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Bericht des Aufsichtsrats fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025

Sehr geehrte Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

der Aufsichtsrat der FALKENSTEIN Nebenwerte AG hat im abgelaufenen Geschaftsjahr den
Vorstand in der Leitung der Gesellschaft begleitet, ihn beratend unterstitzt und ist entsprechend den
Vorgaben des Gesetzes und der Satzung seinen Ubertragenen Aufgaben nachgekommen. Er wurde
vom Vorstand Uber wichtige strategische und operative Entscheidungen unterrichtet und war in
Entscheidungen, die fir die Gesellschaft von grundlegender Bedeutung waren, eingebunden. Die
Bildung von Ausschissen war hierzu nicht erforderlich.

Der Vorstand der FALKENSTEIN Nebenwerte AG hat den Aufsichtsrat regelmaflig tber den
Geschaftsverlauf, die Ertrags- und Finanzlage der Gesellschaft sowie Geschaftsvorgange von
gréRerer Bedeutung informiert.

Schwerpunkte der Beratungen

Im Geschaftsjahr 2025 fanden — unter Inanspruchnahme der Erleichterung nach § 110 Absatz 3
Aktiengesetz — drei Sitzungen statt, und zwar am 31. Marz, 15. Mai und am 4. Dezember 2025. An
den Sitzungen nahmen stets alle Mitglieder des Aufsichtsrats teil. Es wurden die aktuelle
Geschéftsentwicklung sowie wichtige Einzelfragen der Gesellschaft unter Teilnahme des Vorstands
ausfihrlich diskutiert. Wenn fiir die Entscheidungen oder Malinahmen des Vorstands aufgrund von
Gesetz oder Satzung eine Zustimmung erforderlich war, haben die Mitglieder des Aufsichtsrats die
entsprechenden Beschlisse in den Sitzungen geprift oder aufgrund von schriftlichen Informationen
stets einstimmig verabschiedet.

Uber die gewdhnlichen Beratungen zu Liquiditats-, Ertrags- und Vermdgenslage der Gesellschaft
hinaus befasste sich der Aufsichtsrat mit wichtigen Einzelthemen der Gesellschaft. Schwerpunkte
der Beratungen im Berichtsjahr waren die Struktur und Entwicklung der Wertpapieranlagen.

Jahresabschluss 2025

Die von der Hauptversammlung vom 15. Mai 2025 gewahlte NPP Niethammer, Posewang & Partner
GmbH, Hamburg, hat den gemaR Handelsgesetzbuch aufgestellten Jahresabschluss mit
Lagebericht unter Einbeziehung der Buchhaltung geprift und mit einem uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk versehen.

Jahresabschluss, Lagebericht und Vorschlag des Vorstands lber die Verwendung des Bilanz-
gewinns sowie der Prifungsbericht des Abschlusspriifers wurden samtlichen Mitgliedern des
Aufsichtsrats zur Verfugung gestellt, vom Aufsichtsrat gepruft und in seiner Sitzung vom 6. Juli 2026
erortert. Der Aufsichtsrat hat den Prifungsbericht fir die FALKENSTEIN Nebenwerte AG
zustimmend zur Kenntnis genommen. Nach dem abschlieRenden Ergebnis seiner eigenen Prifung
hat der Aufsichtsrat den Jahresabschluss und den Lagebericht gebilligt und damit gemaR § 172 AktG
festgestellt. Dem Vorschlag des Vorstands fiir die Verwendung des Bilanzgewinns, der einen Vortrag
von EUR 945.081,33 auf neue Rechnung vorsieht, schlie3t sich der Aufsichtsrat an.



Abhangigkeitsbericht 2025

Mit Schreiben vom 25. Oktober 2023 teilte die Share Assets Management GmbH, Hamburg, der
FALKENSTEIN Nebenwerte AG mit, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Gesellschaft die 50%-
Schwelle Uberschritten hat, und sie damit eine Mehrheitsbeteiligung an der Gesellschaft halt.

Damit ist die FALKENSTEIN Nebenwerte AG ein abhangiges Unternehmen im Sinne von § 17
Aktiengesetz und hat demgemal zusammen mit ihrem Jahresabschluss einen Bericht Uber die
Beziehung zu verbundenen Unternehmen gemaRl § 312 Aktiengesetz (Abhangigkeitsbericht) zu
erstellen. Daher hat der Vorstand dem Aufsichtsrat einen Abhangigkeitsbericht vorgelegt. Dieser
Bericht zeigt auf, dass die FALKENSTEIN Nebenwerte AG im Berichtsjahr 2025 bei den
dargestellten Rechtsgeschaften mit verbundenen Unternehmen nicht benachteiligt wurde. Der
Abhangigkeitsbericht wurde ebenfalls durch den Abschlussprifer gepruft, der den folgenden
Bestatigungsvermerk erteilt hat:

.Nach unserer pflichtgemafien Prifung und Beurteilung bestatigen wir, dass

1. die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind und

2. bei den im Bericht aufgefihrten Rechtsgeschaften die Leistung der Gesellschaft nicht
unangemessen hoch war.”

