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Aufsichtsrat und Vorstand

Der Aufsichtsrat

Dipl.-Kaufmann Frank Fischer,
Hofheim,
(Vorsitzender)

Gerd vom Hoff,
Mdhltal,

(stellvertretender Vorsitzender)

Gunter Weispfenning,
Frankfurt am Main

Der Vorstand
Dipl.-Volkswirt Ralph Bieneck,
Darmstadt

Rechtsanwalt Reiner Sachs,
Frankfurt am Main



Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat den Vorstand wéhrend
des Geschéftsjahrs 2001 entsprechend
den durch Gesetz und Satzung zugewiese-
nen Aufgaben laufend Uberwacht. In funf
Sitzungen hat sich der Aufsichtsrat tber
die geschaftliche Entwicklung eingehend
unterrichten lassen. Zwischen diesen Sit-
zungen lieRen sich die Mitglieder des Auf-
sichtsrats, insbesondere sein Vorsitzender,
mindlich berichten.

Gegenstand eingehender Berichterstattung
und Er6rterung waren Grundsatzfragen der
Anlagepolitik und deren Umsetzung in
konkreten Anlageentscheidungen. Weitere
Schwerpunkte bildeten die Vorbereitung
und Durchfiihrung der drei im Geschafts-
jahr erfolgten Kapitalerhbhungen, die Ein-
beziehung der Aktien der Gesellschaft in
den Freiverkehr an der Frankfurter Wert-
papierbdrse sowie die auBerordentliche
Hauptversammlung vom 6. September
2001. Der Aufsichtsrat hat zu den vorge-
legten zustimmungspflichtigen Geschéaften
die Zustimmung erteilt. Der Aufsichtsrat hat
den Vorstand in seinen Mafnahmen mit
seinem Rat unterstitzt.

Der Jahresabschluss und der Lagebericht
wurden durch Herrn Dipl.-Kfm. Johannes
Wedding, Wirtschaftsprifer, Frankfurt am
Main, geprift. Es ergaben sich keine Bean-
standungen. Der Bestatigungsvermerk ist
uneingeschrankt erteilt. Der Bericht des
Abschlussprufers lag allen Mitgliedern des
Aufsichtsrats vor und wurde in der Bilanz-
sitzung des Aufsichtsrats in Gegenwart des
Abschlussprifers behandelt. Der Auf-
sichtsrat hat den Jahresabschluss und den
Lagebericht sowie den Bericht des Ab-
schlussprufers geprift und keine Einwéande
erhoben. Er hat den vom Vorstand auf-
gestellten Jahresabschluss gebilligt, der
damit gemal §172 AktG festgestellt ist.

Frankfurt am Main, im April 2002

Frank Fischer
Vorsitzender des Aufsichtsrats



Vorwort des Vorstands

Verehrte Aktionarinnen und Aktionare,

der erste Geschéftsbericht Gber ein voll-
sténdiges Geschéftsjahr der Shareholder
Value Beteiligungen AG liegt vor. Nach-
dem die Gesellschaft Ende 2000 gegrin-
det wurde, startete sie im Januar 2001
mit einer ersten Kapitalerh6hung, der
zwei weitere im Laufe des Jahres folgten.
Das Grundkapital wurde dadurch von
€ 50.000 auf € 4.650.000 erhoht. Nach
den Kapitalerh6hungen verteilten sich die
Aktien auf ca. 140 Aktionare, von denen die
Uberwiegende Anzahl unter einem Prozent
des Grundkapitals hielt. Kein Aktionar hielt
mehr als funf Prozent der Aktien.

Die Urspriinge der Gesellschaft liegen in
dem im Jahre 1980 gegrundeten Invest-
mentclub R 3000 aus Darmstadt. Der
Erfolg des Clubs mit einer durchschnitt-
lichen jahrlichen Rendite von rund 30%
in 20 Jahren miindete schlieBlich in der
Grundung der Shareholder Value Beteili-
gungen AG, die das erfolgreiche Anlage-
konzept mit der Konzentration auf unter-
bewertete bdrsennotierte Nebenwerte fort-
setzt.

