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Bericht des Aufsichtsrats  
der RM Rheiner Management AG  

für das Geschäftsjahr vom 01.01.2025 bis 31.12.2025

Der Aufsichtsrat der RM Rheiner Management AG hat auch im Geschäfts-
jahr 2025 die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben wahrge-
nommen und den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens beraten und 
die Geschäftsführung der Gesellschaft überwacht. In alle Entscheidungen 
von grundlegender Bedeutung für das Unternehmen war der Aufsichtsrat 
unmittelbar eingebunden. Der Vorstand unterrichtete den Aufsichtsrat in 
schriftlichen und mündlichen Berichten regelmäßig, zeitnah und umfassend 
über die relevant erscheinenden Fragen der Unternehmensplanung und 
strategischen Weiterentwicklung, über den Gang der Geschäfte, die Lage 
des Unternehmens einschließlich der Risikolage, sowie über das Risiko
management. Dabei ergaben sich zu keiner Zeit Umstände, die den Fortbe-
stand des Unternehmens hätten gefährden können.

Im Geschäftsjahr 2025 haben zwei förmliche Sitzungen des Aufsichtsrats 
stattgefunden, nämlich am 19.05.2025 und am 13.08.2025. In diesen Sit-
zungen, sowie 1-mal im schriftlichen Umlaufverfahren, fasste der Aufsichts-
rat die gebotenen Beschlüsse. 

In den Aufsichtsratssitzungen wurde jeweils die aktuelle Lage der Gesell-
schaft einschließlich ihrer Beteiligungen anhand von Unterlagen zur  
Ertrags-, Vermögens- und Liquiditätslage vom Vorstand vorgetragen und 
gemeinsam diskutiert. 

Die Bilanzsitzung mit dem Abschlussprüfer fand am 19.05.2025 statt.

Jahresabschluss 2025:

Sowohl der aufgestellte Jahresabschluss als auch der Lagebericht wurde 
allen Mitgliedern des Aufsichtsrats rechtzeitig vorgelegt. Die Prüfung und 
Besprechung erfolgte in der Aufsichtsratssitzung vom 28. April 2026. Der 
Vorstand erläuterte dem Aufsichtsrat dabei den von ihm aufgestellten  
Jahresabschluss ausführlich.

Der Aufsichtsrat hat den in der Hauptversammlung der Gesellschaft vom 
13.08.2025 gewählten Abschlussprüfer, die Fabig Formhals Lehmkühler 
GmbH, mit der Durchführung der Jahresabschlussprüfung beauftragt. Der 
Jahresabschluss zum 31.12.2025 wurde unter Einbeziehung der Buch
führung und des Lageberichts des Vorstands von dem Abschlussprüfer  
geprüft, der einen uneingeschränkten Bestätigungsvermerk erteilt hat. 
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Der Prüfbericht wurde den Mitgliedern des Aufsichtsrats am 13.04.2026  
zugeleitet. Dieser Prüfbericht war in der Sitzung des Aufsichtsrats vom 
28.04.2026 Gegenstand der Beratungen. Die Abschlussprüferin, Frau  
Stefanie Claire Blome, hat an der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats teil
genommen und stand dem Aufsichtsrat für ergänzende Auskünfte und  
Erläuterungen zur Verfügung. 

Auf der Basis eigener Prüfung des vom Vorstand vorgelegten Jahresab-
schlusses und des Lageberichts, aus welcher sich keine Einwendungen 
ergeben haben, hat der Aufsichtsrat der RM Rheiner Management AG dem 
Ergebnis der Prüfung durch den Abschlussprüfer zugestimmt und in der 
Sitzung vom 28.04.2026 den Jahresabschluss gebilligt und hierdurch fest-
gestellt. 

Der Aufsichtsrat dankt Herrn Dr. Issels und Herrn Neuroth für die stets ver-
trauensvolle Zusammenarbeit auch im Geschäftsjahr 2025. 

Zum Schluss dieses Berichtes danke ich meinen Kollegen im Aufsichtsrat 
für die angenehme und engagierte Zusammenarbeit.

Veränderungen im Aufsichtsrat

Im Aufsichtsrat haben sich im Geschäftsjahr 2025 keine Veränderungen er-
geben.

 
Köln, im April 2026

Hans Rudi Küfner

Vorsitzender des Aufsichtsrats
der RM Rheiner Management AG
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Lagebericht des Vorstands 2025

Vorbemerkung

Dieser Lagebericht wurde ohne gesetzliche Verpflichtung erstellt. Er wurde 
in dem Umfang aufgestellt, in welchem er für mittelgroße, nichtbörsen
notierte Aktiengesellschaften nach HGB obligatorisch ist.

1. Finanzwirtschaftliches Umfeld

Das Jahr 2025 war an den internationalen Kapitalmärkten von tiefgreifen-
den strukturellen Veränderungen, ausgeprägten regionalen Divergenzen 
sowie einer ungewöhnlichen Kombination aus hoher Unsicherheit und zu-
gleich bemerkenswerter Marktresilienz geprägt. Geopolitische Spannun-
gen, handelspolitische Eingriffe, der fortschreitende geldpolitische Wende-
punkt sowie technologische Disruptionen – insbesondere im Bereich der 
künstlichen Intelligenz – bestimmten maßgeblich das Marktumfeld. Trotz 
phasenweiser deutlich erhöhter Volatilität gelang es den Märkten wieder-
holt, Belastungsfaktoren zu absorbieren und neue Gleichgewichtsniveaus 
auszubilden.

Das erste Quartal war von erhöhter Volatilität und einer zunehmenden Frag-
mentierung der globalen Kapitalmärkte gekennzeichnet. Nach einem 
freundlichen Jahresauftakt, getragen von Hoffnungen auf eine Fortsetzung 
der US-Technologierallye sowie einer moderateren handelspolitischen Aus-
richtung der neuen US-Regierung, setzte bereits im Januar eine spürbare 
Trendwende ein. Auslöser war die überraschende Präsentation eines leis-
tungsfähigen KI-Modells durch das chinesische Unternehmen DeepSeek, 
die erhebliche Kursverluste bei hoch bewerteten US-Technologiewerten 
nach sich zog. Marktteilnehmer befürchteten eine Verschiebung globaler 
Wettbewerbsvorteile, wodurch die Volatilität weiter zunahm.

In der Folge verzeichnete der S&P 500 einen Rückgang von knapp 5%,  
der Nasdaq 100 verlor über 11%. Demgegenüber profitierten europäische 
Aktienmärkte von fiskalpolitischen Impulsen sowie einer unterstützenden 
Geldpolitik der Europäischen Zentralbank. Das Ergebnis war eine außer
gewöhnlich ausgeprägte regionale Divergenz, die von vielen Marktteilneh-
mern in diesem Ausmaß nicht erwartet worden war.

Handelspolitische Spannungen, geopolitische Eskalationen und zuneh-
mende Sorgen über die hohe Staatsverschuldung – insbesondere in den 
USA – dominierten das Marktgeschehen im zweiten Quartal. Neue US-Zoll-
maßnahmen von Donald Trump (sogenannter „Zollhammer“) führten kurz-
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fristig zu erheblichen Kursausschlägen von bis zu 25%, dennoch erwiesen 
sich die Märkte insgesamt als bemerkenswert robust.

Der US-Dollar setzte seinen Abwärtstrend fort und verlor im ersten Halbjahr 
rund 14% gegenüber dem Euro, was die Wertentwicklung für Euro-Investo-
ren trotz stabiler US-Aktienmärkte belastete. Gold profitierte von erhöhter 
Risikoaversion, dem schwächeren US-Dollar sowie geopolitischer Unsi-
cherheit und erreichte neue Höchststände oberhalb von 3.500 US-Dollar je 
Feinunze.

Die Aktienmärkte erholten sich insgesamt rasch von temporären Rückschlä-
gen, da sich der Fokus der Anleger zunehmend auf strukturelle Wachs-
tumsfaktoren und die Ertragskraft profitabler Technologieunternehmen rich-
tete.