Dem Aufsichtsrat ging sowohl der Abhangigkeitsbericht als auch der Prifungsbericht des

Abschlussprifers zu. Der Aufsichtsrat schlief3t sich aufgrund seiner eigenen Prifung der Beurteilung

durch den Abschlussprifer an und billigt dessen Bericht.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand fiir seinen personlichen Einsatz im Unternehmen.

Hamburg, den 6. Juli 2026

Dr. Lukas Lenz
Vorsitzender des Aufsichtsrats



LAGEBERICHT FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2025

I. Grundlagen des Unternehmens

Der Unternehmensgegenstand der FALKENSTEIN Nebenwerte AG mit Sitz in Hamburg ist
satzungsgemal® der Erwerb, die VerduBerung sowie die Verwaltung von Beteiligungen an
Kapitalgesellschaften.

Il.  Wirtschaftsbericht

1. Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Der Dax hat sich im Boérsenjahr 2025 Uberraschend positiv entwickelt und beendete das Jahr mit
einem Plus von rund 23 Prozent bei 24.490 Punkten. Diese Entwicklung erfolgte allerdings mit
Ausschlagen. So lag zwischen dem Jahreshoch und Jahrestief eine Handelsspanne von (iber 6.200
Punkten. Zentraler Treiber fir die positive Entwicklung waren einerseits sinkende Zinsen in Europa
und USA. Mit dem Rickgang der Inflation senkte die Europaische Zentralbank mehrfach die
Leitzinsen auf 2,00 Prozent (Stand Juni 2025). Damit werden Aktien als Anlagemdglichkeit attraktiver
und die Finanzierungsbedingungen flr Unternehmen verbessern sich. Andererseits spielt auch nach
wie vor das grof3e Interesse insbesondere an Tech-Aktien im Zusammenhang mit der Nutzung von
kinstlicher Intelligenz (KI) oder die starken Impulse aus dem Verteidigungs- und Infrastruktursektor
eine wesentliche Rolle.

Tatsachlich tduscht die mehr als gute Entwicklung an den deutschen Finanzmarkten Uber die
stagnierende  konjunkturelle Entwicklung in Deutschland hinweg. Das preisbereinigte
Bruttoinlandsprodukt ist im Jahr 2025 um 0,2% gewachsen ist und die Wirtschaftsleistung in
Deutschland nimmt nach zwei Rezessionsjahren wieder leicht zu. Das preisbereinigte
Bruttoinlandsprodukt lag im 1. Quartal 2026 bei +0,3 Prozent.

Zum Ende des ersten Quartals 2026 verdichteten sich jedoch die Anzeichen flr eine spurbare
konjunkturelle Abschwachung und die Stimmungsindikatoren in der deutschen Wirtschaft haben sich
seit dem Beginn des Iran-Kriegs deutlich eingetriibt. Insbesondere die Furcht vor weiter steigenden
Energie- und Rohstoffpreisen sowie eine zunehmend spirbare Anspannung bei Lieferketten
belasten die Wirtschaft. Darliber hinaus dampfen der steigende Inflationsdruck sowie die wachsende
Unsicherheit hinsichtlich der weiteren Entwicklung des Konflikts im Iran die Nachfrage und damit die
Geschéftserwartungen. Damit bleibt das Umfeld auch im Jahr 2026 mehr als herausfordernd.

2. Geschiftsverlauf

Die Falkenstein Nebenwerte AG schloss das Geschéaftsjahr 2025 mit einem Jahresiiberschuss von
808.912 EUR ab. Treiber des Ergebnisses waren insbesondere der Verkauf der Bilfinger-Beteiligung
sowie die Veraulerung von Aktien aus dem Gold- und Silberminensektor. Einschliefllich des
Gewinnvortrags ergibt sich fir das Geschéftsjahr 2025 ein Bilanzgewinn von 945.081 EUR. Das
nach HGB ermittelte Ergebnis umfasst realisierte Gewinne und vorgenommene Wertberichtigungen,



Iasst jedoch neu entstandene stille Reserven im Wertpapiervermogen unbericksichtigt. Daher bildet
der ausgewiesene Jahresiberschuss den tatsachlichen wirtschaftlichen Erfolg der Gesellschaft nur
teilweise ab.

Das Wertpapiervermdgen entwickelte sich im Geschaftsjahr 2025 sehr dynamisch: so stieg das
wirtschaftliche Reinvermdgen gegenuber dem Vorjahr um 68,2%. Zum Bilanzstichtag bestanden
Kreditverbindlichkeiten von 0,14 Mio. EUR. Die Gesellschaft hielt Anteile an 11 Unternehmen, wobei
die Beteiligungen an Verbio, Deutsche Rohstoff und Allgeier rund zwei Drittel des Portfolios
ausmachten.