Die Shareholder Value Beteiligungen AG
verfolgt das Konzept des Stock-Picking,
das auf Investitionen in ausgewahlte ein-
zelne Unternehmen - und nicht in ganze
Branchen und Mérkte — basiert. Dabei wird
eine Konzentration auf hdchstens 10 bis
15 Werte angestrebt. Dadurch wird eine
ausreichende Risikostreuung erreicht und
zugleich die wirksame Schwerpunktbildung
bei den ausgewahlten Einzeltiteln ermdg-
licht. Diese Strategie ermdglicht eine inten-
sive Analyse des einzelnen Unternehmens,
der Bilanzqualitat, des Managements, der
Produkte und der Markte. Dabei wird uber-
wiegend die Anlagestrategie des ,value
investing” verfolgt, also der Investition in
substanz- und ertragsstarke Werte.

Die Shareholder Value Beteiligungen AG
konzentriert sich aufgrund des vorhan-
denen Know-Hows auf die Investition in
Small-Caps, d.h. kleinere und dadurch
Uberschaubarere Unternehmen im Neben-
wertebereich. Solche Aktien stehen auf-
grund der begrenzten Anlagevolumina
nicht im Blickfeld der Banken und anderer
institutioneller GroRinvestoren. Entspre-
chend werden sie von deren Analysten
eher vernachlassigt. Das er6ffnet immer
wieder auBergewdhnlich giinstige Anlage-
moglichkeiten in exzellent positionierten
Gesellschaften, die von der Financial-
Community schlicht nicht wahrgenommen
werden und dadurch enorm unterbewertet
sind. Diese Unternehmen sind Spezialisten
und in ihren jeweiligen Nischen haufig Welt-
marktfuhrer.

Seit dem 26. Oktober 2001 ist die Aktie
der Shareholder Value Beteiligungen AG
in den Freiverkehr der Frankfurter Wert-
papierborse einbezogen. Im ersten halben
Jahr des Boérsendaseins wurden bereits
rund 25.000 Aktien im Gegenwert von
rund € 500.000 umgesetzt. Wir sind
bestrebt die Borsenliquiditat langfristig
weiter zu steigern. Die Entwicklung des
Kurses orientierte sich am inneren Wert
der Aktie. Nach einem Eroffnungskurs von
€ 17,90 im Oktober stellte sich zum
Jahresende 2001 ein Kurs von € 18,90 ein.

Das Borsenjahr 2001 war wohl eines der
schwierigsten Jahre tberhaupt. In diesem
Umfeld hat sich die Shareholder Value
Beteiligungen AG vergleichsweise gut be-
hauptet. Der innere Wert der Aktie fiel im
Jahresverlauf um 3,8% auf € 19,27. Dabei
ist zu berlcksichtigen, dass in diesem
Wert bereits samtliche Kosten fur Kapital-
erh6éhungen, Girosammelverwahrung, Bor-
sennotierung und Verwaltung enthalten
sind. Diese Kosten fallen zu einem grof3en
Teil nur einmalig an.



Der Jahresabschluss nach HGB berilick-
sichtigt vollstandige Abschreibungen auf
nicht realisierte Kursverluste — auch des
Anlagevermodgens - aber keine Zuschrei-
bungen auf nicht realisierte Kursgewinne.
Daher ist ein Jahresfehlbetrag ausgewie-
sen, der keine Mdoglichkeit einer Dividen-
denzahlung erdéffnet. Aussagekraftiger ist
aber die Entwicklung des inneren Werts
der Gesellschaft, denn diese Zahl bildet
den tatsachlichen Marktwert der im Port-
folio gehaltenen Aktien ab und gibt somit
ein realistisches Bild der Vermogenslage
der Gesellschaft.

Im Jahr 2001 verliefen besonders unsere
Engagements bei Koenig und Bauer sowie
Allianz Leben erfolgreich. Bei Koenig und
Bauer nutzten wir den Boom im Druck-
maschinenbau. Allianz Leben profitiert von
der immer wichtigeren Rolle der privaten
Altersvorsorge. Ausgesprochen negativ
gestaltete sich die Position in Balcke-Dirr,
jetzt Babcock Borsig. Hier wurden unsere
hohen Erwartungen in die Windenergie und
den Schiffbau nicht erfllt.