Die Rentenmärkte entwickelten sich regional unterschiedlich. In Europa 
sanken die Renditen leicht, unterstützt durch rückläufige Inflationsraten und 
steigende Erwartungen an Zinssenkungen der Europäischen Zentralbank 
(EZB). In den USA zogen die Renditen moderat an, getragen von robusten 
Konjunkturdaten und einem weiterhin angespannten Arbeitsmarkt. Die 
US-Notenbank (Fed) nahm zunächst eine abwartende Haltung ein, was die 
Volatilität insbesondere am langen Ende der Zinsstrukturkurve erhöhte.

Trotz geopolitischer Spannungen, politischer Unsicherheiten und einer sich 
abkühlenden Konjunktur zeigten die internationalen Kapitalmärkte im drit-
ten Quartal eine bemerkenswerte Stabilität. Die globale Liquidität erreichte 
2025 den höchsten Stand seit der Covid-19-Pandemie, unterstützt durch 
expansive Zentralbankpolitik und die Erwartung weiterer Zinssenkungen.

Die US-Notenbank (Fed) leitete im September 2025 mit einer ersten Zins-
senkung die Fortsetzung ihres Lockerungszyklus ein, um einer konjunktu-
rellen Abschwächung zu begegnen, ohne neue Inflationsrisiken zu erzeu-
gen. Diese Maßnahme wirkte unterstützend auf die Märkte: Der S&P 500 
markierte ein neues Jahreshoch, die Risikoprämien am Anleihemarkt san-
ken auf Mehrjahrestiefs und Gold setzte seine Aufwärtsbewegung fort.  
Parallel dazu erreichten die Bewertungsniveaus – insbesondere im Techno-
logie- und KI-Sektor – historische Höchststände, wodurch Fragen zur Nach-
haltigkeit des Aufschwungs verstärkt in den Fokus rückten.

Die Berichtssaison im Juli und August spielte eine zentrale Rolle: US-Tech-
nologiekonzerne präsentierten deutliche Gewinnsteigerungen, was die po-
sitive Stimmung im KI-Segment untermauerte, während europäische Indus-
triewerte unter schwächerer Nachfrage und einem festeren Euro litten.

Im vierten Quartal vollzog sich ein ausgeprägter Stimmungs- und Struktur-
wandel. Nach einer längeren Phase der Dominanz weniger US-Technolo-
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giewerte kam es zu einer deutlichen Ausweitung der Marktbreite. Zyklische 
Sektoren, Substanzwerte sowie internationale Märkte gewannen – ähnlich 
wie bereits im ersten Quartal – wieder an Bedeutung. Europäische Aktien 
und Schwellenländer verzeichneten eine klare Outperformance gegenüber 
den US-Indizes, begünstigt durch attraktivere Bewertungsniveaus und  
einen schwächeren US-Dollar. Der DAX erreichte in diesem Umfeld neue 
Allzeithochs.

Am Rentenmarkt setzte die US-Notenbank (Fed) ihren Lockerungskurs fort 
und senkte die Leitzinsen bis Dezember auf ein Zielband von 3,50% bis 
3,75%, während die Europäische Zentralbank (EZB) ihren Einlagensatz  
unverändert bei 2,0% beließ. Die Risikoaufschläge an den Kreditmärkten 
blieben trotz politischer Unsicherheiten niedrig, was auf ein weiterhin hohes 
Vertrauen der Investoren in eine geordnete konjunkturelle Abkühlung hin-
deutet.

Das Jahr 2025 erwies sich damit als Übergangsjahr: weg von einseitigen, 
US-dominierten Marktbewegungen hin zu einer breiter aufgestellten, inter-
nationaleren Kapitalmarktentwicklung. Marktbreite, Risikomanagement und 
Diversifikation rückten verstärkt in den Vordergrund. Anleger profitierten 
von der relativen Stabilität der internationalen Märkte trotz erhöhter Volati
lität und geopolitischer Risiken, während sich die geldpolitische Divergenz 
zwischen den USA und Europa zunehmend als prägender Einflussfaktor 
erwies.

In den USA setzte sich der Aufwärtstrend an den Aktienmärkten trotz der 
zollbedingten Verwerfungen zu Jahresbeginn fort. Sowohl der S&P 500 als 
auch der Nasdaq Composite erreichten im Jahresverlauf mehrfach neue 
Allzeithochs. Seit Jahresbeginn stieg der Nasdaq Composite um 20,2%, 
der S&P 500 um 16,4% und der Dow Jones Industrial Average um 13,6%. 
Der Russell 2000, der die Entwicklung kleinerer und mittelgroßer Unterneh-
men widerspiegelt, verzeichnete ein Plus von 12,2%.

Den größten Beitrag zur positiven Kursentwicklung leisteten weiterhin die 
großen Technologiekonzerne. Der FANG-Index legte um 21,5% zu. Die an-
haltend hohe Investitionstätigkeit in den Bereichen künstliche Intelligenz, 
Cloud-Infrastruktur und Rechenzentren stützte die Nachfrage nach Halb
leitern, Servertechnologien und Softwarelösungen. Damit festigten US-Tech-
nologiewerte ihre führende Marktstellung.

Auch der Goldminensektor entwickelte sich außergewöhnlich stark. Der 
HUI-Goldminenindex stieg seit Jahresbeginn um 160,1%, was die gestie
gene Attraktivität realwertorientierter Anlagen in einem Umfeld geopoli
tischer Unsicherheiten widerspiegelt.
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Die europäischen Aktienmärkte entwickelten sich ebenfalls positiv, wenn-
gleich mit regional unterschiedlich ausgeprägter Dynamik. Besonders deut-
liche Zuwächse verzeichneten die südeuropäischen Börsen: Der spanische 
IBEX 35 gewann 50,4%, der italienische FTSE MIB 31,5%. Der DAX stieg 
um 23,0% und der EuroStoxx 50 um 18,3%. Moderater entwickelten sich 
der französische CAC 40 mit 11,7% sowie der Schweizer SMI mit 14,4%.

Auch die Aktienmärkte in Asien und Ozeanien zeigten überwiegend eine 
feste Tendenz. Der Hang Seng Index in Hongkong stieg um 29,0%, getra-
gen von einer Erholung chinesischer Technologiewerte sowie steigenden 
Investitionen in KI-basierte Anwendungen und digitale Infrastruktur. Auf  
dem chinesischen Festland legte der CSI 300 um 24,5% zu. Der japanische 
Nikkei 225 gewann 26,2% und erreichte neue Rekordstände, während der 
australische All Ordinaries Index um 6,2% zulegte.

Im Einzelnen schlossen ausgewählte Indizes im Jahr 2025 wie folgt ab: 

in lokaler Währung in Euro umgerechnet

DAX40  23,0% 23,0%

MDAX 19,7% 19,7%

SDAX 25,3% 25,3%

TecDAX 6,0% 6,0%

EuroStoxx 50 18,3% 18,3%

MSCI World 19,5% 5,4%

Dow Jones Industrial 13,0% -0,4%

S&P 500 16,4% 2,6%

Nasdaq 100 20,2% 6,0%

Nikkei 225 26,2% 12,1%
Quellen: Investmentberichte FGTC Investment; Bankhaus Metzler

2. Geschäftsentwicklung

Das Geschäftsjahr 2025 verlief für die RM Rheiner Management AG positiv. 
Im Gegensatz zum Vorjahr konnte nicht nur ein handelsrechtlich positives 
Ergebnis ausgewiesen werden, sondern auch eine deutlich positive Ent-
wicklung des Nettovermögenswertes der Gesellschaft erreicht werden. 

Im angestammten Bereich, Beteiligungen an Unternehmen, die sich in Son-
dersituationen befinden, wurden wieder Neuengagements eingegangen. 
Zielunternehmen waren dabei u.a. solche mit angekündigten oder bereits 
beschlossenen Strukturmaßnahmen oder Unternehmen, bei denen ein Bie-
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ter die Kontrolle erlangt hatte. Bei Kaufentscheidungen geht die Gesell-
schaft davon aus, dass der innere Wert des Zielunternehmens deutlich über 
dessen Börsenkurs liegt. Darüber hinaus wurde aber auch verstärkt in Un-
ternehmen investiert, die nach Auffassung der RM Rheiner Management 
AG über aussichtsreiche Geschäftsmodelle verfügen und deshalb interes-
sante Wertsteigerungspotentiale aufweisen.

