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Mehrjahresibersicht
(Werte jeweils zum Jahresende)

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Anzahl| Aktien 465.000 465.000 465.000 465.000 465.000 EsiErgslel

TE€ T€ TE€ T€ TE€ TE€

Innerer Wert 8.962 7.162 9.592 11.163 13.660 18.542

Gewinn und Verlustrechnung

Realisierte Kursgewinne 31 310 1.493 1.271 2.673
Ertrage aus Wertpapieren (Dividenden) 288 156 150 297 328
Verwaltungskosten Depot (inkl. MwSt.) 86 98 99 153 229
Abschreibungen auf Wertpapiere 633 1.688 322 494 488
Ergebnis der gewohnlichen

Geschaftstatigkeit -508 -1.361 1.305 1.015 2.359
Jahresergebnis -509 -1.362 1.287 1.014 2.301
Bilanz

Wertpapiere des Anlagevermégen 7.070 7.755 9.397 10.188 9.114
Wertpapiere des Umlaufvermégen 1.081 282 304 1.950 2.531
Eigenkapital nach HGB 8.449 7.087 8.374 9.388  11.457
Verbindlichkeiten ggu. Kreditinstituten 0K] 977 1.356 2.920 189
Werte je Aktie € € € € €
Innerer Wert 19,27 15,40 20,63 24,01 29,38
Eigenkapital nach HGB 18,17 15,24 18,01 20,19 24,64
Stille Reserven Wertpapiere 1,10 0,17 2,61 3,74 4,71
Jahresergebnis -1,09 -2,93 2,77 2,18 4,95
Dividende 0,00 0,00 0,00 0,50 0,60
Dividendenbonus 0,00 0,00 0,00 0,00 1,40
Borsenkurs Jahresende 18,90 15,30 19,30 20,20 23,45
Borsenkurs Jahreshoch 18,90 20,50 19,30 21,50 25,00
Borsenkurs Jahrestief 17,20 13,60 11,49 18,50 19,50

*Dividendenvorschlag zur Hauptversammlung



Portrait

Die Shareholder Value Beteiligungen AG (gegriindet 2000) ist ein Spezialist flr Investments in borsennotier-
te Aktien aus dem Nebenwertebereich. Ein besonderer Fokus liegt dabei auf Squeeze-Outs und anderen
Sondersituationen. Investiert wird aufgrund des oftmals engen Kontakts zum Management nur in Aktien
aus dem D A CH - Raum. Ziel ist es, eine mdglichst hohe Gesamtrendite zu erreichen. Diese setzt sich aus
Kurssteigerungen einerseits und Dividendenzahlungen andererseits zusammen und wird durch die Ent-
wicklung des inneren Wertes der Shareholder Value Beteiligungen AG Aktie ausgedriickt. Beim Anstreben
dieses Ziels soll das Risiko der Aktienanlage in der langfristigen Entwicklung gering gehalten werden.

Die Shareholder Value Beteiligungen AG verdankt ihren Erfolg dem tiefen Marktverstandnis und der lang-
jahrigen Expertise der Portfoliomanager sowie intensiver Analyse und einem ausgefeilten, bewéahrten
Investmentprozess. In dessen Fokus stehen unterbewertete Substanzwerte, die Uber ein aussichtsreiches
Geschéaftsmodell sowie eine solide Bilanz und damit entsprechendes Kurspotential verfligen. Die Share-
holder Value Beteiligungen AG setzt dabei auf eine nachhaltige Entwicklung. Das Portfoliomanagement
nimmt seine Aktion&rsrechte aktiv wahr. So ist die Shareholder Value Beteiligungen AG des Ofteren auch
bei Squeeze-Out Situationen investiert und greift dabei auf fundiertes juristisches Know-how zuriick, das
ihr einen Performancevorsprung verschaffen kann.