3. Ertragslage

Im Geschaftsjahr 2025 erzielte die Falkenstein Nebenwerte AG ein Ergebnis aus dem
Wertpapiergeschaft in Hohe von EUR 990.141 (Vorjahr: EUR 18.382). Die Mieteinnahmen beliefen
sich auf EUR 50.103 (Vorjahr: EUR 74.250).

Zum Bilanzstichtag wies die FALKENSTEIN Nebenwerte AG sonstige betriebliche Ertrage in Hohe
von EUR 49.617 (im Vorjahr EUR 2.508) aus. Zuschreibungen auf Wertpapiere in Héhe von
EUR 43.600 (im Vorjahr: EUR 0) bildeten den grof3ten Anteil.

Die Kosten der Geschéaftsfiihrung, bestehend aus Personalaufwendungen und allgemeinen
Verwaltungskosten — hier sind im Wesentlichen Abschluss-, Priifungs- und Buchhaltungskosten,
Raumkosten, Hauptversammlungskosten und Rechts- und Beratungskosten zu nennen — beliefen
sich im Jahr 2025 auf EUR 218.917 (Vorjahr EUR 214.427).

Die sonstigen Zinsen und Dividendenertrage des Umlaufvermégens beliefen sich auf EUR 36.173
(Vorjahr EUR 50.153).

Zum Bilanzstichtag ergaben sich Wertberichtigungen auf Wertpapiere des Umlaufvermégens in
Hohe von EUR 85.920 (Vorjahr EUR 56.172). Die Bewertung der Wertpapiere erfolgt unabhangig
von ihrer bilanziellen Zuordnung nach dem strengen Niederstwertprinzip.

Damit weist die FALKENSTEIN Nebenwerte AG fiir das Geschaftsjahr 2025 einen Jahresiberschuss
von EUR 808.912 (Vorjahr Jahresfehlbetrag EUR 130.407) aus.

4. Vermégens- und Finanzlage
Das Anlagevermogen der FALKENSTEIN Nebenwerte AG besteht ausschlie3lich aus Sachanlagen
in Héhe von EUR 1.333 (Vorjahr EUR 2.449).

Die sonstigen Vermdgensgegenstande der FALKENSTEIN Nebenwerte AG in Hohe von
EUR 10.554 (Vorjahr EUR 25.037) bestehen aus Steuerforderungen.



Die FALKENSTEIN Nebenwerte AG wies zum 31. Dezember 2025 einen Wertpapierbestand im
Umlaufvermogen in Hoéhe von EUR 2.181.107 (Vorjahr EUR 1.416.789) aus.

Zum Bilanzstichtag betrug das Eigenkapital der FALKENSTEIN Nebenwerte AG EUR 2.024.852
(Vorjahr EUR 1.215.940).

Die Ruckstellungen zum 31. Dezember 2025 in Hohe von EUR 38.500 (Vorjahr EUR 43.500)
berlicksichtigen im Wesentlichen die zu erwartenden Kosten flr Abschlussprifung und

Hauptversammlung.

Die Bilanzsumme belief sich zum 31. Dezember 2025 auf EUR 2.202.449 (Vorjahr EUR 1.493.219).

lll. PROGNOSE-, CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

1. Chancen- und Risikobericht

Die handelsrechtlichen Vorschriften des § 289 Absatz 1 HGB fordern im jahrlich zu erstellenden
Lagebericht eine Beurteilung der voraussichtlichen Entwicklung des Geschéaftsverlaufs mit ihren
wesentlichen Chancen und Risiken. Als Beteiligungsgesellschaft mit dem Anlageschwerpunkt auf
bdrsennotierte Wertpapiere kénnen unsere Ausflihrungen zu diesen recht allgemein formulierten

Anforderungen nur von bedingter Aussagekraft sein.

Zur Einschatzung der Risiken beobachten wir intensiv die allgemeine Marktentwicklung und
analysieren regelmaflig den Geschéaftsverlauf. Auf diese Weise versuchen wir, ungewollte
Marktentwicklungen frihzeitig zu erkennen, um gegebenenfalls Gegenmallnahmen ergreifen zu
kénnen. Diese Vorgehensweise betrifft insbesondere die Kosten- und Liquiditatssituation der
Gesellschaft, die gut prognostizierbar sind. Gegen die vielfaltigen Schocks der Kapitalmarkte und
deren potenzielle Auswirkungen auf die Vermogenspositionen der Gesellschaft sind diese
Vorkehrungen jedoch nur von sehr eingeschranktem Nutzen. Die Corona-Pandemie mit den damit
verbundenen erheblichen negativen Auswirkungen auf Volkswirtschaften und Kapital- und
Aktienmarkte ist hierflr ein beeindruckendes Beispiel.