Im abgelaufenen Geschäftsjahr wurde kein Spruchverfahren beendet.

Das Nachbesserungsvolumen wird abgebildet durch das Produkt aus der 
von der Strukturmaßnahme betroffenen Anzahl von Aktien und der vom 
Hauptgesellschafter zunächst à-conto gewährten Abfindung. Bei Ver-
schmelzungen tritt an die Stelle des vom Hauptgesellschafter gewährten 
Preises der letzte verfügbare Börsenkurs. Aus diesen Nachbesserungs-
rechten erwartet die RM Rheiner Management AG in Zukunft  Ergebnisbei-
träge.

3. Ertragslage

Das Geschäftsjahr der RM Rheiner Management AG wurde mit einem Jah-
resüberschuss von TEUR 421 (Vorjahr TEUR 194) abgeschlossen. 

Die Erträge aus Wertpapierverkäufen fielen von TEUR 1.156 im Jahr 2024 
auf TEUR 960 im Jahr 2025. Der Aufwand aus Wertpapierverkäufen des 
Geschäftsjahres erhöhte sich von TEUR 318 auf TEUR 366.

Die sonstigen betrieblichen Erträge erhöhten sich von TEUR 155 (2024) auf 
TEUR 411 (2025). Dies lag insbesondere an höheren Zuschreibungen auf 
das Umlaufvermögen. 

Im Geschäftsjahr 2025 fiel ein Personalaufwand von TEUR 75 an (Vorjahr 
TEUR 52), da die beiden Vorstände des Unternehmens eine erhöhte ergeb-
nisabhängige Tantieme von insgesamt TEUR 42 (TEUR 19) erhalten. Die 
Gesellschaft beschäftigte im Berichtsjahr eine Mitarbeiterin auf Basis einer 
geringfügigen Beschäftigung.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen waren in 2025 mit TEUR  104 
(Vorjahr TEUR 95) leicht erhöht.

Die Erträge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanla-
gevermögens stiegen deutlich von TEUR 103 auf TEUR 192. Im Geschäfts-
jahr 2024 waren niedrigere Dividenden vereinnahmt worden. 

Die Zinserträge stiegen von TEUR 16 auf TEUR 22. 
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Die Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermö-
gens blieben mit  TEUR 610 (Vorjahr TEUR 766) auf hohem aber verringer-
tem Niveau.

Das Ergebnis blieb erneut weitgehend unbelastet von Ertragsteuern, die 
leicht erhöht bei TEUR 8 lagen.

4. Vermögens- und Finanzlage

Die RM Rheiner Management AG weist zum Bilanzstichtag ein Finanz
anlagevermögen in Höhe von TEUR 2.369 (Vorjahr TEUR 2.199) aus. Der 
Wertpapierbestand im Umlaufvermögen wurde mit TEUR 5.993 (Vorjahr 
TEUR 5.647) bilanziert.

Das ausgewiesene Eigenkapital der Gesellschaft beträgt TEUR 8.427 (Vor-
jahr TEUR 8.006) Die bilanzielle Eigenkapitalquote stellt sich zum Jahres
ultimo 2025 auf 98,8  % (Vorjahr 93,0 %). Das Nettofinanzguthaben bei  
Banken stellte sich zum Jahresende auf TEUR 112 (Vorjahr TEUR 606). 
Rückstellungen bestanden zum Jahresende 2025 in Höhe von TEUR 103 
(Vorjahr TEUR 592).

Im abgelaufenen Geschäftsjahr war die RM Rheiner Management AG zu 
jedem Zeitpunkt in der Lage, ihren finanziellen Verpflichtungen nachzukom-
men. Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Lageberichts hat sich die wirt-
schaftliche Lage des Unternehmens nicht wesentlich geändert.

5. �Risiken und Risikomanagementsystem  
der RM Rheiner Management AG

a)	 Darstellung des Risikomanagementsystems

	 Die Gesellschaft ist darauf angewiesen, die laufenden Kosten aus den 
Erträgen des Gesellschaftsvermögens einschließlich eventueller Nach-
besserungen aus den Nachbesserungsrechten abzudecken. 

	 Künftige vorzugsweise originär erworbene Nachbesserungsrechte kön-
nen zu einer Ergebnisbeeinflussung in der Position „Ertrag und Auf-
wand aus Wertpapierverkäufen“ führen. Durch die Steuerung der 
Transaktionsvolumina ist der Vorstand der Gesellschaft in der Lage, 
insbesondere die zu einem Aufwand führenden Andienungsvorgänge 
betragsmäßig zu begrenzen.

	 In Wertpapierpositionen des Anlagevermögens, bei denen eine Struk-
turmaßnahme angekündigt oder bereits beschlossen worden ist, er-



12

wartet die Gesellschaft nur eine geringe Volatilität. Bei Beteiligungen 
außerhalb dieser Risikoeinstufung ist insbesondere die Kapitalmarkt
erfahrung in der Verwaltung geeignet, diesen Risiken zu begegnen.  
Zudem führt die Verteilung der Wertpapiere des Anlage- und des  
Umlaufvermögens auf eine Anzahl von Unternehmen dazu, die Risiken 
dieser Geschäftssparte zu reduzieren.

	 Bei Transaktionen im Umlaufvermögen, die auf die Realisierung eines 
kurzfristig zu erzielenden Erfolgs ausgerichtet sind, werden die einge-
gangenen Risiken durch die Hinzuziehung von Beratern und befreun-
deten Kapitalmarktexperten eingehend diskutiert.

	 Die Identifikation von Risiken, die Bewertung ihrer Eintrittswahrschein-
lichkeit sowie die Bewertung ihres betragsmäßigen Volumens führen 
dazu, dass negative Auswirkungen auf die Vermögens- und Ertrags
situation der Gesellschaft beherrschbar bleiben sollten.

	 Die zeitnahe und ordnungsgemäße Bearbeitung des Buchungsstoffes 
in der Finanzbuchhaltung wird durch den Vorstand überwacht. Der Jah-
resabschluss wird durch ein Mitglied des Vorstandes zeitnah aufgestellt 
und mit dem anderen Vorstandsmitglied abgestimmt.

b)	 Kreditrisiko

	 Die Gesellschaft erwirbt Wertpapiere sowohl durch den Einsatz ihrer 
Eigenmittel als auch durch die Aufnahme von kurzfristig fälligen Bank-
krediten. Zum 31.12.2025 hatte die Gesellschaft bei Kreditinstituten 
praktisch keine Verbindlichkeiten.

	 In Umsetzung der Anlagephilosophie der Gesellschaft soll eine even
tuelle künftige Kreditinanspruchnahme durch Beteiligungen an Gesell-
schaften unterlegt sein, bei denen Strukturmaßnahmen angekündigt 
oder durchgeführt worden sind. Dies soll im Ergebnis dazu führen,  
dass auch bei großen und lang andauernden Kursrückgängen an der 
Börse, derart kreditfinanzierte Beteiligungen aufgrund ihres überschau-
baren Kursrisikos ein stabilisierendes Element im Gesamtportfolio der 
RM Rheiner Management AG darstellen.

c)	 Transaktionsrisiko

	 Die Bedingungen für die Finanzierung von Unternehmensübernahmen 
haben sich nach der Auffassung der RM Rheiner Management AG weit-
gehend normalisiert. Es ist aber nicht auszuschließen, dass durch die 



13

aktuell höchst fragile geopolitische Lage die Finanzierungen von Unter-
nehmensübernahmen wieder schwieriger darstellbar werden. Dadurch 
könnte sich für die RM Rheiner Management AG die Situation ergeben, 
dass sich in einer ihrer bevorzugten Investmentsphären, nämlich Un-
ternehmen, welche sich in Sondersituationen befinden, die Anzahl von 
Investmentgelegenheiten deutlich verringert.

d)	 Schuldnerrisiko

	 Bei umgesetzten bzw. abgeschlossenen Strukturmaßnahmen schul-
den die Hauptgesellschafter Abfindung, ggf. Ausgleich und Nachbes
serung (Abfindungsergänzungsansprüche). Wegen der Dauer von 
Überprüfungsverfahren im Anschluss an Strukturmaßnahmen sind 
Minderheitsgesellschafter oder Inhaber von Abfindungsergänzungs-
ansprüchen regelmäßig über längere Zeiträume einem Schuldnerrisiko 
ausgesetzt. Für die RM Rheiner Management AG bestehen im Falle 
von Abfindungsergänzungsansprüchen, die aus primären Nachbesse-
rungsrechten und aus einer Treuhandtätigkeit resultieren, keine bilan
ziellen Risiken.