Mit dem Stockpicking-Ansatz bei Small- und Midcaps ist die Shareholder Value Beteiligungen AG in
einer aussichtsreichen Nische mit unterdurchschnittlichem professionellem Wettbewerb tétig. Wéhrend
Nebenwerte bei vielen institutionellen Anlegern aufgrund ihrer Anlagerichtlinien und der geringen Liquiditat
nicht zum Investmentuniversum gehdren, bieten sie wegen der vielfach unzureichenden Informationsver-
arbeitung durch die Anleger liberdurchschnittliche Chancen.

Das auf rund 15 Titel fokussierte Portfolio erméglicht es bei ausreichender Risikostreuung, Anlagechancen
gezielt und mit signifikantem Effekt auf die Gesamtrendite wahrzunehmen. Auf diese Weise ist die
Shareholder Value Beteiligungen AG in der Lage, Uberrenditen zu erzielen. Die Shareholder Value
Beteiligungen AG setzt so den erfolgreichen Anlagestil des bereits im Jahr 1980 gegriindeten Aktienclubs
»R 3000“ fort, der personell und vom Mittelaufkommen den Vorlaufer des Unternehmens bildet.
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Rechtsanwalt Reiner Sachs, Vorstand Dipl.-Volkswirt Ralph Bieneck, Vorstand

Glnter Weispfenning, Aufsichtsrat Dr. Michael Drill, Aufsichtsrat Gerd vom Hoff, Aufsichtsrat
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Aufsichtsrat und Vorstand

Der Aufsichtsrat

Dr. Michael Drill
Kronberg
(Vorsitzender)

Gerd vom Hoff
Idar-Oberstein,
(stellvertretender Vorsitzender)

Glnter Weispfenning
Frankfurt am Main

Der Vorstand

Dipl.-Volkswirt Ralph Bieneck

Seeheim-Jugenheim

Rechtsanwalt Reiner Sachs
Frankfurt am Main

Aufsichtsrat und Vorstand
03




& o
™
®
@
(]

®
™

I
@
& o
@ o
®
e &

™
(]

& o
™
®
@
(]

I
@
]
™
®
™

e @
®

@
[ I

e @

®
e @
[ I

e @
[
@
(]

e @
®

@
[ I

™
®
e @
(]

Bericht des Aufsichtsrats
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Dr. Michael Drill, Vorsitzender des Aufsichtsrats




Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat den Vorstand wéhrend des Geschéftsjahrs 2006 entsprechend den durch Gesetz und
Satzung zugewiesenen Aufgaben laufend Uberwacht. In sechs Sitzungen hat sich der Aufsichtsrat Uber die
geschéftliche Entwicklung eingehend unterrichten lassen. Zwischen diesen Sitzungen wurden Beschllsse
im Umlaufverfahren gefasst und lieBen sich die Mitglieder des Aufsichtsrats, insbesondere sein Vorsitzen-
der, mundlich berichten.

Gegenstand eingehender Berichterstattung und Erdrterung war die Durchfiihrung einer Kapitalerhéhung.
Der Aufsichtsrat hat die Zustimmung zu der Durchfihrung der Kapitalerhéhung und der Festlegung der
Modalitaten erteilt. Gegenstand der Beratungen war wiederum die Frage, wie der Abschlag zwischen dem
innerem Wert und dem Borsenkurs der Gesellschaft verringert werden kénnte. In deren Ergebnis wurde eine
IR-Agentur zur Verstéarkung der Kapitalmarktkommunikation beauftragt, der Wechsel in das Segment Entry
Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse durchgefiihrt und eine Wertpapierhandelsbank als Designated
Sponsor fur den Handel der Aktien im elektronischen Handelssystem Xetra beauftragt. Auch Grundsatz-
fragen der Anlagepolitik und deren Umsetzung in konkreten Anlageentscheidungen waren Gegenstand
eingehender Beratungen. Der Aufsichtsrat hat den Vorstand in seinen MaBnahmen mit seinem Rat unter-
stutzt. Der Hauptversammlung wird fir das Geschaftsjahr 2006 die Ausschittung einer Dividende 0,60 €
vorgeschlagen.