Im Rahmen unserer Anlagestrategie en-
gagieren wir uns auch bei Gesellschaften
mit Abfindungs- oder Ubernahmephan-
tasie. Durch die zum Jahresanfang in
Kraft getretene Squeeze-Out-Regelung
ist dieses Feld stark verbreitert worden.
Beim Squeeze-Out werden die Streu-
besitzaktionare gegen Abfindung zur Ab-
gabe ihrer Aktien gezwungen. Bei niedrig
bewerteten Unternehmen erdffnet eine
solche Abfindung die Mdoglichkeit der
Hebung stiller Reserven. Im ersten Quartal
2002 ging unser Engagement bei dem Tr-
schlosshersteller fir Kfz, Kiekert, mit
Anklndigung einer deutlich Uber dem
Borsenkurs liegenden Abfindung bereits
auf. Als weiteren Squeeze-Out-Kandida-
ten betrachten wir den Porzellanhersteller
Rosenthal.

Der Anlagehorizont der Shareholder Value
Beteiligungen AG ist mittelfristig ausge-
richtet. Die einzelnen Aktien werden in der
Regel mehrere Jahre gehalten und eroff-
nen somit die Mdoglichkeit der Teilnahme
an der Entwicklung einer Gesellschaft.
In diesem Sinne ist beispielsweise unser
Engagement an der schweizerischen
Comet zu sehen. Comet profitiert u.a. am
Boom im Bereich Sicherheitstechnik auf
Flugh&fen und hat eine vielversprechende
Neuentwicklung im Bereich Biotechnolo-
gie/Proteomik in der Pipeline. Diese Neu-
entwicklung wird demnachst am Markt
eingefuhrt und wird nach unserer Einschat-
zung in den nachsten Jahren rasante
Umsatz- und Ertragszuwachse generieren.
An dieser Entwicklung werden wir mit
unserem Engagement teilhaben.

Mit intensivem Aktienresearch wollen wir
zukunftige Entwicklungen mdglichst vor
dem Markt realistisch einschatzen und
durch frihe Kaufe konsequent nutzen.
Auch wenn dies nicht immer gelingt, sind
wir zuversichtlich durch sorgfaltige Ana-
lyse eine langfristige Wertsteigerung des
Unternehmens zu erzielen. Die Vergangen-
heit hat gezeigt, dass dies trotz der be-
stehenden vielféltigen Risiken moglich ist.

lhnen, verehrte Aktionarinnen und Aktio-

nére, danken wir fir das Interesse und das
Vertrauen, das Sie uns entgegenbringen.

Frankfurt am Main, im Marz 2002
Der Vorstand
der Shareholder Value Beteiligungen AG

Ralph Bieneck Reiner Sachs



Lagebericht

Die gesamtwirtschaftliche Situation im
Berichtsjahr mit einem Absinken des
Wachstums des Bruttoinlandsprodukts
in Deutschland auf 0,6% und einer Re-
zession in den USA hat die Aktienmarkte
erheblich belastet. Auch massive Zinssen-
kungsschritte der Notenbanken konnten
dem nur begrenzt entgegen wirken. Der
DAX sank im Jahresverlauf um 19,89%,
der MDAX um 7,5% und der SDAX um
23,0%.

Geschéftsverlauf und Lage

In diesem Umfeld hat sich die Strategie
unserer Gesellschaft der Anlage in unter-
bewertete Aktien des Nebenwerteseg-
ments weitgehend bewdhrt. Im Jahres-
verlauf sank der innere Wert pro Aktie
von € 20,03 um 3,8% auf € 19,27. (Der
innere Wert pro Aktie ergibt sich aus dem
Verkehrswert des Gesellschaftsvermégens,
vermindert um Verbindlichkeiten und Riick-
stellungen fiur zukinftige Verbindlichkeiten
der Gesellschaft, dividiert durch die Anzahl
der Aktien). Damit war der Riickgang deut-
lich geringer als bei den maRgeblichen
Aktienindices und der Verlauf besser als bei
den meisten Aktienfonds.