	 Diese Nachbesserungsrechte werden bei der Gesellschaft lediglich mit 
einem Erinnerungswert aktiviert.

	 Im Zeitraum zwischen der Ankündigung und dem Vollzug von Struktur-
maßnahmen sind sämtliche Schuldnerrisiken schlagend. Hierzu zählt 
die RM Rheiner Management AG auch das Scheitern (passiv) bzw. den 
Abbruch (aktiv) von Strukturmaßnahmen.

e)	 Personenrisiko

	 Im Berichtsjahr wurde die RM Rheiner Management AG durch zwei 
Vorstandsmitglieder vertreten. Der Verlust der Dienste von Vorstands-
mitgliedern könnte sich negativ auf die Geschäftsentwicklung und  
auf das Ergebnis der RM Rheiner Management AG auswirken. Dies 
bezieht sich gleichermaßen auf die Fähigkeit der RM Rheiner Manage-
ment AG, sämtliche gesetzlichen und regulatorischen Vorschriften  
einer im Freiverkehr notierten Gesellschaft einhalten zu können.

f)	 Prozessrisiken

	 Passivprozesse
	 Passivprozesse sind weder rechtsanhängig noch sind solche ange-

droht.
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	 Aktivprozesse
	 Die Gesellschaft kann als Klägerin Prozesse mit gesellschaftsrecht

lichen Fragestellungen und Hintergrund führen. Die Gesellschaft war 
im abgelaufenen Jahr Klägerin in einem zivilrechtlichen Verfahren. 
Darüber hinaus ist die Gesellschaft Antragstellerin in verschiedenen 
gerichtlichen Verfahren zur Überprüfung der Angemessenheit von Ab-
findungszahlungen. Inwieweit für die daraus resultierenden Kostenrisi-
ken Rückstellungen zu bilden sind, entscheidet die Gesellschaft nach 
Rücksprache mit ihrem Rechtsbeistand. Im abgelaufenen Geschäfts-
jahr wurde für diese Zwecke eine Rückstellung von TEUR 5 gebildet.

g)	 Steuerliche Risiken

Steuerliche Risiken können sich auf der Ebene der Gesetzgebungs
stufe ergeben. Die Risiken könnten sich einerseits bei der steuerlichen 
Behandlung von Veräußerungsgewinnen und Dividendeneinnahmen 
negativ auswirken. Andererseits könnten die Nutzung bzw. Bildung 
steuerlicher Verlustvorträge betroffen sein. Steuerliche Betriebsprüfun-
gen können ähnliche Sachverhalte unterschiedlich beurteilen.

h)	 Risiken aus der Verwendung von Finanzinstrumenten

	 Die Gesellschaft setzt zur Begrenzung der Risiken des Wertpapier
portfolios als Hedging Finanzinstrumente, insbesondere Kauf- und 
Verkaufsoptionen auf Aktien und Indizes, ein. Werden Verkaufsoptio-
nen gekauft, besteht das Risiko eines Verlustes des Kapitaleinsatzes, 
sofern der Kurs des Basiswertes sich unvorteilhaft für den Wert der 
jeweiligen Option entwickelt. Werden Kaufoptionen auf Aktienbestände 
verkauft, verpflichtet sich die Gesellschaft zu einem festgelegten Kurs 
Aktien aus dem Bestand zu verkaufen, sofern der Kontrahent dies ver-
langt. In diesem Fall entgehen der Gesellschaft im Falle einer Ausübung 
der Option durch den Kontrahenten Gewinne in Höhe der Differenz 
zwischen Aktienkurs und Basispreis der Option.

	 Darüber hinaus setzt die Gesellschaft zur Erzielung laufender Erträge 
Kauf- und Verkaufsoptionen auf Aktien ein. Werden Kaufoptionen ver-
kauft, ohne dass die Gesellschaft die entsprechenden Aktienbestände 
hält, muss die Gesellschaft Aktien zur Erfüllung ihrer Lieferverpflichtung 
erwerben, sofern der Kontrahent die Option ausübt. In diesem Fall er-
leidet die Gesellschaft einen Verlust in Höhe der Differenz zwischen 
höherem Aktienkurs und Basispreis, multipliziert mit der Anzahl der so 
veräußerten Aktien. Werden Verkaufsoptionen verkauft, muss die Ge-
sellschaft im Falle der Ausübung der Option Wertpapiere erwerben. 
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Das Risiko solcher Geschäfte errechnet sich dann aus der Differenz 
zwischen Basispreis und niedrigerem Kurs des Basiswertes, multipli-
ziert mit der Anzahl der Aktien, für die die Gesellschaft ein Optionsge-
schäft abgeschlossen hat.

6. Chancen

Chancen ergeben sich dort, wo die prognostizierte positive Entwicklung  
von Unternehmen und Märkten auch mit der tatsächlichen Entwicklung 
übereinstimmt oder diese sogar noch übertroffen wird. 

Bei künftigen Kurssteigerungen abgeschriebener Wertpapiere erfolgen 
buchmäßige Wertaufholungen maximal bis zu den Anschaffungskosten. Im 
Übrigen werden bei über den Anschaffungskosten hinausgehenden Kurs-
werten stille Reserven im Wertpapierbestand gelegt.

Zudem können mögliche Erträge aus den Nachbesserungsrechten der  
Gesellschaft positive Ergebnisbeiträge liefern. 

7. Aussichten für das Geschäftsjahr 2026

Das handelsrechtliche Ergebnis der RM Rheiner Management wird auf der 
Aufwandsseite geprägt durch mit Verlust abgeschlossene Wertpapiertrans-
aktionen, durch zu bildende Abschreibungen auf die Anschaffungskosten 
des Wertpapierbestandes sowie durch die Kosten des Geschäftsbetriebes. 
Einen wesentlichen Teil der Aufwendungen des Geschäftsbetriebes stellen 
die Aufsichtsratsvergütungen, die Kapitalmarktkosten (u.a. Kosten der 
Hauptversammlung), die Abschluss- und Prüfungskosten und Versicherun-
gen dar. Darüber hinaus entstehen in geringem Umfang weitere betrieb
liche Aufwendungen. Personalaufwand fällt zu einem geringen Teil fix und 
darüber hinaus vor allem ergebnisabhängig für die beiden Vorstände an. 
Die Kostenbestandteile, die der Aufrechterhaltung des Geschäftsbetriebes 
zugeordnet werden können (ohne ergebnisabhängige Vorstandstantie-
men), beliefen sich im letzten Jahr auf etwas über TEUR 100 und werden 
sich auch im Geschäftsjahr 2026 voraussichtlich nicht wesentlich erhöhen. 

Die Ertragsseite der Gewinn- und Verlustverrechnung enthält insbesondere 
mit Gewinn abgeschlossene Wertpapiergeschäfte, bei der Bewertung des 
Wertpapiervermögens vorzunehmende Zuschreibungen sowie vereinnahm-
te Dividenden und Zinsen aus dem Wertpapierbestand. Daneben tätigt die 
Gesellschaft Geschäfte am Terminmarkt, insbesondere Optionsgeschäfte, 
die sowohl positiv als auch negativ zum handelsrechtlichen Ergebnis bei
tragen können. Weitere Ergebnisbestandteile können sogenannte Nach-
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besserungen sein, die sich aus der gerichtlichen Überprüfung von Unterneh
menswerten und Umtauschverhältnissen im Nachgang von Kapitalstruk- 
turmaßnahmen (z. B. Unternehmensverträge, Squeeze-outs, Verschmel-
zungen) ergeben und zur Auszahlung gelangen. Die zugrunde liegenden 
gerichtlichen Überprüfungen („Spruchverfahren“) sind weder in ihrem Er-
gebnis noch in ihrem zeitlichen Anfall planbar. Viele dieser Verfahren haben 
Laufzeiten von mehr als fünf Jahren, einige ziehen sich sogar über mehr als 
zehn Jahre hin. Bilanziell stellen sie größtenteils zunächst nur Merkposten 
dar, die je nach Ergebnisausgang (Gerichtsurteil oder gerichtlicher Ver-
gleich) zu einem Ertrag, ggfs. sogar in erheblicher Höhe oder zur schlichten 
Ausbuchung („0“) führen. Insgesamt ist festzuhalten, dass die Realisierung 
eines Ergebnisses oftmals von Faktoren abhängig ist, welche die Gesell-
schaft selbst nicht oder nur unwesentlich beeinflussen kann.

