhrte zu einer von 53
auf 353 Mio. Euro gestiegenen Bilanzsumme.

Zur Finanzierung der Infrastruktur und des Wachstums verwies Dr. Fuhrmann auf die im August 2014 bege-
bene Wandelanleihe in Hohe von 5 Mio. Euro, ein sogenannter CoCo-Bond, und die durchgefiihrten Kapital-
erhdéhungen. Die letzte erfolgte im April des laufenden Jahres. Hier konnten 176.963 Aktien zu 20 Euro je
Aktie und somit Gber dem Borsenkurs platziert werden. Die fur Banken wichtige Krenkapitalquote lag auch
ohne Einberechnung des CoCo-Bonds bei komfortablen 11,8 Prozent.

Ebenso erfreut zeigte er sich tber den erzielten Jahresiiberschuss in Héhe von 209 Tausend Euro. Sowohl
das Geschéftsfeld Capital-Markets als auch das Commercial Banking haben dazu beigetragen. So konnte
die Zinsertrage von 0,3 Mio. Euro im Vorjahr auf 2 Mio. Euro gesteigert und ein Zinsergebnis von 0,6 Mio. Euro
erreicht werden. Die Provisionsertrage stiegen von 2,1 Mio. Euro auf 5,6 Mio. Euro mit einem Provisionser-
gebnis in Hohe von 5,0 Mio. Euro im Berichtsjahr. Das Nettoergebnis des Handelsbestands lag bei 8,7 Mio.
Euro und damit um 5,7 Mio. Euro Gber dem Vorjahreswert.

Im Februar 2015 hat die Varengold Bank AG schlieB3lich die bislang vorhandene Beteiligung von knapp 49 Pro-
zent an der Varengold Investmentaktiengesellschaft auf 100 Prozent erhoht. Bei der Tochter handelt es sich
um eine Kapitalverwaltungsgesellschaft in Form einer intern verwalteten Investmentaktiengesellschaft.

Mit den bisher erzielten Zahlen fir das Jahr 2015 zeigte sich der Vorstand weniger zufrieden. Zwar konnte
die Bilanzsumme in den ersten sechs Monaten fast verdoppelt werden und lag zum 30. Juni 2015 bei 626 Mio.
Euro. Jedoch ist dies nicht das Ergebnis eines realen Anstiegs von Kundeneinlagen, sondern ein nach der
Formulierung von Dr. Fuhrmann lediglich ,technisch bedingtes Wachstum®, das nur die konzerninternen
Wiederanlagen innerhalb von Tochtergesellschaften abbildet.

Das Ergebnis der ersten sechs Monate rutschte mit minus 1,8 Mio. Euro in den negativen Bereich zuriick.
Als Hauptgrund nannte Dr. Fuhrmann den Aktionaren die zum Jahresende 2014 deutlich aufgestockte Mit-
arbeiterzahl als notwendige Investition in die weitere Zukunft. Die Zinsertrage lagen im ersten Halbjahr bei
1,1 Mio. Euro, die Provisionsertrdge bei 2,1 Mio. Euro und der Ertrag aus dem Handelsbestand konnte mit
23,1 Mio. erfreuliche Zahlen liefern.

In seinem Ausblick verwies Dr. Fuhrmann darauf, dass alle Geschaftsaktivitaten aktuell auf dem Prifstand
stehen und das Geld aus der zu beschlie3enden Kapitalerh6hung aufgrund des Halbjahresverlusts und des
geplanten weiteren Wachstums benétigt wird. Die Kapitalerh6hung soll im Falle der Zustimmung durch die
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Hauptversammlung zlgig umgesetzt werden. Dagegen handelt es sich bei den Beschliissen zum Erwerb
eigener Aktien lediglich um reine Vorratsbeschlisse ohne konkrete Planung zur Nutzung, erlauterte Dr.
Fuhrmann den Aktionéaren.

Generaldebatte

Nach dem Bericht des Vorstands erdffnete Herr Manteuffel die Generaldebatte. Als erstem Sprecher erteilte
er Dr. Dirk Unrau als Vertreter der Deutschen Schutzvereinigung fiir Wertpapierbesitz(DSW) das Wort. Im
Anschluss meldeten sich drei weitere Aktiondre. Der DSW-Sprecher bat um Angaben nahere Angaben zum
Handelsbestand der Varengold Bank AG und um eine konkrete Prognose fir das laufende Jahr.