Der Jahresabschluss und der Lagebericht wurden durch die WEDDING & Cie. GmbH Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft, Frankfurt am Main, geprift. Es ergaben sich keine Beanstandungen. Der Bestétigungsver-
merk ist uneingeschrankt erteilt. Der Bericht des Abschlussprifers lag allen Mitgliedern des Aufsichts-
rats vor und wurde in der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats in Gegenwart des Abschlusspriifers behandelt.
Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss und den Lagebericht sowie den Bericht des Abschlussprifers
geprift und keine Einwénde erhoben. Er hat den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss gebilligt, der
damit gemaB § 172 AktG festgestellt ist.

Auf der Hauptversammlung am 17. Mai 2006 wurde Herr Dr. Michael Drill, Kronberg, neu in den Aufsichtsrat
gewahlt. In der anschlieBenden Aufsichtsratssitzung wurde Herr Dr. Drill zum Aufsichtsratsvorsitzenden
gewdhlt. Herr Frank Fischer ist mit Beendigung der Hauptversammlung am 17. Mai 2006 aus dem Auf-
sichtsrat ausgeschieden.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand der Shareholder Value Beteiligungen AG filir seine Arbeit und den
Aktionéren fur ihre Unterstiitzung.

Frankfurt am Main, im Marz 2007

Dr. Michael Dirill

Vorsitzender des Aufsichtsrats

Bericht des Aufsichtsrats
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Bericht des Vorstands

Verehrte Aktiondrinnen und Aktionare,

das vergangene Geschéftsjahr verlief trotz insgesamt sehr guter Bérsenentwicklung fiir die Shareholder
Value Beteiligungen AG durchwachsen. Das Depot erreichte aber dennoch im Jahr 2006 eine Performance
von 7,5%. Im Vergleich mit einer Steigerung des SDAX um 31% kann dies allerdings nicht zufrieden
stellen.

Der innere Wert der Gesellschaft belief sich zum Jahresende 2006 auf € 26,58 je Aktie (Vorjahr €29,38).
Dieser Wert stellt die insgesamt verwalteten Mittel von € 18,5 Mio. (Vorjahr € 13,6 Mio.) dar. Beim inneren
Wert werden die einzelnen Depot-Positionen mit ihren jeweiligen Borsenkursen bewertet, er beinhaltet
somit auch die stillen Reserven (€ 4,18 Pro Aktie), also die noch nicht realisierten Kursgewinne. Diese
durfen nach dem Niederstwertprinzip nicht im HGB-Abschluss ausgewiesen werden. Der Riickgang des
inneren Werts im Vergleich zum Vorjahreszeitpunkt ist auf die hohe Dividendenausschittung im Mai 2006
sowie auf die Effekte aus der Kapitalerhdhung im Juli 2006 zurlickzuflhren. Die Kapitalerhdhung fihrte
nach Kosten von T€188 zu einem Mittelzufluss von T€4.462.

Der Jahreslberschuss fir das Geschéftsjahr 2006 erlaubt wieder die Ausschiittung einer Dividende von
€ 0,60 an die Aktiondre der Shareholder Value Beteiligungen AG. Der Jahresliberschuss erreichte 2006
einen Wert von € 440.995,02 im Vergleich zu € 2.301.348,97 im Vorjahreszeitraum. Die vorgesehene
Dividende bedeutet eine Erhdhung der Ausschiittungssumme bezogen auf die Basisdividende von 50%,
da das Grundkapital und somit die Anzahl der Aktien im Jahr 2006 um 50% erh&ht wurde. Die Zahlung
eines Bonus ist aufgrund des niedrigeren Jahrestberschusses nicht sinnvoll. Zur Hauptversammlung 2007
schlagen Vorstand und Aufsichtsrat vor, aus dem Bilanzgewinn des Jahres 2006 von € 640.180,33 eine
Ausschittung an die Aktiondre von insgesamt €418.500,00 vorzunehmen. Durch die Dividendenzahlung
erhalten die - vielfach langfristig orientierten — Aktionére eine Beteiligung am Ergebnis und einen Mittel-
zufluss, ohne Aktien verkaufen zu missen. Aus dem Jahresiberschuss wurden zudem €220.000,00 vorab
in die Gewinnrlicklagen eingestellt. Durch diese gleichzeitige Thesaurierung von Teilen des Ergebnisses
soll weiteres Wachstum der Gesellschaft ermdglicht werden; auch, um in eine am Kapitalmarkt relevante
GroBe hineinzuwachsen. Der restliche Bilanzgewinn von € 221.680,33 soll auf die neue Rechnung des
Geschéftsjahres 2007 vorgetragen werden. Auf Basis des Jahresschlusskurses der Aktie der Shareholder
Value Beteiligungen AG von €22,92 (Xetra) errechnet sich eine Dividendenrendite von 2,6%.