Wie beschrieben, wird das Jahresergebnis von einer Anzahl von unter-
schiedlichen Komponenten bestimmt, die per Saldo zum ausgewiesenen 
Periodenergebnis in Gestalt eines Jahresüberschusses oder eines Jahres-
fehlbetrages führen. Dabei gibt es keinen zwingenden Zusammenhang des 
handelsrechtlichen Ergebnisses mit der Entwicklung eines Aktienindexes, 
etwa mit dem des Deutschen Aktienindex (DAX) oder einem der anderen 
deutschen Auswahlindizes (MDAX, SDAX). Die Zusammensetzung des 
Portfolios der RM Rheiner Management AG unterscheidet sich regelmäßig 
von Grund auf von den Komponenten der klassischen Indizes. So investiert 
die Gesellschaft häufig in Unternehmen, die in keinem dieser Auswahl
indizes enthalten sind oder völlig unterschiedlich gewichtet sind. Durch die 
Einbeziehung von Unternehmen der D-A-CH-Region, u.a. von lediglich auf 
nicht börslichen Plattformen gehandelten Unternehmen aus der Schweiz, 
wird eine ohnehin nur fragmentarische Korrelation mit den Auswahlindizes 
endgültig obsolet. Ein weiteres regelmäßig vorkommendes Phänomen des 
Kapitalmarktes ist es, dass gute, weniger gute oder gar schlechte Nachrich-
ten, z. B. die wirtschaftliche Entwicklung eines Portfoliounternehmens be-
treffend, nicht unbedingt zu einer Kursbildung bzw. Kursentwicklung in der 
angezeigten Richtung führt. Eine Anpassung des Kursniveaus kann auf län-
gere Zeit unterbleiben, sich aber ebenso auf nicht nachvollziehbare Weise 
spontan einstellen. Denknotwendigerweise würde demgegenüber eine tat-
sächliche Berechenbarkeit von Kursentwicklungen gewinnbringende Arbi-
trageprozesse in einem Ausmaß in Gang setzen, die die soeben beschrie-
bene Diskrepanz zwischen Unternehmensentwicklung und börslichem 
Unternehmenswert konterkarieren bzw. unmöglich machen würde.

So lassen sich für das Geschäftsjahr 2026 grundsätzlich drei Szenarien 
planen, die im Ergebnis zu einem positiven, neutralen oder einem nega
tiven Ergebnis führen können: 
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Ein angenommenes, aus unserer Sicht positives Szenario wird dann er-
reicht, wenn nicht nur Erträge erwirtschaftet werden, die die Aufwendungen 
des Geschäftsbetriebes abdecken, sondern auch darüber hinaus entste-
hen. Die Ausprägung dieser Erträge kann dann je nach Ausgang des Ge-
schäftsjahres spürbar, stark oder sehr stark sein und so das Geschäftsjahr 
entsprechend als befriedigend, gut oder sogar sehr gut kategorisiert wer-
den. Hier spielen sicherlich die subjektive Sichtweise und Erwartungshal-
tung des Betrachters eine wesentliche Rolle bei der Beurteilung eines ein-
zelnen Geschäftsjahres.

Bei einem angenommenen zweiten, neutralen Szenario läge das operative 
Ergebnis im Bereich der Höhe der Aufwendungen des Geschäftsbetriebes, 
so dass sich ein Ergebnis in der Nähe der Null einstellen würde. Ein „aus-
geglichenes“ Geschäftsjahresergebnis wäre die passende Kategorisierung 
hierzu. 

Schließlich ließe sich das dritte, negative Szenario annehmen als ein sol-
ches, bei dem das Geschäftsjahr deutlich negativ vom neutralen Szenario 
abweicht. Demzufolge lägen keine ausreichenden Ertragskomponenten 
vor, die zu einem Jahresüberschuss führen und sich so ein Jahresfehlbe-
trag einstellt. Auch hier gilt, dass, je nach Ausprägung des negativen Ergeb-
nisses, das Geschäftsjahresergebnis dann als unbefriedigend oder schlecht 
beschrieben würde. 

Köln, der 1. April 2026

Dr. Georg Issels	 Hans Peter Neuroth
 
Vorstand	 Vorstand
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AKTIVA

Geschäftsjahr Vorjahr
Euro Euro Euro

A. Anlagevermögen

Finanzanlagen

1. 
 

Wertpapiere  
des Anlagevermögens 2.368.840,67 2.199.092,45

2. sonstige Ausleihungen 0,00 1,00

2.368.840,67 2.199.093,45

B. Umlaufvermögen

I. Forderungen und  
sonstige Vermögensgegenstände

sonstige Vermögensgegenstände 53.058,13 153.602,21

II. Wertpapiere

sonstige Wertpapiere 5.992.721,63 5.647.091,62

III. Kassenbestand und  
Guthaben bei Kreditinstituten 112.167,14 606.466,62

C. Rechnungsabgrenzungsposten 4.062,69 4.135,27

8.530.850,26 8.610.389,17

Bilanz zum 31. Dezember 2025
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AKTIVA

Geschäftsjahr Vorjahr
Euro Euro Euro

A. Anlagevermögen

Finanzanlagen

1. 
 

Wertpapiere  
des Anlagevermögens 2.368.840,67 2.199.092,45
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I. Forderungen und  
sonstige Vermögensgegenstände

sonstige Vermögensgegenstände 53.058,13 153.602,21

II. Wertpapiere

sonstige Wertpapiere 5.992.721,63 5.647.091,62
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8.530.850,26 8.610.389,17
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PASSIVA

Geschäftsjahr Vorjahr
Euro Euro Euro

A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital 220.000,00 220.000,00
II. Kapitalrücklage 630.000,00 630.000,00
III. Gewinnrücklagen

1. gesetzliche Rücklagen 20.000,00 20.000,00
2. andere Gewinnrücklagen 7.426.142,19 7.295.647,79

7.446.142,19 7.315.647,79
IV. Bilanzgewinn 130.494,40 160.078,18-

- �davon Verlustvortrag 
Euro -160.078,18 (Euro -354.306,14)

B. Rückstellungen

sonstige Rückstellungen 103.247,00 591.630,00

C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten 

gegenüber Kreditinstituten 194,47 0,00
- �davon mit einer Restlaufzeit bis zu 

einem Jahr Euro 194,47 (Euro 0,00)

2. sonstige Verbindlichkeiten 772,20 13.189,56
- �davon aus Steuern 

Euro 772,20 (Euro 257,40) 966,67 13.189,56

- �davon mit einer Restlaufzeit bis zu 
einem Jahr Euro 772,20 (Euro 13.189,56)

8.530.850,26 8.610.389,17
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Gewinn- und Verlustrechnung 
vom 01.01.2025 bis 31.12.2025

			   Geschäftsjahr	 Vorjahr
		  Euro	 Euro	 Euro

1.	 Erträge aus Wertpapierverkäufen	 959.917,24	 1.156.162,40

2.	 Aufwendungen aus Wertpapierverkäufen	 365.880,96-	 318.475,18-

3.	 sonstige betriebliche Erträge	 411.493,72	 154.530,05

4.	 Personalaufwand

a)	 Löhne und Gehälter	 72.606,04-		  49.990,28-

b)	 soziale Abgaben und 
Aufwendungen für 
Altersversorgung und 
für Unterstützung	 1.951,53-		  1.817,82-