Zur volligen Immunisierung gegen Risiken aller Art und unliebsame Entwicklungen misste man
einerseits vorher jederzeit genau wissen, was passiert, um geeignete Schritte in die Wege zu leiten.
Andererseits liegt jedem Risiko auch eine Chance inne, so dass das Wahrnehmen von Chancen
systematisch mit dem Eingehen von Risiken verbunden ist. Der bewusste und konsequente Umgang
mit Risiken ist die eigentliche Herausforderung, der sich das Management der Falkenstein
Nebenwerte AG stellt.

Allgemeine Marktpreisrisiken und Fehlentscheidungen bei der Wertpapierauswahl kénnen und
werden ohne Zweifel zu Vermodgensverlusten fuhren, die in unseren Augen aber nur dann ein

,Risiko“ darstellen, wenn sie langerfristiger Natur sind. Kurzfristige Vermdgensverluste als Resultat



»hormaler Schwankungen von Bdrsenkursen sehen wir nicht als Risiko im eigentlichen Sinne,
weswegen es sich bei der ,Volatilitdt* von Wertpapieren unseres Erachtens auch um kein geeignetes
Risikomal handelt.

Die Anlageentscheidungen sind zwar nicht zwangslaufig, aber grundsatzlich mittel- bis langfristig
ausgerichtet. Kursschwankungen in Bestandspositionen liegen regelmaRig vor und sind Teil des
Geschafts. Ricklaufige Kurse stellen insbesondere dann ein Risiko dar, wenn sie zu einem
nachhaltigen Kapitalverlust flihren, was zwar nicht zwingend, aber doch regelmafig von einer fiir die
Beteiligung nachteiligen, operativen Entwicklung ausgeldst wird. Ein nachhaltiger Kapitalverlust kann
naturlich auch durch eine Fehleinschatzung unsererseits eintreten. Wir kdnnen leider nicht
behaupten, dass wir den Wert einer Beteiligung bzw. der entsprechenden Wertpapiere immer richtig

einschatzen.

Bilanziell wird Preisanderungsrisiken durch die Anwendung des handelsrechtlichen
Niederstwertprinzips begegnet. Wertpapierpositionen, deren Stichtagkurs oder Abfindungskurs im
Zusammenhang mit Abfindungsangeboten niedriger ist als der Anschaffungspreis, werden auf den
niedrigeren beizulegenden Wert abgewertet.

Ein operativer Risikofaktor ist sicherlich auch, dass bei Falkenstein samtliche grundlegenden
operativen und organisatorischen Entscheidungen auf der Ebene des Vorstands angesiedelt sind.
Es erfolgt je nach Art und Umfang der Geschafte eine Ricksprache mit dem Aufsichtsrat, welcher
auch in regelmaRigen Abstanden Uber die Aktivitditen und die Entwicklung der Gesellschaft
unterrichtet wird. Dennoch liegt zumindest auf operativer Ebene eine Abhangigkeit von
Einzelpersonen vor, was fur das Vermdgen der Falkenstein Nebenwerte AG — zumindest in der
ersten Ableitung — jedoch nicht gilt.

Weitere Risiken, wie zum Beispiel Adressenausfallrisiken, Wechselkursrisiken oder Risiken, die sich
aus juristischen Auseinandersetzungen ergeben, werden engmaschig Uberwacht, sind aber nach
Einschatzung des Vorstands derzeit fir das Gesamtvermdgen der Gesellschaft von eher
untergeordneter Bedeutung.

Zum Jahresende erkennbare Risiken werden durch die Bildung entsprechender Ruckstellungen in
den Abschluss einbezogen.

Im Bdrsensegment der kleineren und mittelgroen bdrsennotierten Gesellschaften fuhrten zuletzt
beobachtbare abnehmende Handelsvolumina (,Bérsenliquiditat) dazu, dass gréRere Positionen nur
Uber langere Zeitraume auf- oder abgebaut werden konnen. Kurzfristig kann dies ebenfalls zu
nachteiligen Kursschwankungen fiihren.

Zusammenfassend sind die Chancen und Risiken der Gesellschaft im Vergleich zum Vorjahr
grundsatzlich unverandert. Die in den Vorjahren beobachtbare hohere Kkurzfristige



Schwankungsbreite bei der Preisentwicklung an den Boérsen liegt unverandert vor und betrifft auch
die Portfoliopositionen.

Bestandsgefahrdende Risiken sind nicht erkennbar.