Die Shareholder Value Beteiligungen AG investiert in chancenreiche Aktien aus dem Nebenwertebereich.
Hierbei liegt der Fokus auf Value-Investing sowie Sondersituationen mit einem besonderen Schwerpunkt
auf Squeeze-Out-Verfahren. Im Anschluss an diese zwangsweisen Verkdufe der Aktien folgt i.d.R. ein
gerichtliches Spruchstellenverfahren zur Feststellung der angemessenen Bewertung der Aktien. Hierbei
wird oftmals vom Gericht als angemessene Abfindung ein héherer Wert pro Aktie festgelegt, als zunédchst
den freien Aktionédren angeboten. Zurzeit befindet sich ein gesamtes Einreichungsvolumen von €3,3 Mio.
in mehreren Spruchstellenverfahren. Hieraus kénnten der Shareholder Value Beteiligungen AG Nachbes-
serungen zuflieBen. Diese Nachbesserungen sind allerdings ungewiss und werden daher nicht als Ver-
mdgenswerte bilanziert und auch nicht bei der Berechnung des inneren Werts berlicksichtigt.

Bericht des Vorstands
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Der langfristige Anlagestil erfordert es, die langfristige Wertentwicklung der Shareholder Value
Beteiligungen AG zu betrachten. Seit Griindung vollzog die Gesellschaft vier Kapitalerhbhungen, drei
im Jahr 2001 und eine im vergangenen Geschaftsjahr 2006. Die Aktiondre zahlten dabei insgesamt
€ 13,6 Mio. ein. Aktionare, die an sdmtlichen Kapitalerhéhungen vollstdndig teilnahmen, zahlten durch-
schnittlich € 19,22 pro Aktie. Zum Ende des Jahres 2006 betrug das Vermdgen der Shareholder Value
Beteiligungen AG € 18,5 Mio. Das Vermdgen stieg somit durch Kursgewinne und Dividendeneinnahmen
insgesamt um €4,9 Mio., das sind 36% nach Kosten. Zudem erhielten die Aktionédre Ausschuttungen von
insgesamt € 1,16 Mio. Im Zeitraum von 2001 bis 2006 konnte somit eine deutliche Verm&gensmehrung

erzielt werden.

Der Jahresanfang 2007 war wiederum vielversprechend. Die Aktienkurse stiegen auf breiter Basis
weiter an. Auch der innere Wert pro Aktie der Shareholder Value Beteiligungen AG ist per Ende Februar auf
€28,08 gestiegen.

Rechtsanwalt Reiner Sachs, Vorstand :: Dipl.-Volkswirt Ralph Bieneck, Vorstand
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Das Depot

Die Performance des Portfolios der Shareholder Value Beteiligungen AG erreichte im abgelaufenen
Geschéftsjahr 7,5%. Sie wurde auf Basis des durchschnittlich verfligbaren Kapitals berechnet. Die
Performance ist bereinigt um die angefallenen Kosten wie beispielsweise Verwaltung Depot, Steuerberater,
Wirtschaftsprifer, Bank- und Bérsengebihren, Veroffentlichungen, Hauptversammlung, Geschéaftsbericht
etc. Aber auch die abgeflossenen Dividenden von €930.000,00 im Jahr 2006 sind berucksichtigt.