			   74.557,57-	 51.808,10-

5.	 sonstige betriebliche Aufwendungen	 104.144,92-	 95.342,70-

6.	 Erträge aus anderen Wertpapieren und  
Ausleihungen des Finanzanlagevermögens	 192.157,30	 103.102,45

7.	 sonstige Zinsen und ähnliche Erträge	 22.407,62	 15.704,80

8.	 Abschreibungen auf Finanzanlagen und  
auf Wertpapiere des Umlaufvermögens	 609.804,57-	 766.250,68-

9.	 Zinsen und ähnliche Aufwendungen	 2.805,02-	 733,49-

10.	 Steuern vom Einkommen und vom Ertrag	 7.715,86-	 2.661,59-

11.	 Ergebnis nach Steuern	 421.066,98	 194.227,96

12.	 Jahresüberschuss	 421.066,98	 194.227,96

13.	 Verlustvortrag aus dem Vorjahr	 160.078,18-	 354.306,14-

14.	 Einstellungen in Gewinnrücklagen

	 in andere Gewinnrücklagen	 130.494,40-	 0,00

15.	 Bilanzgewinn	 130.494,40	 160.078,18-
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1. �Angaben und Erläuterungen zu Bestandteilen der Form,  
insbesondere der Gliederung des Jahresabschlusses

Die RM Rheiner Management AG hat ihren Sitz in Köln und ist im Handels-
register des Amtsgerichts Köln unter der Nummer HRB 67547 eingetragen.

Der Jahresabschluss wurde unter Berücksichtigung der Gliederungsvor-
schriften des § 266 HGB und der ergänzenden Vorschriften des AktG auf-
gestellt.

Die RM Rheiner Management AG ist zum Bilanzstichtag als eine Kleinst
kapitalgesellschaft im Sinne des § 267a HGB einzustufen. Gleichwohl hat 
sie ihren Jahresabschluss wie für große, nicht kapitalmarktorientierte Kapi-
talgesellschaften aufgestellt: Dies erfolgte insoweit, als es den Informa
tionsansprüchen ihrer Aktionäre gem. § 131 AktG genügt. Da insoweit zu-
lässig, erfolgen gemäß § 160 Abs. 3 AktG keine Angaben mehr zu den dort 
genannten Vorschriften.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde gemäß § 275 Abs. 2 HGB nach 
dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt. In der Gewinn- und Verlustrech-
nung wurden die Gewinne aus Wertpapierverkäufen in dem Posten Nr. 1 
(Erträge aus Wertpapierverkäufen) sowie die Verluste aus Wertpapierver-
käufen in dem Posten Nr. 2 (Aufwendungen aus Wertpapierverkäufen) zu-
sammengefasst. Diese Posten enthalten sowohl die Gewinne bzw. Verluste 
aus Verkäufen von Wertpapieren des Anlagevermögens als auch diejenigen 
aus Verkäufen von Wertpapieren des Umlaufvermögens. Wir halten diese 
Darstellung für erforderlich, um unsere Geschäftstätigkeit zutreffender dar-
stellen zu können.

2. Angaben zur Bilanzierung und Bewertung

Der Jahresabschluss wird in Euro (€) aufgestellt.

Sachanlagevermögen ist im Geschäftsjahr nicht vorhanden.

Die Vermögensgegenstände und Schulden sind zum Abschlussstichtag 
einzeln bewertet worden.
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Die Wertpapiere des Anlage- bzw. Umlaufvermögens wurden grundsätzlich 
mit den Anschaffungskosten bewertet; soweit für deren Ermittlung eine Ver-
brauchsfolge zu unterstellen war, wurde nach der Durchschnittskostenme-
thode bewertet. 

Soweit die Kurswerte unter die Anschaffungskosten gefallen sind, wurden 
jedoch entsprechende Abwertungen nach § 253 Abs. 3 und 4 HGB vor
genommen. Bei wieder gestiegenen Kursen wurden zur Wertaufholung 
Zuschreibungen nach § 253 Abs. 5 HGB durchgeführt. Die Obergrenze der 
Zuschreibungen liegt bei den ursprünglichen Anschaffungskosten.

Die Beteiligungen und Wertpapiere sind an die finanzierenden Kreditinsti
tute verpfändet.

In den Finanzanlagen sind „primäre“ Nachbesserungsrechte enthalten. Sie 
sind aus von der Gesellschaft ursprünglich gehaltenen Aktienbeständen 
des Anlagevermögens im Rahmen von Squeeze-out Verfahren bzw. durch 
die Andienung von Aktienbeständen im Rahmen von Unternehmensverträ-
gen entstanden. Unsere Gesellschaft erwartet bei den mit einem Erinne-
rungswert von 1,00 Euro aktivierten Rechten eine Nachbesserung auf die 
bisher gezahlten Abfindungen. Es handelt sich um mehrere Rechte von ver-
schiedenen Gesellschaften.

Die übrigen sonstigen Vermögensgegenstände sind mit dem Nominalwert 
ausgewiesen. Erkennbare Einzelrisiken waren nicht vorhanden, Wertbe-
richtigungen waren nicht vorzunehmen. 

Guthaben bei Kreditinstituten sind zum Nennwert angesetzt.

Die Bewertung der Rückstellungen erfolgte zum nach vernünftiger kauf-
männischer Beurteilung notwendigen Erfüllungsbetrag. Abzinsungen von 
Rückstellungen wegen Restlaufzeiten von mehr als einem Jahr waren nicht 
erforderlich.

Die Bewertung der Verbindlichkeiten erfolgte zum Erfüllungsbetrag.
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3. Angaben und Erläuterungen zu einzelnen Posten

3.1 Einzelposten des Anlagevermögens

Die Entwicklung des Anlagevermögens ist gesetzlicher Bestandteil des  
Anhangs und ergibt sich aus dem nachfolgenden Anlagenspiegel.

Entwicklung des Anlagevermögens (Anlagenspiegel) 
zum 31.12.2025

Anschaffungskosten Zuschreibungen/Aufgelaufene Abschreibungen Buchwerte

 
 

01.01.2025  
 
 
 
 
 
 
 

Euro 

 
 

Umbu- 
chungen  

 
 
 
 
 
 

Euro

 
 

Zugänge  
 
 
 
 
 
 
 

Euro

 
 

Abgänge  
 
 
 
 
 
 
 

Euro

 
 

31.12.2025  
 
 
 
 
 
 
 

Euro

 
 

01.01.2025  
 
 
 
 
 
 
 

Euro

Verände- 
rungen im  
Zusam-

menhang 
mit 

Umbuchun-
gen  
oder 

Zugängen  
 

Euro

Verände- 
rungen im  
Zusam-

menhang 
mit 

Abgängen  
 
 
 
 

Euro

Zuschrei-
bungen  

im 
Geschäfts-

jahr  
 
 
 
 
 

Euro

 
 

31.12.2025  
 
 
 
 
 
 
 

Euro

 
 

31.12.2025  
 
 
 
 
 
 
 

Euro

 
 

31.12.2024  
 
 
 
 
 
 
 

Euro

I. Finanzanlagen

   1. Wertpapiere des 
       Anlagevermögens 3.702.189,80 408.200,06 165.890,14 3.944.499,72 1.503.097,35 170.779,38 2.674,15 95.543,53 1.575.659,05 2.368.840,67 2.199.092,45

   2. sonstige  
       Ausleihungen 1,00 1,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00

Summe Finanzanlagen 3.702.190,80 408.200,06 165.891,14 3.944.499,72 1.503.097,35 170.779,38 2.674,15 95.543,53 1.575.659,05 2.368.840,67 2.199.093,45

Anlagevermögen  
insgesamt 3.702.190,80 408.200,06 165.891,14 3.944.499,72 1.503.097,35 170.779,38 2.674,15 95.543,53 1.575.659,05 2.368.840,67 2.199.093,45
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3.2 Angaben zum Kapital

3.2.1 Zusammensetzung des Kapitals

Das Grundkapital beträgt Euro 220.000,00. Es ist eingeteilt in 220.000 
Stückaktien. 

3.2.2 Gewinnrücklagen

Die Gewinnrücklagen entwickelten sich wie folgt:

Die gesetzliche Rücklage blieb mit Euro 20.000,00 unverändert.