2, Prognosebericht

Primare ZielgréRe der Falkenstein Nebenwerte AG ist die langfristige Steigerung des wirtschaftlichen
Reinvermdgens. Wir schauen hierbei vorrangig auf Finfjahreszeitrdume. Fir den laufenden
Zeitraum 2021 bis 2025 lag die durchschnittliche Fiinfiahres-Rendite nach vorlaufiger Rechnung bei
4,4% p.a. und damit trotz des guten Jahresergebnisses 2025 noch leicht unterhalb der langfristig
angestrebten durchschnittlichen Steigerung des wirtschaftlichen Reinvermdgens von mehr als 5%
p.a. Ursachlich hierfir sind die negativen Ergebnisse der Geschéftsjahre 2022 und 2023.

Die Falkenstein Nebenwerte AG ist gut in das Geschaftsjahr 2026 gestartet. Unter Beriicksichtigung
kalkulatorischer Kosten konnten seit Jahresbeginn bis zum Juni 2026 Wertzuwachse von ca. 23,5%
erzielt werden. Die Kapitalméarkte im laufenden Geschéftsjahr sind erneut von hohen Schwankungen
gekennzeichnet. Die Erfahrung der letzten Jahre zeigt, dass aus der positiven Entwicklung seit
Jahresbeginn keine aussagekraftigen Ruckschlisse fir Prognosen zum Jahresergebnis 2026
gezogen werden kdnnen.

IV. ANGABEN GEMAR § 312 ABSATZ 3 AKTG — ABHANGIGKEITSBERICHT

Mit Schreiben vom 25. Oktober 2023 teilte die Share Asset Management GmbH, Hamburg, der
FALKENSTEIN Nebenwerte AG mit, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Gesellschaft die 50%-
Schwelle tberschritten hat und sie damit eine Mehrheitsbeteiligung an der Gesellschaft halt.

Der gemal § 312 AktG erstellte Abhangigkeitsbericht enthalt folgende Schlusserklarung:

.ich erklare, dass im Berichtsjahr 2025 keine berichtspflichtigen Rechtsgeschéfte zwischen der
FALKENSTEIN Nebenwerte AG und der Share Asset Management GmbH vorgenommen wurden
noch wurden berichtspflichtige MalRnahmen auf Veranlassung von der Share Asset Management
GmbH getroffen bzw. unterlassen.*

Hamburg, den 23. Juni 2026

Christoph Schafers
Vorstand



BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2025

AKTIVA
EUR 31.12.2025 31.12.2024
Anlagevermoégen
l. Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 1.333 2.449
1.333 2.449
Umlaufvermogen
I. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 475 475
-- davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr
EUR 0 (i.Vj. EUR 0) —
Il. Sonstige Vermogensgegenstande 10.554 25.037
-- davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr
EUR 0 (i.Vj. EUR 0) —
lll. Wertpapiere 2.181.107 1.416.789
Sonstige Wertpapiere
IV. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 8.980 48.470
2.201.116 1.490.770
2.202.449 1.493.219




PASSIVA

EUR 31.12.2025 31.12.2024
Eigenkapital
l. Gezeichnetes Kapital 1.000.000 500.000
ll. Kapitalriicklage 79.771 79.771
lll. Bilanzgewinn 945.081 766.577
2.024.852 1.215.940
Riickstellungen
1. Steuerrickstellungen 0,00 0,00
2. Sonstige Ruckstellungen 38.500 43.500
38.500 43.500
Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 137.601 231.646
-- davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr
EUR 137.601 (i.Vj. EUR 231.646) —
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 0 141
-- davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr
EUR 0 (i.Vj. EUR 141) -
3. Sonstige Verbindlichkeiten 1.496 1.992
-- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 1.496 (i.Vj. EUR 1.992) --
-- davon aus Steuern
EUR 1.496 (i.Vj. EUR 1.992) --
139.097 233.779
2.202.449 1.493.219




GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG (01.01.2025 — 31.12.2025)

EUR 2025 2024
Umsatzerldse aus Mieteinnahmen 50.103 74.250
Gewinne aus Wertpapierhandel des Umlaufvermogens 1.000.305 18.382
Verluste aus Wertpapierhandel des Umlaufvermdégens -10.164 0
Sonstige betriebliche Ertrage 49.617 2.508
Rohergebnis 1.089.862 95.139
Personalaufwand - -
Léhne und Gehalter -57.585 -56.598
Soziale Abgaben -9.627 -6.640
-1.116 -1.520
Abschreibungen auf Sachanlagen
Sonstige betriebliche Aufwendungen -150.589 -149.669
Betriebsergebnis 870.944 -119.288
Sonstige Zinsen, Dividenden und ahnliche Ertrage 36.173 50.153
Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des
Umlaufvermogens -85.320 -56.172
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -3.757 -2.003
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -8.529 -3.098
Jahresiiberschuss (Vorjahr: Jahresfehlbetrag) 808.912 -130.407
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 136.170 766.577
Bilanzgewinn 945.081 636.170




ANHANG FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2025

Allgemeine Angaben

Die FALKENSTEIN Nebenwerte AG hat ihren Sitz in Hamburg und ist eingetragen in das
Handelsregister B beim Amtsgericht Hamburg unter der Registernummer HRB 80426.