Die beiden Vorsténde erlauterten, dass vorhandene Kundengelder, fiir die noch kein origindres Gegengeschaft
in Form von Kreditvergaben gefunden worden ist, in sehr liquide européische Staatsanleihen mit kurzen
Laufzeiten investiert werden. Damit wird so gut wie kein Risiko eingegangen. Eine konkrete Ergebnisprog-
nose fur das Jahr 2015 wollte der Vorstand nicht abgeben. Man geht jedoch davon aus, dass die Verluste
des ersten Halbjahres auch aufgrund der zu zahlenden Abfindungen an die ehemaligen
Vorstandsmitglieder nicht komplett aufgeholt werden kénnen.

Der Aktionarsvertreter erklarte weiteren Informationsbedarf zum Ausscheiden der drei Vorstandsmitglieder
und der Amtsniederlegung des Aufsichtsrats. Diese Vorkommnisse sind aus seiner Sicht weder ausfihrlich
dargestellt, noch begrtindet worden.

Herr Manteuffel wiederholte in seiner Antwort seine Aussage, dass das Ausscheiden im Einvernehmen er-
folgt war. Zwei Vorstandsvertrage liefen urspriinglich noch bis 2020, der dritte bis 2017. Gegenlber den aus-
geschiedenen Vorstandsmitgliedern wurden in der Summe Abfindungszahlungen in Héhe von 3,9 Mio. Euro
geleistet. Zum Amtsniederlegung des Aufsichtsrats gab Herr Manteuffel an, dass die Internationalisierung
des Geschafts weiter voran schreiten wird und er bei der Entwicklung ,nicht im Weg stehen will.”

Dr. Unraus Kritik an der fehlenden Kompetenz der drei neuen Aufsichtsratskandidaten im Hinblick auf das
deutsche Aktienrecht versuchte Herr Manteuffel mit dem Hinweis auszurdumen, dass entsprechende Weiter-
bildungsmafinahmen durchgefiihrt werden kénnen. Angesprochen von weiteren Aktionaren auf die
haufigen Wechsel im Lebenslauf der Aufsichtsratsanwarter und das noch recht junge Alter des Kandidaten
Herrn Barac, erlauterte der scheidende Aufsichtsratsvorsitzende, dass dies im internationalen Bankgeschaft
nicht undiblich und kein Anlass zur Sorge ist. Die Hauptversammlung wurde extra verschoben, um den Herren
die Mdglichkeit zu geben, sich personlich vorzustellen. Herr Manteuffel bestatigte, dass Herr Murphy im
Gegensatz zu den beiden anderen Kandidaten nicht an Varengold beteiligt ist.

Dr. Unrau zeigte sich mit den gegebenen Antworten unzufrieden. Insbesondere fand er es unverstandlich,
dass Abfindungen an die Vorstandsmitglieder gezahlt worden waren, obwohl es sich um eine einvernehm-
liche Beendigung gehandelt haben soll. Der Aufsichtsratsvorsitzende stellte nach einer kurzen Unterbre-
chung im Anschluss klar, dass der Aufsichtsrat sich die Entscheidung nicht leicht gemacht und umfangrei-
chen anwaltlichen Rat in Anspruch genommen hatte. Das erzielte Ergebnis ist aus seiner Sicht eindeutig
»im Interesse der Bank® ausgefallen. Weitere Details wollte der Aufsichtsratsvorsitzende nicht preisgeben.

Ein Aktionar erkundigte sich zu den Details der Komplettiibernahme der Varengold Investmentaktiengesell-
schaft. Diese hatte nach Angaben von Dr. Fuhrmann zu 51 Prozent den drei ausgeschiedenen Vorstands-
mitgliedern gehort. Herr Qureshi war gleichzeitig auch hier Vorstand, Herr Fix und Herr Dastmaltchi im Auf-
sichtsrat dieser Gesellschaft. Alle sind zum 31. Juli aus der Varengold Investmentaktiengesellschaft ausge-
schieden, ohne dass hierfir Zahlungen geleistet worden waren. Es wurden vor dem Kauf zwei Wertgutach-
ten eingeholt. Der Kaufpreis in Hohe von 800.000 Euro lag dabei am unteren Rand dieser Wertgutachten.

Abstimmungen

Nach Beantwortung der Fragen leitete Herr Manteuffel zu den Abstimmungen Uber. Die Prasenz wurde mit
1.263.288 Aktien verkiindet. Bezogen auf das in 1.948.368 Aktien eingeteilte Grundkapital entsprach dies
einer Quote von 64,84 Prozent. Alle Beschlussvorschldge wurden mit deutlichen Mehrheiten bei maximal
156 Gegenstimmen und maximal 240 Enthaltungen angenommen.