Im Jahresverlauf entwickelte sich der innere
Wert wie folgt:

29. Dezember 2000 € 20,03
31. Méarz 2001 € 20,74
29. Juni 2001 € 22,70
28. September 2001 € 16,98
28. Dezember 2001 € 19,27

Das Geschaftsjahr der Gesellschaft war
wesentlich von drei Kapitalerhhungen

gepragt.

Im Januar und Februar wurde das Grund-
kapital aufgrund eines Beschlusses der
Hauptversammlung vom 9. Januar durch
Ausgabe von 201.000 Aktien zum Aus-
gabebetrag von € 20,- um € 2.001.000,-
auf € 2.051.000,— erhoht. In die Kapital-
ricklage wurden dabei € 2.001.000,- ein-
gezahlt.

Im Mai folgte eine weitere Erh6hung aus
genehmigtem Kapital um € 1.025.000,—
auf € 3.076.000,— durch Ausgabe von
102.500 Aktien zum Ausgabebetrag von
€ 20,50. In die Kapitalriicklage wurden da-
bei € 1.076.250,- eingezahlt.

Am 6. September beschloss eine aufer-
ordentliche Hauptversammlung eine Ka-
pitalerhdhung um bis zu € 3.076.000.
Diese Kapitalerhdhung wurde im Okto-
ber und November im Umfang von
€ 1.574.000,- durch Ausgabe von 157.400
Aktien zum Ausgabebetrag von € 17,50
durchgefiihrt. In die Kapitalricklage wur-
den dabei € 1.180.500,- eingezahlt. Wah-
rend die ersten beiden Kapitalerh6hungen
Uberzeichnet waren, war bei der dritten
Kapitalerh6hung eine starke Verunsiche-
rung vieler Aktionare aufgrund der ange-
spannten Wirtschafts- und Erwartungslage,
die durch die Terroranschlage des 11. Sep-
tember und ihre Auswirkung auf die Aktien-
markte nochmals verstarkt wurde, spirbar.
Sie wurde daher nicht in vollem Umfang
ausgeschopft.

Die Kapitalerhbhungen erfolgten jeweils
unter Gewahrung des vollen Bezugsrechts.
Bei Teilnahme an allen drei Kapitalerho-
hungen im Rahmen der Bezugsrechte wur-
den die Aktien zum Durchschnittsbetrag
von € 18,83 erworben. Dem stand zum
Jahresende ein innerer Wert von € 19,27
gegentiber.



Seit dem 26. Oktober sind die Aktien in
den Freiverkehr an der Frankfurter Wert-
papierbdrse einbezogen. Am 28. Dezem-
ber betrug der Borsenkurs € 18,90.

Die Aktionédre der Gesellschaft haben bis
zum 31. Dezember € 4.650.000 in das
Grundkapital sowie weitere € 4.307.750
in die Kapitalriicklagen eingezahlt, ins-
gesamt also € 8.957.750,-. Dem stand
am 31. Dezember ein innerer Wert von
€ 8.962.124,72 gegenuber. Das bedeutet,
dass nach Abzug der Kosten fur die
Durchfihrung der Kapitalerh6hungen, die
Borseneinfihrung und den laufenden Be-
trieb insgesamt ein Wertzuwachs erzielt
wurde.

Im Jahresabschluss ergibt sich trotzdem
ein Fehlbetrag von € 509.063,42, da nicht
realisierte Kursverluste voll abgeschrieben
wurden, aber keine Zuschreibung fur nicht
realisierte Kursgewinne erfolgt. Diese Ab-
schreibungen betrugen € 633.170,23.
Durch Ver&uRerungen von Wertpapieren
wurde per Saldo Kursgewinne von
€ 30.731,53 realisiert. Es wurden Dividen-
denertrage einschlielllich Korperschafts-
steuerguthaben von € 288.198,79 erzielt.