Die Erstellung des Jahresabschlusses der FALKENSTEIN Nebenwerte AG fiir das Geschéftsjahr
2025 erfolgte nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches sowie ergdnzenden Bestimmungen
des Aktiengesetzes. Die FALKENSTEIN Nebenwerte AG ist eine Kleinstkapitalgesellschaft im Sinne
von § 267a Absatz 1 Handelsgesetzbuch. Der Abschluss umfasst die Bilanz, die Gewinn- und
Verlustrechnung und den Anhang. Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach dem
Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Das Grundkapital der FALKENSTEIN Nebenwerte AG betragt EUR 1.000.000 und ist eingeteilt in
1.000.000 auf den Inhaber lautende Stlickaktien mit einem rechnerischen Anteil von EUR 1 je Aktie.
Die Gesellschaft ist im Freiverkehr der Bérse Hamburg notiert.

Die Hauptversammlung vom 15. Mai 2025 hat beschlossen das Grundkapital der Gesellschaft nach
den Vorschriften des Aktiengesetzes Uber die Kapitalerhdhung aus Gesellschaftsmitteln von
EUR 500.000,00 um EUR 500.000,00 auf EUR 1.000.000,00 durch Ausgabe von 500.000 neuen,
auf den Inhaber lautenden Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von EUR 1,00
durch Umwandlung eines in den anderen Gewinnrtcklagen ausgewiesenen Betrags in Héhe von
EUR 500.000,00 zu erhéhen. Die Eintragung in das Handelsregister erfolgte am 3. Juni 2025.

Die Aktionare der Gesellschaft erhielten die neuen Aktien im Verhaltnis 1:1 — auf jeweils eine
bestehende Stlickaktie entfiel eine neue Stlckaktie. Die neuen Aktien sind ab dem 1. Januar 2025
gewinnbezugsberechtigt. Die bodrsentechnische Umsetzung der Kapitalerhbhung aus
Gesellschaftsmitteln erfolgte am 22. Juli 2025.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die handelsrechtliche Bilanzierung und Bewertung werden unter Beachtung der Grundsatze
ordnungsmafiger Buchfihrung vorgenommen.

Die Gegenstande des Sachanlagevermodgens sind zu Anschaffungskosten, vermindert um
planmafige Abschreibungen, angesetzt. Die planmafigen Abschreibungen erfolgen grundsatzlich
linear entsprechend der voraussichtlichen Nutzungsdauer. Neu zugegangene Anlageguter werden
zeitanteilig nach Monaten abgeschrieben. Anlagegiiter mit einem Anschaffungswert von unter
EUR 800 werden im Zugangsjahr voll abgeschrieben und im Anlagenspiegel vereinfachend als
Abgang erfasst.

Sonstige Vermoégensgegenstinde werden zum Nominalbetrag bzw. zu Anschaffungskosten
ausgewiesen.

Die in der Bilanz ausgewiesenen sonstigen Wertpapiere werden mit durchschnittlichen
Anschaffungskosten bewertet. Falls der Bodrsenkurs am Bilanzstichtag niedriger ist als die
Anschaffungskosten, werden Abwertungen auf den Schlusskurs am Bilanzstichtag vorgenommen.



Guthaben bei Kreditinstituten werden zum Nennwert angesetzt.

Die Riickstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen. Sie
sind in H6he des Erfilllungsbetrags angesetzt, der nach verninftiger kaufmannischer Beurteilung
notwendig ist.

Verbindlichkeiten werden mit ihrem Erflillungsbetrag ausgewiesen.

ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermoégens der FALKENSTEIN Nebenwerte AG
im Geschaftsjahr 2025 ist aus dem diesem Anhang beigefligten Anlagenspiegel ersichtlich.

Die sonstigen Vermogensgegenstande setzen sich im Wesentlichen aus Steueranspriichen
zusammen (EUR 10.554).

Unter dem Posten sonstige Wertpapiere sind zum Bilanzstichtag die Aktien bdérsennotierter
Gesellschaften ausgewiesen (EUR 2.181.107).

Das gezeichnete Kapital der FALKENSTEIN Nebenwerte AG betragt zum Bilanzstichtag
EUR 1.000.000 und ist eingeteilt in 1.000.000 Stiickaktien.

Die Hauptversammlung vom 15. Mai 2025 erméachtigt den Vorstand mit Zustimmung des
Aufsichtsrats, das Grundkapital bis zum 14. Mai 2030 um bis zu EUR 500.000,00 durch einmalige
oder mehrmalige Ausgabe von insgesamt bis zu 500.000 neuen, auf den Inhaber lautenden
Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien) zu erhéhen (Genehmigtes Kapital 2025).