Die anderen Gewinnrücklagen entwickelten sich wie folgt:

andere Rücklagen zum 31. Dezember 2024	 Euro	 7.295.647,79
+/- Veränderungen im Geschäftsjahr 2025	 Euro	 130.494,40

Andere Gewinnrücklagen zum 31. Dezember 2025	 Euro	 7.426.142,19

3.2.3 Bilanzgewinn

Der Bilanzgewinn entwickelte sich wie folgt:

Bilanzverlust zum 31. Dezember 2024	 Euro	  -160.078,18
+ Jahresüberschuss Geschäftsjahr 2025	 Euro	 421.066,98
-  Einstellung in Gewinnrücklagen  

aus Jahresüberschuss 2025	 Euro	 -130.494,40

Bilanzgewinn zum 31. Dezember 2025	 Euro	  130.494,40

3.3 Sonstige Rückstellungen

Im Geschäftsjahr wurden sonstige Rückstellungen gebildet für Jahresab-
schluss-/Steuererklärungskosten in Höhe von TEUR 6, für Aufsichtsrats
vergütungen in Höhe von TEUR 23, für Vorstandstantiemen in Höhe von 
TEUR 42, für Prämienaufwand aus Stillhalterpositionen in Höhe von  
TEUR 24, für das Kostenrisiko laufender Aktivprozesse in Höhe von  
TEUR 5 sowie für ausstehende Eingangsrechnungen in Höhe von TEUR 3.



27

3.4 Verbindlichkeiten

Die Angaben zur Restlaufzeit und zur Besicherung sind dem nachfolgenden 
Verbindlichkeitenspiegel zu entnehmen:

Verbindlichkeiten Restlaufzeit
bis  

1 Jahr
1-5  

Jahre
über  

5 Jahre
Gesamt Gesichert

Euro Euro Euro Euro Euro
gegenüber  
Kreditinstituten 194,47 0,00 0,00 194,47 194,47

aus Lieferungen 
und Leistungen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

gegenüber  
verbundenen 
Unternehmen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Sonstige 772,20 0,00 0,00 772,20 0,00

Summe 966,67 0,00 0,00 966,67 194,47

3.5 Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Der Gesamtbetrag der sonstigen finanziellen Verpflichtungen beträgt 
TEUR 23 inklusive Umsatzsteuer.

4. Angaben und Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

4.1 �Wertpapiererträge und sonstige betriebliche Erträge

Die Erträge aus Wertpapierverkäufen (TEUR 960) setzten sich wie folgt 
zusammen: Gewinne in Höhe von TEUR 221 aus Verkäufen von Wertpa-
pieren des Anlagevermögens, Gewinne in Höhe von TEUR 709 aus Verkäu-
fen von Wertpapieren des Umlaufvermögens, sowie Gewinne aus Options-
geschäften in Höhe von TEUR 30.

Die Aufwendungen aus Wertpapierverkäufen (TEUR -366) setzten sich  
wie folgt zusammen: aus Verkäufen von Wertpapieren des Umlaufver
mögens von TEUR -20 sowie Verluste aus Optionsgeschäften in Höhe von 
TEUR -346.
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Die sonstigen betrieblichen Erträge (TEUR 411) setzten sich wie folgt zu-
sammen: Erträge aus Zuschreibungen gem. § 253 Abs. 5 HGB von Wert
papieren des Anlagevermögens (TEUR 96) sowie aus Zuschreibungen von 
Wertpapieren des Umlaufvermögens (TEUR 316).

4.2 Außerplanmäßige Abschreibungen auf Finanzanlagen

Abschreibungen auf Wertpapiere sind immer außerplanmäßige Abschrei-
bungen, da für Wertpapiere keine „planmäßigen“ Abschreibungen vorge-
nommen werden. 

In der GuV Position Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpa
piere des Umlaufvermögens sind TEUR 171 (Vj.: TEUR 83) für außerplan-
mäßige Abschreibungen auf Finanzanlagen ausgewiesen. Nach unserer 
Einschätzung sind Wertminderungen in Höhe von TEUR 171 (Vj.: TEUR 83) 
voraussichtlich nicht von Dauer.

4.3 Steueraufwand

Auf Basis des handelsbilanziellen Ergebnisses und vor dem Hintergrund 
der Regelungen des §  8b KStG in seiner am Bilanzstichtag gültigen  
Fassung ist der zu erwartende Steueraufwand (TEUR 8) mit dem in der 
Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen Steueraufwand identisch.
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5. Sonstige Angaben

5.1 Angaben zu den Unternehmensorganen

Vorstand:

Der Vorstand besteht aus Herrn Dr.  Georg Issels, Kaufmann und Herrn 
Hans Peter Neuroth, Kaufmann.

Die Gesamtbezüge des Vorstands betragen Euro 66.107,00.

Aufsichtsrat:

Hans Rudi Küfner, Remscheid,
Kaufmann, Vorsitzender

Herr Küfner ist außerdem:
Vorsitzender des Aufsichtsrats der Babylon Capital AG, Frankfurt am Main
Vorsitzender des Aufsichtsrats der Horus AG, Köln
Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats der Value-Holdings  
International AG, Augsburg
Mitglied des Aufsichtsrats der Allerthal-Werke AG, Köln

Karl-Heinz Berchter, Düsseldorf,
Unternehmensberater, stellvertretender Vorsitzender

Herr Berchter ist außerdem:
Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats der  
Wohnungsgesellschaft des Rheinischen Handwerks AG, Köln
Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats der Allerthal-Werke AG, 
Köln
Mitglied des Aufsichtsrats der Esterer AG, Köln

Bernd Reeker, Meerbusch,
Kaufmann

Herr Reeker ist außerdem:
Mitglied des Aufsichtsrats der GSC Holding AG, Düsseldorf

Die Gesamtnettobezüge der Mitglieder des Aufsichtsrats der AG betragen 
für das Geschäftsjahr Euro 22.500,00.
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5.2 Anzahl der durchschnittlich beschäftigten Arbeitnehmer

Die Firma beschäftigte im Geschäftsjahr eine Teilzeitkraft.

5.3 Angaben zum Abschlussprüferhonorar

Das für das Geschäftsjahr oder frühere Jahre als Aufwand gebuchte Hono-
rar des Abschlussprüfers setzt sich wie folgt zusammen:

a) für Abschlussprüfungsleistungen	 Euro	 8.500,00
b) für Steuerberatungsleistungen	 Euro	 7.296,25

Summe	 Euro	 15.796,25

Die o. a. Angaben sind Beträge ohne Umsatzsteuern, unabhängig von  
einer umsatzsteuerlichen Nicht-Abzugsfähigkeit der in Rechnung gestellten 
Umsatzsteuern.

5.4 Latente Steuern

Aufgrund der Regelungen des § 8b KStG wird die Gesellschaft bei gleich-
bleibender Unternehmenspolitik auch in Zukunft mit keinen Ertragsteuern 
belastet sein, welche durch dem Grunde nach bestehende aktive Steuer
latenzen (aus steuerlichen Verlustvorträgen und aus unterschiedlichen  
Bewertungen von Wertpapieren in Handels- und Steuerbilanz) reduziert 
werden könnten. Mithin besteht zum Bilanzstichtag keine werthaltige aktive 
Steuerlatenz.

5.5 Bestehen von Beteiligungen

Die Scherzer & Co. AG, Köln, hat am 29.12.2014 gem. § 20 Abs. 1 AktG 
mitgeteilt, dass ihr mehr als der vierte Teil der Aktien der RM Rheiner Ma-
nagement AG, Köln, gehört.
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5.6 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Der Ausbruch des Nahostkrieges hat im März zu deutlich sinkenden Aktien-
kursen geführt. Gemessen am Deutschen Aktienindex (DAX) verloren die 
Standardwerte rund 10%. Auch der Wert des Portfolios der RM Rheiner 
Management AG hat gegenüber dem Jahresende 2025 rund 3,5% nachge-
geben. Insbesondere bei einem länger anhaltenden Konflikt kann nicht  
ausgeschlossen werden, dass sich die Kapitalmärkte weiter negativ ent
wickeln. In einem solchen Fall muss davon ausgegangen werden, dass sich 
das Portfolio der RM Rheiner Management AG einer solchen Entwicklung 
nicht entziehen kann mit entsprechend negativen Auswirkungen auf Ver
mögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.