Das Vermogen der Gesellschaft war zum
Geschéftsjahresende in Aktien 16 Deut-
scher und Schweizer Gesellschaften im
Gesamtwert von € 8.020.910,46 inve-
stiert. Die funf grof3ten Positionen waren:
Babcock Borsig AG, Comet Holding AG,
M-Tech Technologie und Beteiligungs AG,
Rosenthal AG und WMF Wiurttember-
gische Metallwarenfabrik AG. Kein ein-
zelner Wert Uberschritt einen Anteil von
10% des Portfolios. Die liquiden Mittel
betrugen € 679.405,14 und waren Uber-
wiegend in einem Geldmarktfonds an-
gelegt. Es bestand ein Kreditrahmen von
1 Mio. €, der im Jahresverlauf teilweise in
Anspruch genommen war. Am Geschéfts-

jahresende bestanden keine Bankverbind-
lichkeiten.

Die Shareholder Value Beteiligungen AG
war als Aktionarin an der BDAG Balcke-
Dirr AG beteiligt. Diese wurde im Juli im
Wege der Neugrindung mit der Babcock
Borsig AG verschmolzen. Die Aktionare
der BDAG erhielten fur je eine Aktie der
BDAG eine Aktie der Babcock Borsig AG
(neu) sowie eine bare Zuzahlung von
0,18 €. Der Vorstand erachtet das Um-
tauschverhdltnis als zu niedrig bemessen.
Die Shareholder Value Management AG
hat daher gem. 8§ 15, 305 ff UmwG die
gerichtliche Festsetzung eines weiteren
Ausgleichs durch bare Zuzahlung bean-
tragt. Eine eventuelle Nachzahlung auf-
grund dieses Spruchverfahrens wird auch
zu Gunsten der Shareholder Value Betei-
ligungen AG wirken.

Die Shareholder Value Beteiligungen AG
unterhalt keinen eigenen Burobetrieb und
hat keine eigenen Angestellten. Fur die
Nutzung der Research- und Birokapazi-
taten der Shareholder Value Management
AG zahlt sie eine jahrliche Vergitung
in Hohe von 1% des Depotvolumens.
Diese Vergltung betrug im Geschéftsjahr
€ 74.403,31. Die Mitglieder des Vorstands
erhielten keine Bezilige durch die Share-
holder Value Beteiligungen AG. Ubersteigt
der jahrliche Anlageerfolg 10% so erhélt
die Shareholder Value Management AG
eine zusatzliche Erfolgsbeteiligung von
10 % der darliber hinaus erwirtschafteten
Ertrage. Diese Erfolgsbeteiligung fallt
erst an, wenn eventuelle Verluste aus Vor-
jahren ausgeglichen sind. Im Geschéftsjahr
2001 wurde keine Erfolgsbeteiligung
gezahlt.



Risikouberwachung

Zur Fraherkennung und zur Vermeidung
von Entwicklungen, die den Fortbestand
der Gesellschaft geféahrden (8 91 Abs. 2
Satz 2 AktG), verfugt die Shareholder Value
Beteiligungen AG uber ein Risikomanage-
mentsystem.

Als Beteiligungsgesellschaft, die aus-
schlieBlich in bdrsennotierte Beteiligungen
investiert, ist die Shareholder Value Be-
teiligungen AG den Kursrisiken einzelner
Aktien sowie dem allgemeinen Branchen-
risiko, das in der Volatilitat der Aktienmark-
te besteht, ausgesetzt. Diesen Risiken wird
durch Standards bei der Auswahl von
Investments, der Uberwachung der Ent-
wicklung der Beteiligungen, zur Diversifika-
tion des Portfolios und zum Leverage-Grad
der Gesellschaft Rechnung getragen. Diese
Standards wurden eingehalten. Bestands-
geféhrdende Risiken sind nicht erkennbar.

Ausblick

In den ersten Wochen des Geschaftsjahres
2002 konnte ein moderater Anstieg des
Wertes der Gesellschaft erzielt werden.
Mit dem aufgebauten Portfolio sehen wir
gute Chancen, diesen Weg im Jahres-
verlauf erfolgreich fortzusetzen. Aufgrund
der weiter bestehenden konjunkturellen
Unsicherheiten und der Abhé&ngigkeit von
der allgemeinen Borsenentwicklung sind
dazu jedoch keine verlasslichen Prognosen
moglich.

Vorgénge von besonderer Bedeutung nach

dem Schluss des Geschéftsjahres sind
nicht eingetreten.