2006 wurden Kursgewinne von € 1,56 Mio. (Vorjahr € 2,67 Mio.) realisiert. Die bedeutendsten Anteile an
diesen Gewinnrealisierungen haben die Verk&ufe der Positionen Hans Einhell und Ahlers.

Die Abschreibungen gemaB dem Niederstwertprinzip betrugen €0,95 Mio. (Vorjahr € 0,49 Mio.). Sie fielen
Uberwiegend bei der Funkwerk-Position an, die sich enttduschend entwickelte. Im Januar 2007 wurde die
Position vollstandig verkauft.

Branchengewichtung
Technologie 5% »Maschinenbau 3%

.- Bau 13%

Finanzen 19%-__

Sonstiges 19% Konsuméﬂter 20%

Medizintechnik 21%

Das Portfolio weist zum 31.12.2006 stille Reserven von €2,9 Mio. auf. Dies entspricht €4,18 pro Aktie. Es
wurde bewusst auf weitere Gewinnrealisierungen verzichtet, da den gehaltenen Werten eine weiter gute
Kursentwicklung zugetraut wird.

Bericht des Vorstands
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Zum Jahresende 2006 bestand das Depot der Shareholder Value Beteiligungen AG zu einem Drittel aus
Werten, die in einem engeren Zusammenhang mit einem Squeeze-Out stehen. Entweder lauft bei diesen
Werten bereits ein Squeeze-Out-Verfahren oder es ist mittelfristig ein Bérsenrlickzug zu erwarten.

Die Dividendeneinnahmen erreichten im Jahr 2006 € 0,304 Mio. (Vorjahr € 0,328 Mio.). Hohe Dividenden-
ertrdge wurden wiederum bei Allianz Leben vereinnahmt. Die Anlage in Dividendenpapieren verleiht dem
Portfolio der Shareholder Value Beteiligungen AG zusatzliche Stabilitdt und sichert einen signifikanten
Mittelzufluss. Dieser wird wiederum in aussichtsreiche Neuengagements investiert. Auch im Jahr 2007
erwarten wir hohe Zuflisse aus Dividendenzahlungen, da die Ausschittungen der deutschen Aktien-
gesellschaften insgesamt steigen werden.

Das Depot der Shareholder Value Beteiligungen AG war per Ende 2006 in den Branchen Konsumgtiter, Me-
dizintechnik und Finanzen mit jeweils rund 20% starker gewichtet. Des Weiteren besteht eine bedeutende
Gewichtung in der Baubranche. Unter Sonstiges sind mehrere Positionen aus diversen Branchen
zusammengefasst.

Das Depot der Shareholder Value Beteiligungen AG beinhaltete zum Jahresende 2006 insgesamt 17 Posi-
tionen. Dabei entfiel auf die finf gréBten Positionen rund die Hélfte des Depotwerts. Die Entwicklung dieser
Favoriten hatte bedeutenden Einfluss auf die Performance des Gesamtdepots. Die weiteren 12 Positionen
streuten das Risiko und machten auch die Wahrnehmung zusatzlicher Chancen méglich.

GroBte Position zum Jahresende waren die Vorzugsaktien von WMF, des bekannten Herstellers von Be-
stecken, Kochtdpfen und Kiichenausstattung. Die geschéftliche Entwicklung bei WMF wird aber weniger
durch den Konsumbereich als durch den Objektbereich mit seinen Kaffeeautomaten stark positiv beeinflusst.
Hier erzielt WMF bei 35% Umsatzbeitrag rund 70% des Ertrags. Das Geschéft mit den Kaffeeautomaten
soll auch in Zukunft stark wachsen. Interessant ist auch die Verdnderung in der Aktionarsstruktur. Alte
Aktiondrsbeziehungen wurden gelést und mit dem Schweizer Finanzinvestor Capvis und der dsterreichischen
Fiba sind zwei neue GroBaktiondre beteiligt, die das Unternehmen WMF weiter entwickeln wollen.