5.7 Ergebnisverwendungsvorschlag

Der Vorstand schlägt gem. § 170 Abs. 2 AktG folgende Verwendung des 
Bilanzgewinns des Geschäftsjahres 2025 vor:

1. Verteilung an die Aktionäre:	 Euro 	 0,00
2. Einstellung in Gewinnrücklagen:	 Euro	 130.494,40
3. Gewinnvortrag:	 Euro	 0,00

4. Bilanzgewinn:	 Euro	 130.494,40

 
 
Köln, den 01.04.2026

Dr. Georg Issels	 Hans Peter Neuroth
 
Vorstand	 Vorstand
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Bestätigungsvermerk des unabhängigen Abschlussprüfers

„An die RM Rheiner Management Aktiengesellschaft, Köln

Prüfungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der RM Rheiner Management Aktienge-
sellschaft, Köln, – bestehend aus der Bilanz zum 31.12.2025 und der Ge-
winn- und Verlustrechnung für das Geschäftsjahr vom 01.01.2025 bis zum 
31.12.2025 sowie dem Anhang, einschließlich der Darstellung der Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden – geprüft. Darüber hinaus haben wir den 
Lagebericht der RM Rheiner Management Aktiengesellschaft, Köln, für das 
Geschäftsjahr vom 01.01.2025 bis zum 31.12.2025 geprüft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung gewonnenen Er-
kenntnisse

•	 entspricht der beigefügte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belan-
gen den deutschen, für Kapitalgesellschaften geltenden handelsrecht-
lichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen 
Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Ver-
hältnissen entsprechendes Bild der Vermögens- und Finanzlage der 
Gesellschaft zum 31.12.2025 sowie ihrer Ertragslage für das Geschäfts-
jahr vom 01.01.2025 bis zum 31.12.2025 und

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

Gemäß § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklären wir, dass unsere Prüfung zu kei-
nen Einwendungen gegen die Ordnungsmäßigkeit des Jahresabschlusses 
und des Lageberichts geführt hat.

Grundlage für das Prüfungsurteil

Wir haben unsere Prüfung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in 
Übereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger 
Abschlussprüfung durchgeführt. Unsere Verantwortung nach diesen Vor-
schriften und Grundsätzen ist im Abschnitt „Verantwortung des Abschluss-
prüfers für die Prüfung des Jahresabschlusses und des Lageberichts“ un-
seres Bestätigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem 
Unternehmen unabhängig in Übereinstimmung mit den deutschen handels-



33

rechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen 
deutschen Berufspflichten in Übereinstimmung mit diesen Anforderungen 
erfüllt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prüfungsnach-
weise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für unsere Prü-
fungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Verantwortung des Vorstands und des Aufsichtsrats  
für den Jahresabschluss und den Lagebericht

Der Vorstand ist verantwortlich für die Aufstellung des Jahresabschlusses, 
der den deutschen, für Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen 
Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafür, dass der 
Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungs
mäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes 
Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. 
Ferner ist der Vorstand verantwortlich für die internen Kontrollen, die er in 
Übereinstimmung mit den deutschen Grundsätzen ordnungsmäßiger Buch-
führung als notwendig bestimmt hat, um die Aufstellung eines Jahresab-
schlusses zu ermöglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen 
aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungsle-
gung und Vermögensschädigungen) oder Irrtümern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses ist der Vorstand dafür verant-
wortlich, die Fähigkeit der Gesellschaft zur Fortführung der Unternehmen-
stätigkeit zu beurteilen. Des Weiteren hat er die Verantwortung, Sachver-
halte in Zusammenhang mit der Fortführung der Unternehmenstätigkeit, 
sofern einschlägig, anzugeben. Darüber hinaus ist er dafür verantwortlich, 
auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der 
Unternehmenstätigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsächliche oder 
rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

Außerdem ist der Vorstand verantwortlich für die Aufstellung des Lagebe-
richts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft 
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in 
Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die 
Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Fer-
ner ist der Vorstand verantwortlich für die Vorkehrungen und Maßnahmen 
(Systeme), die er als notwendig erachtet hat, um die Aufstellung eines  
Lageberichts in Übereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen ge-
setzlichen Vorschriften zu ermöglichen, und um ausreichende geeignete 
Nachweise für die Aussagen im Lagebericht erbringen zu können.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung des Rechnungs
legungsprozesses der Gesellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses 
und des Lageberichts.
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Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung  
des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob der 
Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen 
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtümern ist, und ob der Lagebe-
richt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermit-
telt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie 
mit den bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den 
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risi-
ken der zukünftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestäti-
gungsvermerk zu erteilen, der unsere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss 
und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Sicherheit, aber keine Garan-
tie dafür, dass eine in Übereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung 
der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen Grund-
sätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführte Prüfung eine we-
sentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen können 
aus dolosen Handlungen oder Irrtümern resultieren und werden als wesent-
lich angesehen, wenn vernünftigerweise erwartet werden könnte, dass sie 
einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses 
und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adres-
saten beeinflussen.

Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Ermessen aus und bewah-
ren eine kritische Grundhaltung. Darüber hinaus

•	 identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Dar-
stellungen im Jahresabschluss aufgrund von dolosen Handlungen oder 
Irrtümern, planen und führen Prüfungshandlungen als Reaktion auf die-
se Risiken durch sowie erlangen Prüfungsnachweise, die ausreichend 
und geeignet sind, um als Grundlage für unser Prüfungsurteil zu die-
nen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende wesentli-
che falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist höher als das 
Risiko, dass aus Irrtümern resultierende wesentliche falsche Darstel-
lungen nicht aufgedeckt werden, da dolose Handlungen kollusives Zu-
sammenwirken, Fälschungen, beabsichtigte Unvollständigkeiten, irre-
führende Darstellungen bzw. das Außerkraftsetzen interner Kontrollen 
beinhalten können.

•	 gewinnen wir ein Verständnis von dem für die Prüfung des Jahresab-
schlusses relevanten internen Kontrollsystem und den für die Prüfung 
des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und Maßnahmen, um Prü-
fungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umständen an-
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gemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prüfungsurteil zur Wirk-
samkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

•	 beurteilen wir die Angemessenheit der vom Vorstand angewandten 
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der vom Vor-
stand dargestellten geschätzten Werte und damit zusammenhängen-
den Angaben.

•	 ziehen wir Schlussfolgerungen über die Angemessenheit des vom Vor-
stand angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung 
der Unternehmenstätigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prü-
fungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang 
mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel 
an der Fähigkeit der Gesellschaft zur Fortführung der Unternehmenstä-
tigkeit aufwerfen können. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine 
wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestätigungs-
vermerk auf die dazugehörigen Angaben im Jahresabschluss und im 
Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unange-
messen sind, unser jeweiliges Prüfungsurteil zu modifizieren. Wir zie-
hen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum 
unseres Bestätigungsvermerks erlangten Prüfungsnachweise. Zukünf-
tige Ereignisse oder Gegebenheiten können jedoch dazu führen, dass 
die Gesellschaft ihre Unternehmenstätigkeit nicht mehr fortführen kann.

•	 beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des 
Jahresabschlusses einschließlich der Angaben sowie ob der Jahresab-
schluss die zugrunde liegenden Geschäftsvorfälle und Ereignisse so 
darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen 
Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Ver-
hältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertrags-
lage 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.

•	 führen wir Prüfungshandlungen zu den vom Vorstand dargestellten zu-
kunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausrei-
chender geeigneter Prüfungsnachweise vollziehen wir dabei insbeson-
dere die den zukunftsorientierten Angaben vom Vorstand zugrunde 
gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachge-
rechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annah-
men. Ein eigenständiges Prüfungsurteil zu den zukunftsorientierten An-
gaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. 
Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass künftige Ereig-
nisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.
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Wir erörtern mit den für die Überwachung Verantwortlichen unter anderem 
den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Prüfung sowie bedeutsame 
Prüfungsfeststellungen, einschließlich etwaiger Mängel im internen Kon
trollsystem, die wir während unserer Prüfung feststellen.“

 
Köln, den 08.04.2026

Fabig Formhals  
Lehmkühler GmbH

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Bastian Lehmkühler
Wirtschaftsprüfer
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