Im Einzelnen beschlossen wurden die Entlastung von Vorstand (TOP 2) und Aufsichtsrat (TOP 3), die Wahl
der PricewaterhouseCoopers zum Abschlussprifer (TOP 4), die Aufhebung des bestehenden und Schaffung
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eines neuen Genehmigten Kapitals (TOP 5), die Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien (TOP 6), die Er-
machtigung zum Erwerb eigener Aktien zum Zweck des Wertpapierhandels (TOP 7) Satzungsanderungen
(TOP 8 und TOP 9), Neuwahlen zum Aufsichtsrat (TOP 10) sowie der Ergdnzungsantrag der Aktionarin Aesa
S.a.r.l. aus Luxemburg zur Erhéhung des Grundkapitals gegen Bareinlage unter Ausschluss des Bezugs-
rechts um 974.184 Aktien (TOP 11).

Nach knapp 2% Stunden konnte der Versammlungsleiter Herr Manteuffel die Hauptversammlung beenden.
Die scheidenden Aufsichtsratsmitglieder wurden mit Blumen verabschiedet.

Fazit

Die Varengold Bank AG hat ihre Neuausrichtung abgeschlossen. Nennenswert konnte mit der bestehenden
Vollbanklizenz das Geschéft forciert werden. Die Bilanzsumme stieg allein im Jahr 2014 von 53 Mio. Euro
auf 353 Mio. Euro. Es konnte dabei im Berichtsjahr sogar ein kleiner Jahrestiberschuss erzielt werden.

Enttauschend ist dagegen die Entwicklung im bisherigen Jahr. Das im Halbjahresabschluss zu erkennende
Wachstum ist keine Erweiterung des Geschaftsumfangs, sondern hat rein konzerninternen buchhalterischen
Charakter. Noch enttduschender ist das mit minus 1,8 Mio. Euro negative Ergebnis der ersten sechs Monate.

Die Uberpriifung der einzelnen Standbeine auf Profitabilitit hat jetzt oberste Prioritat. Der neue Vorstand wird
jetzt zu zeigen haben, dass mit dem neuen Geschéftsvolumen auch Geld verdient werden kann. Dr. Fuhrmann
stellte jedoch ausdricklich klar, dass ein profitables Wachstum in den nachsten funf Jahren zu erwarten ist.
Der Verlust des ersten Halbjahres wird jedoch aufgrund der Abfindungen an die drei ausgeschiedenen Vor-
standsmitglieder, darunter die beiden Griinder, nicht mehr aufgeholt werden kénnen. Das Ausscheiden der
beiden Griinder aus dem Vorstand hinterlie3 auch noch nach der Hauptversammlung unbeantwortete Fragen.

Aktuell sind mehrere Kapitalgesellschaften mit Sitz in London und den Cayman Inseln mit Aktienpaketen
zwischen 6 und knapp 10 Prozent an der Varengold AG beteiligt. Diese sind im Zuge der vergangenen Kapi-
talerhéhungen oft zu Preisen deutlich Gber dem aktuellen und damaligen Aktienkurs eingestiegen und bringen
als weiteren positiven Aspekt als strategische Partner auch Uber ihre Netzwerke Geschaftsvolumen in den
Varengold-Konzern. Institutionelle internationale Anleger halten damit inzwischen etwa 70 Prozent der An-
teile der Aktiengesellschaft. In der logischen Konsequenz ziehen jetzt entsprechend neue Aufsichtsratsmit-
glieder die Faden.

An der Borse notiert die Aktie seit Jahresbeginn mit einigen Ausreif3ern bei einem Kurs um die 15 Euro-Marke.
Ob die zuklnftige Kapitalerhéhung, die auf der Hauptversammlung beschlossen wurde und deren Umset-
zung bereits fur die nahe Zukunft angekindigt ist, auch weiterhin mit Aufschlagen zur aktuellen Kursnotiz
bei etwa 20 Euro je Aktie umgesetzt wird, bleibt ob des hohen Umfangs abzuwarten. Es scheint aber im
Interesse der bisher eingestiegenen internationalen Finanzgesellschaften nicht unrealistisch, dass auch
weitere Aktien zu ebenfalls 20 Euro je Anteilsschein ausgegeben werden kénnten.

Kontaktadresse

Varengold Bank AG
Grol3e Elbstralie 27
D-22767 Hamburg

Tel.: +49 (0)40 /66 86 49 0
Fax: +49 (0)40 / 66 86 49 49

Internet: www.varengold.de
E-Mail: info@varengold.de
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GSC Research GmbH
Tiergartenstr. 17
D-40237 Dusseldorf

Postanschrift:
Postfach 48 01 10
48078 Minster

Tel.: 0211 /1793 74 - 26
Fax: 0211/17 93 74 - 44
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