Frankfurt am Main, im Marz 2002

Der Vorstand



Jahresabschluss der
Shareholder Value Beteiligungen AG

Gewinn- und Verlustrechnung
vom 01. 01. 2001 bis 31.12.2001

1. sonstige betriebliche Ertrage
2. sonstige betriebliche Aufwendungen

3. Ertrédge aus anderen Wertpapieren
und Ausleihungen des Finanzanlagevermodgens

4. sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage

5. Abschreibungen auf Finanzanlagen
und auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens

6. Zinsen und &hnliche Aufwendungen
7. Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit
8. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
9. Jahresfehlbetrag (Vorjahr Jahresiiberschuss)
10. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr
11. Einstellung in die gesetzliche Riicklage

12. Bilanzverlust (Vorjahr Bilanzgewinn)

Geschéftsjahr Vorjahr
€ €
171.824,67 9.799,12
322.049,99 4.081,65
281.264,65 0,00
10.680,00 0,00
633.170,23 389,31
16.626,30 0,00
-508.077,20 5.328,16
- 986,22 —-2.672,00
-509.063,42 2.656,16
23,36 0,00
0,00 133,00
- 509.040,06 2.523,16




Jahresabschluss der
Shareholder Value Beteiligungen AG

Bilanz zum 31 Dezember 2001
Aktiva

A. Anlagevermdgen

I.  Finanzanlagen
Wertpapiere des Anlagevermdgens

B. Umlaufvermégen

I.  Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstande

sonstige Vermégensgegenstande

Il.  Wertpapiere

sonstige Wertpapiere

lll. Kassenbestand, Bundesbank-
guthaben, Guthaben bei
Kreditinstituten und Schecks

Summe Aktiva

10

Geschéftsjahr Vorjahr
€ €
7.069.541,26 0,00
781.000,32 53.846,73
1.080.966,91 27.538,00
36.642,64 26.595,49
8.968.151,13 107.980,22




Passiva

A. Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital

Kapitalriicklage

. Gewinnriicklagen

gesetzliche Ricklagen

. Bilanzverlust (Vorjahr Bilanzgewinn)

davon Gewinnvortrag aus Vorjahr
€ 23,36

B. Riuckstellungen

1.

2.

Steuerriickstellungen

sonstige Ruckstellungen

C. Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen
— davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr € 0,00
(€ 89,56)

sonstige Verbindlichkeiten

— davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr
€ 503.308,19 (€ 562,50)

Summe Passiva

0,00

16.000,00

0,00

503.308,19

Geschéftsjahr Vorjahr
€ €

4.650.000,00 50.000,00
4.307.750,00 50.000,00
133,00 133,00
-509.040,06 2.523,16
2.672,00
16.000,00 2.000,00
89,56
503.308,19 562,50
8.968.151,13  107.980,22

11



Anhang

Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss der Shareholder
Value Beteiligungen AG (im folgenden
kurz ,Gesellschaft* genannt) fir das Ge-
schéaftsjahr vom 01.01.- 31.12.2001
wurde nach den Bilanzierungs- und Be-
wertungsvorschriften des Handelsgesetz-
buches erstellt. Erganzend hierzu waren
die Vorschriften des Aktiengesetzes und
der Satzung zu beachten.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde
nach dem Gesamtkostenverfahren aufge-
stellt.

Die Gesellschaft ist eine kleine Kapital-
gesellschaft im Sinne des § 267 HBG. Die
Prifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts erfolgt freiwillig.

Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden

Die Bewertung der Wertpapiere des An-
lagevermogens erfolgte mit den Anschaf-
fungskosten einschlieBBlich Anschaffungs-
nebenkosten. Soweit der Kurswert am
Bilanzstichtag niedriger war wurden ent-
sprechende Abschreibungen vorgenommen.

Die Wertpapiere des Umlaufvermégens
wurden mit den Anschaffungskosten oder

dem niedrigeren Kurswert zum 31.12.2001
aktiviert. Die Bewertung der sonstigen
Vermogensgegenstande erfolgte mit dem
Nominalwert.

