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| Bericht des Vorstands

Trotz Corona-Krise ist das Borsenjahr 2020
erfolgreich zu Ende gegangen. Im Dezember verlieh
der Impfstart in vielen Nationen den Borsen
weiteren Auftrieb. Zudem konnten sich die EU und
Grol3britannien endlich auf das Brexit
Handelsabkommen einigen und auch in den USA
wurde nach langen Verhandlungen das nachste
Corona-Hilfspaket verabschiedet. Der Deutsche
Aktienindex DAX stieg um 3,5 Prozent sowie der
amerikanische Aktienindex Dow Jones um 7,2
Prozent. Der Technologiewerte-index NASDAQ
legte mit einem Gewinn von mehr als 40 Prozent
sogar noch starker zu. 2020 war bedingt durch die
Covid-Epidemie ein schwieriges Jahr fur die
Aktienmarkte. Nach einem recht positiven Start ins
Jahr hatten wir es mit Volatilitat und stark fallenden
Indizes zu tun. Der Deutsche Aktienindex DAX und
der amerikanische Aktienindex Dow Jones haben
innerhalb von nur vier Wochen bis zu den tiefsten
Tageskursen am 16. Marz tber 40 Prozent an Wert
verloren. Im Marz und April trafen wir die
Entscheidung, unsere Investitionen auf 80 Prozent
des Aktienkapitals zu erhdéhen, was uns
ermdglichte, das Jahr 2020 mit einem kleinen
Gewinn des Nettoinventarwertes  (NAV) nach
Abzug der Kosten auf 0,84 Euro pro Aktie
abzuschliel3en, das sind plus 0,11 Prozent im
Vergleich zu 2019. Dennoch lag unsere
Performance unter derjenigen der Weltborsen.

Die Grunde dafur sind, dass wir erstens nicht in
Technologiewerten investiert waren, die von der
Covid-Epidemie profitiert haben. Zweitens, dass wir
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wahrend der Marktpanikphase im Mérz und April
zwar unsere Aktieninvestitionen erhdoht haben, um
unsere Einstandspreise zu senken als auch in neue
Aktien wie Baaderbank, MPC, QSC und ProSieben,
zu investieren, die sich von den Tiefststdnden aus
mehr als verdoppelt haben. Jedoch haben wir
frihzeitig mit Gewinn  verkauft, weil  wir
falschlicherweise dachten, dass die Aktien nicht
weiter steigen. Die Baader Bank-Aktie zum Beispiel
hat das Jahr 2020 mit einer Performance von 220
Prozent abgeschlossen, wir haben unsere Position
Mitte des Jahres jedoch mit nur 40 Prozent Gewinn
verkauft!!! Uberdies fielen Kosten in Héhe von ca.
28 T€ an.

Im Gegensatz zum Vorjahr erzielte die Gesellschaft
keine Umsatzerlose aus erbrachten Dienst-
leistungen. Demgegentuber fielen Zuschreibungen
in Hohe von ca 17 T€ an. Diese betrafen Aktien, die
sich im Geschéftsjahr 2020 zum Teil deutlich
erholten: Auf die Anteilscheine von Daimler
entfielen Wertaufholungen in Hohe von ca. 6 T€, auf
Kloeckner ca. 5 T€ und auf Deutsche Bank ca. 3
TE.
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Aus der Veraulierung von Wertpapieren entstand
ein Gewinn von ca 63 T€. Dieser verteilte sich auf
eine Vielzahl von Positionen: Going Public Media
(15 T€) und Baader Bank (4 T€) waren die grofdten
Ertragsbringer. Der Personalaufwand reduzierte
sich leicht auf 10 T€.