Die Kapitalriicklage zum 31. Dezember 2025 belauft sich auf EUR 79.771.

Im Geschéftsjahr 2025 ergibt sich ein Jahresiiberschuss in Hohe von EUR 808.912. Unter
Berucksichtigung des Gewinnvortrages aus dem Vorjahr in Héhe von EUR 136.170 ergibt sich damit
zum 31. Dezember 2025 ein Bilanzgewinn in Hohe von EUR 945.081.

Die sonstigen Riickstellungen in Hohe von EUR 38.500 berticksichtigen eine Riickstellung fiir die
Durchfuhrung der Hauptversammlung sowie Rickstellungen fiir Buchfihrungs-, Rechts-, Beratungs-
und Prifungskosten.

Verbindlichkeiten

31.12.2025 31.12.2024

in EUR in EUR
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 137.601 231.646
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 0 141

Sonstige Verbindlichkeiten 1.496 1.992



ERLAUTERUNGEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Die Umsatzerlose aus Mieteinnahmen in Hohe von EUR 50.103 ergeben sich aus der
Untervermietung von Biroflachen.

Die Gewinne aus dem Wertpapierhandel des Umlaufvermégens in Hohe von EUR 1.000.305
setzen sich zusammen aus den Erlésen aus den Wertpapierverkdufen des Umlaufvermégens
vermindert um die Anschaffungskosten fir die Wertpapiere des Umlaufvermégens sowie die auf
diese Wertpapiere entfallenden Verkaufsgebihren.

Der Personalaufwand belauft sich auf EUR 67.212.

Die Abschreibungen auf Sachanlagen betragen EUR 1.116 und sind aus dem diesem Anhang
beigefiigten Anlagenspiegel ersichtlich.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in H6he von EUR 150.589 bestehen vorwiegend aus
Raumkosten (EUR 81.815) Aufwendungen fir Prifungs-, Rechts-, Beratungs- und
Buchfiihrungskosten (EUR 24.156) sowie Kosten flir die Durchfiihrung der Hauptversammlung
(EUR 19.075).

Die sonstigen Zinsen und &ahnlichen Ertrage in Hohe von EUR 36.173 betreffen in erster Linie
Dividendenertrage aus Wertpapieren des Umlaufvermdgens.

Die Abschreibungen auf Wertpapiere des Umlaufvermégens belaufen sich auf insgesamt
EUR 85.920.

Sonstige Angaben

Anzahl der Arbeitnehmer
Die Gesellschaft beschaftigte im Jahr 2025 eine Mitarbeiterin.

Abschlusspriifer

Das im Geschaftsjahr 2025 fir die Abschlusspriifer NPP Niethammer, Posewang & Partner GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft, Hamburg, als Aufwand erfasste
Honorar betragt EUR 9.818 und betrifft ausschlief3lich die Tatigkeit als Abschlussprifer. Dariber
hinaus erfolgten im abgelaufenen Geschaftsjahr keine sonstigen Leistungen.

ERGEBNISVERWENDUNG

Das Geschéftsjahr 2025 schlieRt mit einem Jahresiiberschuss in Hohe von EUR 808.912 ab. Unter
Zurechnung des Gewinnvortrages aus dem Vorjahr in Héhe von EUR 136.170 verbleibt ein
Bilanzgewinn in Hohe von EUR 945.081 Der Vorstand schlagt vor, den Bilanzgewinn des Jahres
2025 in voller Hohe auf neue Rechnung vorzutragen.



ORGANE

Zum Vorstand ist bestellt:

Christoph Schafers, Hamburg, Vorstand

Mitgliedschaften in weiteren Aufsichtsraten oder vergleichbaren Gremien:

Christoph Schéfers

Private Assets Management SE, Hamburg, stellvertretender Vorsitzender des Verwaltungsrats.

Dem Aufsichtsrat gehoren an:

Dr. Lukas Lenz, Hamburg, Rechtsanwalt, Vorsitzender,

Thorsten Grimm, Meggen, Schweiz, Geschéftsfliihrer der Grisonia,Consult GmbH, Meggen,
stellvertretender Vorsitzender,

Hans-Joérg Schmidt, Monaco, Privatier.

Die Vergutung des Aufsichtsrats im Geschéaftsjahr 2025 belief sich auf insgesamt EUR 10.000 und
enthalt keine erfolgsabhangige Komponente.

Mitgliedschaften in weiteren Aufsichtsraten oder vergleichbaren Gremien:

Dr. Lukas Lenz

2G Energy AG, Heek, Vorsitzender des Aufsichtsrats,
ABR German Real Estate AG, Hamburg, Vorsitzender des Aufsichtsrats,
Private Assets SE & Co. KGaA, Hamburg, Vorsitzender des Aufsichtsrats.