Vermogensgegenstande in Fremdwahrung
wurden mit den Anschaffungskosten oder
dem niedrigeren Kurswert zum Bilanzstich-
tag bewertet.

Die sonstigen Rickstellungen wurden fir
ungewisse Verbindlichkeiten und erkenn-
bare Risiken gebildet und sind hinreichend
dotiert.

Der Ansatz der Verbindlichkeiten erfolgte
mit dem Rickzahlungsbetrag.

Angaben zu Einzelposten der
Bilanz

Die Entwicklung des Anlagevermogens
ist aus dem beigefiigten Anlagespiegel
ersichtlich.

Die sonstigen Vermdgensgegensténde set-
zen sich zusammen aus Schwebeum-
satzen (T€ 643) und Steuererstattungsan-
spriichen (T€ 138).

Die sonstigen Wertpapiere enthalten Geld-
marktfondsanteile in Hohe von T€ 641.

Das Grundkapital und die Kapitalriicklage wurden im Geschaftsjahr wie folgt erhoht:

Aktien
Stand 01.01.2001 5.000
Beschluss vom 09.01.2001 200.100
Beschluss vom 09.01.2001 102.500
Beschluss vom 06.09.2001 157.400
Stand 31.12.2001 465.000
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Grundkapital Kapitalriicklage

€ €
50.000,00 50.000,00
2.001.000,00 2.001.000,00
1.025.000,00 1.076.250,00
1.574.000,00 1.180.500,00
4.307.750,00

4.650.000,00



Auf der Hauptversammlung vom 09. 01 2001
wurde eine Kapitalerhéhung um
€ 2.001.000,00 beschlossen. Gleichzeitig
wurde der Vorstand erméachtigt, bis zum
09.01.2006 das Grundkapital um weitere
€ 1.025.000,00 zu erhéhen. Von dieser Er-
méchtigung hat der Vorstand im Geschéfts-
jahr in voller Héhe Gebrauch gemacht.

Auf der Hauptversammlung vom 06. 09. 2001
wurde eine weitere Kapitalerhdhung bis zu
€ 3.076.000,00 beschlossen. Diese Erho-
hung wurde in H6he von € 1.574.000,00
durchgefiihrt. Gleichzeitig wurde der Vor-
stand ermachtigt, bis zum 05.09.2006
das Grundkapital mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats durch Ausgabe neuer Aktien
gegen Bareinlage einmal oder mehrmals,
insgesamt jedoch héchstens um einen
Betrag von € 2.000.000,00 zu erhohen. Hier-
von wurde im Geschaftsjahr kein Gebrauch
gemacht.

Das Grundkapital wurde in auf Inhaber
lautende Stuckaktien mit einem rechne-
rischen Anteil am Grundkapital von je
10 EUR ausgegeben. Durch die Erhdhung
des Grundkapitals von € 50.000,00 auf
€ 4.650.000,00 hat sich die Anzahl der
Aktien von 5.000 auf 465.000 erhght.

Die sonstigen Riuckstellungen beinhalten
hauptsachlich die Kosten fur die Erstellung
und Prufung des Jahresabschlusses.

Bei den sonstigen Verbindlichkeiten han-
delt es sich um Schwebeumsétze; sie
sind innerhalb eines Jahres fallig. Es sind
keine Verbindlichkeiten aus Steuern oder
Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen
Sicherheit enthalten.

Angaben zu Einzelposten der
Gewinn- und Verlustrechnung

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge ent-
halten hauptséachlich Gewinne aus der
VerauBerung von Wertpapieren (T€ 172).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen enthalten im Wesentlichen Verluste
aus der VerduBerung von Wertpapieren
(T€ 141) und Kosten fiir die Verwaltung
des Depots durch die Shareholder Value
Management AG (T€ 86). Die Ubrigen
Aufwendungen betreffen hauptséchlich
Kosten fur die Durchfiihrung der Kapital-
erhdéhungen, die Girosammelverwahrung
sowie Kosten fur die Einbeziehung der
Aktien der Shareholder Value Beteiligungen
AG in den Freiverkehr.