Die Position sonstige betriebliche Aufwendungen
erhohte sich auf 25 T€: Bedeutendste Position
waren hierbei die Kosten fur die Notiz unserer
Aktien an der Borse Hamburg mit 6 T€. Ebenfalls
gewichtig waren die Kosten flir die Verbuchung der
Geschaftsvorfalle sowie die Erstellung der
Steuererklarungen von zusammen 5 T€. Die
Verluste aus dem Abgang von Gegenstanden des
Anlagevermégens summierten sich auf 7 T€, diese
betrafen hauptsachlich das Engagement bei der
Credit Suisse in Hohe von 6 T€. Ertrage aus
Dividenden fielen in Hohe von 8 T€ an. Die
hdchsten Ausschittungen erhielten wir hierbei von
Going Public Media (2 T€) und Metro (1 T€).
Zinsaufwendungen  fielen  keine  an. Die
Abschreibungen betrugen 52 T€. Da wir
Vermodgenswerte nach dem Niederstwertprinzip
bilanzieren, nahmen  wir  auf Positionen
Abschreibungen vor, bei denen der Aktienkurs am
Jahresende niedriger war als zum Kaufzeitpunkt.
Die hochsten Wertkorrekturen betrafen dabei die
Anteilscheine von K+S (9 T€), Metro (9 T€), Leoni
(6 T €) und Fresenius (6 T€). Insgesamt ergab sich
ein Jahresiberschuss von 1 T€. Damit errechnet
sich ein minimaler Gewinn pro Aktie. Unsere
grofdten Aktienpositionen am Jahresende waren
Daimler (58 T€), Kloeckner (43 T€) und Sudzucker
(36 T€).
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Unsere Prognose 2021.

Im Jahr 2021 werden wir eine starke globale
Erholung von 5,4 Prozent haben, nach einem
Einbruch von 4,6 Prozent im Jahr 2020. Aber es
wird zeitlich und regional eine ungleichméaRige
Erholung sein. Im ersten Quartal wird es einige
Schwierigkeiten geben, da in vielen Gebieten der
Welt noch ein Lockdown aktiv ist. Im zweiten und
dritten  Quartal wird es aufgrund des
Nachholbedarfs im Dienstleistungssektor und im
verarbeitenden Gewerbe zu einem Boom kommen,
um dann am Ende des Jahres zu einer
Konsolidierung des Aufschwungs zu kommen.

Der Beginn der Impfkampagne hat trotz
Verzdgerungen bei der Produktion und Verteilung
von Impfstoffen die Hypothese gestarkt, dass sich
das globale Wachstum ab dem zweiten Quartal
beschleunigt, auch dank der erneuten Bestéatigung
der akkommodierenden Geldpolitik und der
Aussicht auf weitere fiskalische Stimulierungsmal3-
nahmen. Auf der Zinsseite erwarten wir nur einen
allmahlichen Anstieg der Renditen, um keine
Volatilitat an die Markte zu bringen, die zumindest in
der ersten Jahreshélfte von den Zentralbanken
ausgeglichen wird. Das Szenario bleibt daher
positiv fur Aktien, mit Unterstutzung durch die
zyklische Erholung und die Gewinnsituation der
Unternehmen, sowie potenziell gunstig fir Value-
(Industrie,Finanz- und Verbrauchersektor) im
Vergleich zu Growth (Technologiesektor )-Aktien.
Unser Portfolio ist in Industrie-, Konsum- und
Finanzwerten positioniert, die von einer Erholung
der Weltwirtschaft nach der Covid-Epidemie profi-
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tieren konnten. 2021 kénnte ein Erholungsjahr fur
die Weltwirtschaft werden, insbesondere fur die
Sektoren, die am meisten von den
Abschottungsmafl3nahmen betroffen sind. Wir gehen
davon aus, dass der Markt deutlich an Wert
gewinnen wird, sobald gentgend Impfstoff verteilt
wird. Sicherlich sind die Aktienbewertungen
gestiegen, insbesondere nach der sehr positiven
Performance in der zweiten Jahreshélfte 2020.
Einige kdnnten argumentieren, dass die Aktienkurse
trotz des sich verbessernden Szenarios sehr hoch
sind und dies nicht viel Raum fir weitere
Kurssteigerungen lassen wirde. Die Tatsache, dass
Aktien teuer sind, steht aul3er Frage, aber wir
bewegen uns in einem Umfeld, in dem Anleihen
noch teurer sind und die Bewertungen nicht
unabhangig von den Fundamentaldaten sind. Die
Bewertungen werden durch positive mittelfristige
Erwartungen und eine sehr akkommodierende
Geld- und Fiskalpolitik gestutzt. Es gibt noch einen
weiteren entscheidenden Punkt zu beachten. Die
Bewertungen sind nicht in allen Sektoren auf dem
gleichen Niveau. Es gibt einige Sektoren
(Wachstums-, Technologie- und Lockdown-
Wirtschaftsgewinner), die ihre Marz-Verluste
weitgehend wieder aufgeholt haben. Andere
Sektoren und Regionen, die mehr flr
Quarantdnemal3nahmen bezahlt haben, sind noch
weit vom Februar 2020 -Niveau entfernt.