Hans-Jorg Schmidt

SPARTA Invest AG, Heidelberg, stellvertretender Vorsitzender (ab 27. Februar 2025),
Beta Systems Software AG, stellvertretender Vorsitzender (bis 18. Marz 2025),

Beta Systems Software AG, Mitglied des Aufsichtsrats (ab 18. Marz 2025),

SPARTA AG, Heidelberg, stellvertretender Vorsitzender (bis 18. Marz 2025).

Hamburg, den 23. Juni 2026

Christoph Schéafers
Vorstand



FALKENSTEIN Nebenwerte AG Hamburg
Anlagenspiegel zum 31. Dezember 2025

Anschaffungskosten kumulierte Abschreibungen
Stand Zugang Abgang Stand Stand Abschreibungen Stand am Buchwert  Buchwert
am am am des am am am
01.01.2025 31.12.2025 | 01.01.2025 Geschaftsjahres 31.12.2025 |31.12.2025 31.12.2024
EURO EURO EURO EURO EURO EURO EURO EURO EURO
. Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschéftsausstattung 50.718 0 0 50.718 48.269 1.116 49.385 1.333 2.449
ll. Finanzanlagen
Wertpapiere des
Anlagevermogens 0 0 0 0 0 0 0 0 0
50.718 0 0 50.718 48.269 1.116 49.385 1.333 2.449







BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN
ABSCHLUSSPRUFERS

An die FALKENSTEIN Nebenwerte AG, Hamburg
Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der FALKENSTEIN Nebenwerte AG, Hamburg, - bestehend aus
der Bilanz zum 31. Dezember 2025 und der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 sowie dem Anhang, einschlie8lich der Darstellung der
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - gepriift. Darliber hinaus haben wir den Lagebericht

der FALKENSTEIN Nebenwerte AG, Hamburg, fur das Geschéaftsjahr 2025 gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

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

= vermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht im Einklang mit dem
Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und
Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

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

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlussprifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen
Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt "Verantwortung des Abschlussprifers fur die Prifung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts" unseres Bestatigungsvermerks weitergehend
beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhangig in Ubereinstimmung mit den deutschen
handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen
Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass
die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir
unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht
Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den

deutschen, fir Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen
Belangen entspricht, und daflir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen



Grundsatze ordnungsmafliger Buchfliihrung ein den tatsadchlichen Verhéltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den
deutschen Grundsatzen ordnungsmafiger Buchflihrung als notwendig bestimmt haben, um die
Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermoéglichen, der frei von wesentlichen falschen
Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungslegung und
Vermdgensschadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter daftir verantwortlich, die
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfilhrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren
haben sie die Verantwortung, Sachverhalte im Zusammenhang mit der FortfGhrung der
Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Dartber hinaus sind sie dafiir verantwortlich,
auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit
zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des Lageberichts, der
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen
Belangen mit dem Jahresabschluss im Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind
die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkehrungen und MaRnahmen (Systeme), die sie
als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdéglichen, und um ausreichende
geeignete Nachweise fir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als
Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder
Irrtimern ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der
Prifung gewonnenen Erkenntnissen im Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen
Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prufungsurteile zum Jahresabschluss und zum
Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal an Sicherheit, aber keine Garantie dafir, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Prifung
eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen
Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn
vernlnftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage
dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von
Adressaten beeinflussen.



Wahrend der Prifung dben wir pflichtgemaRes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dartber hinaus

= identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im
Jahresabschluss und im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen
und fihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prufungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage flir unsere
Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierende
wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist héher als das Risiko, dass eine aus
Irrtiimern resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt werden, da dolose
Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstédndigkeiten,
irrefiihrende Darstellungen bzw. das Aulierkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

= erlangen wir ein Verstandnis von den fir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollen und den fir die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und Mallnahmen,
um Prufungshandlungen zu planen, die unter den Umstanden angemessen sind, jedoch nicht
mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der Gesellschaft bzw.
dieser Vorkehrungen und MaRnahmen abzugeben.

= beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

= ziehen wir Schlussfolgerungen uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfilhrung der Unternehmenstatigkeit
sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit
im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an
der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnen.
Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir
verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und
im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser
jeweiliges Prufungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der
Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Priifungsnachweise.
Zukunftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiuhren, dass die Gesellschaft
ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfliihren kann.

= beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses
einschlieBlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrundeliegenden
Geschéftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

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

= fUhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von
den gesetzlichen Vertretern zugrundegelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die
sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein
eigenstandiges Priufungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den
zugrundeliegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares
Risiko, dass kunftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.



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

Hamburg, 23. Juni 2026

NPP Niethammer, Posewang & Partner GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Stephan Buchert Holger Martens
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer



FALKENSTEIN Nebenwerte AG
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20457 Hamburg
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