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag

betreffen das Ergebnis der gewdhnlichen
Geschéftstatigkeit.
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Angaben zum Jahresergebnis

Der Jahresabschluss wurde gemall § 268
Abs.1 HGB unter Berlcksichtigung der
teilweisen Verwendung des Jahresergeb-
nisses aufgestellt.

Der Jahresfehlbetrag in HoOhe von
€ 509.063,42 wird nach Verrechnung mit
dem Gewinnvortrag in Hohe von € 23,16
auf neue Rechnung vorgetragen.
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Sonstige Angaben

Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden die
Geschéfte der Gesellschaft gefiihrt durch:

Herrn Dipl.-Volkswirt Ralph Bieneck,

Herrn Reiner Sachs, Rechtsanwalt.

Die Vorstande haben im Geschéftsjahr
keine Bezlige erhalten.

Der Aufsichtsrat besteht aus:

Herrn Dipl.-Kaufmann Frank Fischer,
Vorsitzender des Aufsichtsrats,

Herrn Gerd vom Hoff, Kaufmann,
stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats,

Herrn Ginter Weispfenning, Kaufmann.

Mitgliedschaften in weiteren Aufsichts-
raten:

Herr Giinter Weispfenning ist Vorsitzender
des Aufsichtsrates der
Shareholder Value Management AG

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrats
betrugen € 2.250,00.



Entwicklung des Anlagevermdgens zum 31. Dezember 2001
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Bestatigungsvermerk

Dem Jahresabschluss fur das Geschéfts-
jahr 2001 und dem Lagebericht wurde
folgender uneingeschrankter Bestatigungs-
vermerk erteilt:

slch habe den Jahresabschlufl unter Ein-
beziehung der Buchfuhrung mit dem Lage-
bericht der Shareholder Value Beteili-
gungen AG, Frankfurt am Main, fir das
zum 31.12.2001 endende Geschéftsjahr
gepruft. Die Buchfihrung und die Auf-
stellung des Jahresabschlusses nach den
deutschen handelsrechtlichen Vorschrif-
ten und den erganzenden Regelungen in
der Satzung liegen in der Verantwortung
der Gesellschaft. Meine Aufgabe ist es,
auf der Grundlage der von mir durch-
gefiihrten Prufung eine Beurteilung Uber
den Jahresabschlul3 unter Einbeziehung
der Buchfiihrung abzugeben.

Ich habe meine Jahresabschluprifung
nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) fest-
gestellten Grundsatze ordnungsmaRiger
AbschluBprifung vorgenommen. Danach
ist die Prifung so zu planen und durch-
zufuhren, daR Unrichtigkeiten und Ver-
stoRe, die sich auf die Darstellung des
durch den JahresabschluB unter Beach-
tung der Grundsatze ordnungsmaRiger
Buchfihrung und durch den Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich aus-
wirken, mit hinreichender Sicherheit er-
kannt werden. Bei der Festlegung der
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Prafungshandlungen werden Kenntnisse
Uber die Geschaftstatigkeit und das wirt-
schaftliche und rechtliche Umfeld der
Gesellschaft sowie die Erwartungen Uber
mogliche Fehler berlicksichtigt. Im Rahmen
der Prufung werden die Wirksamkeit des
internen Kontrollsystems sowie Nachweise
fur die Angaben in Buchfuhrung, Jahres-
abschlull und Lagebericht vornehmlich auf
der Basis von Stichproben beurteilt. Die
Prufung umfalt die Beurteilung der an-
gewandten Bilanzierungsgrundséatze und
der wesentlichen Einschatzungen des
Vorstands sowie die Wirdigung der Ge-
samtdarstellung des Jahresabschlusses.
Ich bin der Auffassung, dal meine Pru-
fung eine hinreichend sichere Grundlage
fur meine Beurteilung bildet.

Meine Prufung hat zu keinen Einwendun-
gen gefihrt.

Nach meiner Uberzeugung vermittelt der
JahresabschluR unter Beachtung der
Grundsétze ordnungsmaRiger Buchfihrung
ein den tatsachlichen Verhdaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der Gesellschaft.”

Frankfurt am Main, den 12.03. 2002

Dipl.-Kfm. Johannes Wedding
(Wirtschaftsprifer)
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