Nurnberg, im Mai 2021
Prof. Dr. Burkhard H. Gotz, Vorstand

Antonio Napolitano, Vorstand
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Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat in seinen Sitzungen mit den
Vorstanden eingehend Uber die wirtschaftliche und
finanzielle Lage der Gesellschaft beraten. Intensiv
stand die Fortentwicklung der Geschéftsstrategie im
Mittelpunkt der Beratungen und Sitzungen.

Der vom Vorstand vorgelegte Geschéaftsbericht und
Jahresabschluss der NABAG Anlage- und
Beteiligungs-AG fiur das Geschaftsjahr 2020,
entsprechend dem Kalenderjahr 2020, wurde vom
Aufsichtsrat geprift und am 23. Marz 2021
festgestellt, nachdem als Ergebnis der Prifungen
keine Einwendungen erhoben wurden.

Wir bedanken uns bei den Vorstdnden fir eine
vertrauensvolle und konstruktive Zusammenarbeit
in einer sehr herausfordernden Zeit.

Nurnberg, im Mai 2021
Carsten Mainitz, Vorsitzender
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" |Bilanz zum 31. 12. 2020

Aktiva Vorjahr
31.12.2020 31.12.2019

€ €

A. Anlagevermdgen

Finanzanlagen

1. Beteiligungen 201,00 694,00

2. Wertpapiere des Anlagevermégens

B. Umlaufvermégen

I. Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstande
Sonstige Vermoégensgegenstande

Il. Kassenbestand,
Bundesbankguthaben, Guthaben bei
Kreditinstituten und Schecks

365.896,02 387.351,71

366.097,02 388.045,71

5.247,46 5.952,20

282.803,68 259.470,02

654.148,16 653.467,93
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Passiva

A. Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital

Eigene Anteile

Eingefordertes Kapital

Il. Kapitalricklage

lll. Gewinnrlcklagen

1. Gesetzliche Gewinnricklagen
2. Rucklage fur eigene Anteile

IV. Verlustvortrag

V. Jahresliberschuss

B. Rickstellungen
Sonstige Ruckstellungen
C. Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten

31.12.2020
€

779.990,00

- 3.015,00

776.975,00

29.029,62

1.325,26

3.015,00
159.886,34

689,26

3.000,00

0,36

654.148,16

Vorjahr
31.12.2019
€

779.990,00
- 3.015,00
776.975,00
29.029,62
1.325,26
3.015,00
208.507,73

48.621,39

3.000,00

9,39

653.467,93
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- Gewinn- und Verlustrechnung

1.Umsatzerlose

2. Sonstige betriebliche Ertréage
Ertrage aus dem Abgang von

Gegenstanden des Anlagevermdégens

und aus Zuschreibungen zu

Gegenstanden des Anlagevermogens

3. Personalwand
Lohne und Gehalter

4. Sonstige betriebliche Aufwendungen
a) Raumkosten

b) Versicherungen, Beitr. und Abgaben
¢) Reparaturen und Instandhaltungen

d) Werbe- und Reisekosten
e) verschiedene betriebliche Kosten
f) Verluste aus dem Abgang von

Gegenstanden des Anlagevermogens

5. Ertrage aus anderen Wertpapieren und
Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens

6. Zinsen und ahnliche Aufwendungen

7. Abschreibungen auf Finanzanlagen und

auf Wertpapiere des Umlaufvermégens
8. Steuern vom Einkommen und Ertrag
9. Ergebnis nach Steuern

10. Jahrestiberschuss

2020 Vorjahr

€ €

0 2.082,50
80.409,42 80.830,07
-10.050,00 - 10.500,00
-177,76 0,00

- 370,00 - 120,00

- 199,92 - 249,42

- 408,70 -1.800,05
-17.269,10 -18.967,53
-6,818,31 -1.607,33
-25.243,79 - 22.694,83
7.511,05 14.238,67
0,00 0,07
-51.938,07 -15.335,35
0,65 0,40
689,26 48.621,39
689,26 48.621,39
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" Anhang zum Jahresabschluss

A. Angewandte Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung wurden
nach den Vorschriften der 88 242ff. HGB unter
Berucksichtigung der erganzenden Vorschriften fur
Kapitalgesellschaften 88 264ff. HGB sowie §8150ff.
AktG erstellt.

Von dem Wabhlrecht des § 266 Abs. 1 Satz 3 HGB,
eine verkurzte Bilanz aufzustellen, wurde Kkein
Gebrauch gemacht.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem
Gesamtkostenverfahren erstellt. Die Erleichterung
nach 8 276 HGB wurde nicht in Anspruch
genommen.

Die Wertpapiere des Anlagevermogens sind zu
Anschaffungskosten angesetzt, vermindert um
aul3erplanmallige Abschreibungen gemald § 253
Abs. 2 Satz 3 HGB. Die Wertpapiere des
Umlaufvermégens wurden zu Anschaffungskosten
oder zum niedrigeren Bdrsenkurs am
Abschlussstichtag bewertet.

B. Erlauterungen zur Bilanz

1. Entwicklungen des Anlagevermdgens

Unter Beteiligungen ist die Beteiligung an der TBIS
AG in H6he von EUR 201,00 ausgewiesen.

Die Wertpapiere des Anlagevermdgens beinhalten
festverzinsliche Wertpapiere, Aktien und Fondsan-
teile.
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2. Umlaufvermdgen

Bei den Forderungen und sonstigen
Vermogensgegenstanden handelt es sich in voller
Hohe um Steuerrickforderungen.

Eigene Anteile stehen mit 3.015,00 € (4.500 Aktien)
zu Buche.

3. Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital in Héhe von EUR 779.990
setzt sich zusammen aus 779.990 Stuck
Inhaberaktien im Nennwert von je EUR 1,-.

Die gesetzliche Ricklage wurde gemald § 150 Abs.
2 AktG gebildet und blieb unverandert.

4. Ruckstellungen

Die Ruckstellungen bestehen tberwiegend aus den
erwarteten Kosten fur die Aufstellung des
Jahresabschlusses fur das Jahr 2020.

5. Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten
bestehen in Hohe von 0,36 €.

C. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlust-
rechnung

1. Die Ertrage aus dem Abgang von Gegenstanden
des Anlagevermdgens beliefen sich auf 80.409,42
€. Zuschreibungen zu Gegenstanden des
Anlagevermbgens wurden in einer Ho6he von
17.055,18 € vorgenommen.
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2. Die Personalaufwendungen betreffen die Bezlge
fur den Vorstand.

3. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
beinhalten eine Vielzahl verschiedener
Aufwendungen wie Kosten fur die Borsennotiz,
Aufwandsentschadigungen fir den Vorstand, HV-
Kosten, Kosten fir steuerrechtliche Beratung,
Registergebihren sowie Buromaterial, Porto,
Telefon- und Onlinekosten. Uberdies umfassen sie
Verluste aus dem Abgang von Gegenstanden des
Anlagevermogens in Hohe von 6.818,31 €.

4. Die Ertrage aus den anderen Wertpapieren und
Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens ergeben
sich aus Dividenden.

5. Die sonstigen Zinsen und A&hnliche Ertrage
bestehen aus Zinsertrdgen aus festverzinslichen
Wertpapieren und auf Bankguthaben.

6. Die Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf
Wertpapiere des Umlaufvermégens belaufen sich
auf 51.938,07 €.
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" | Organe

Aufsichtsrat

Carsten Mainitz
Hamburg
Vorsitzender

PD Dr. Georg Heldmann
Nurnberg
stellvertretender Vorsitzender

Wolfgang Steidl
Dettingen

Vorstand

Prof. Dr. Burkhard H. G6tz
Nurnberg

Antonio Napolitano
Falkenberg