ZweitgréBter Depotwert war der Bauzulieferer Sto. Sto erzielte 2006 mit Produkten fur Fassaden (Farben,
Putze, Warmedammsysteme etc.) einen Umsatz von €850 Mio. Das Unternehmen profitiert insbesondere
von Warmedammsystemen, die aufgrund der steigenden Energiekosten, dem neuen Energiepass sowie
staatlicher Férderung hohe Nachfrage aufweisen. Sto will weiter expandieren, insbesondere in den USA
und China.

Das drittgroBte Engagement bestand beim Medizintechnikunternehmen Pulsion. Diese Position wurde
bereits Anfang 2006 eingegangen. Die guten Aussichten der neuen Technologie flr Herzkatheter zeigen
sich in den sehr guten Wachstumsraten bei hoher Profitabilitét. Die anwendenden Arzte in den Intensivsta-
tionen mussen allerdings erst mit der neuen Technik vertraut werden, so dass die Anwendung der Herz-
katheter einen gewissen Lernprozess erfordert. Pulsion mdchte in 2007 insbesondere das USA-Geschaft
entwickeln. Hier besteht sehr hohes Potenzial.

Der Hersteller von Analysegeraten Stratec Biomedical stellte zum Jahresende die viertgréBte Position des
Portfolios dar. Immer mehr Pharmahersteller gehen dazu Uber, die bendtigten Analysegerate nicht mehr
selbst zu entwickeln und herzustellen, sondern vergeben diese Auftrdge an kleinere hoch spezialisierte
Untenehmen. Stratec ist in diesem Prozess des Outsourcings flihrend. Der sich entwickelnde Markt steht
erst am Anfang und hat dementsprechend noch groBes Potenzial. Das Geschaft wird durch ein kompetentes
Management wachstums- und ertragsstark betrieben.

Bericht des Vorstands
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In 2006 wurde zudem eine Beteiligung an der Hamburger Oelmiihle (jetzt: ADM Hamburg) eingegangen,
welche die fiinfgréBte Position zum Jahresende bildete. Oelmiihle ist tatig im Bereich Olsaatenverarbeitung
und profitiert vom steigenden Bedarf an Biodiesel fir den Antrieb von Kfz. Oelmuhle ist ein Kandidat flr
einen Squeeze-Out, da der GroBaktionar, das US-Agrarunternehmen Archer Daniels Midland, einen Anteil
von 95,2% halt und keinen Wert auf eine separate Bdrsennotierung der deutschen Tochtergesellschaft
legt. Der aktuelle Bérsenkurs von Oelmihle spiegelt den Wert des Unternehmens nicht wieder, was
u. a. an dem noch bestehenden Beherrschungsvertrag aus dem Jahr 1996 liegt. Da der GroBaktionar noch
kein Squeeze-Out-Verlangen mitgeteilt hat, ist Oelmuhle als Langfristengagement mit hohem Abfindungs-
potenzial einzustufen.

Anteile Einzelpositionen
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Im abgelaufenen Geschéftsjahr besuchte der Vorstand wieder zahlreiche Hauptversammlungen und
Analystenkonferenzen. Zudem wurden direkte Gesprache mit Unternehmensvorstédnden gefuhrt. Ziel dabei
ist es immer, ein mdglichst umfassendes Bild des Managements, der Produkte und der Geschéftszahlen
zu gewinnen. Somit lassen sich Risiken und Chancen eines Investments besser einschatzen.
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Die Aktie

Die Kursentwicklung der Aktie der Shareholder Value Beteiligungen AG war im Geschaftsjahr 2006 durch
den hohen Dividendenabschlag, die 50%ige Kapitalerhdhung sowie den allgemeinen Kursriickschlag an
den Borsen vom Mai/Juni 2006 gepragt. Nach einem deutlichen Anstieg zu Beginn des Geschéftsjahres
auf einen Hoéchstkurs von € 27,84 sackte der Aktienkurs aus den genannten Griinden bis auf € 19,39
ab. Am Jahresende erholte sich der Aktienkurs auf € 22,92 (Boérsenplatz Xetra) bzw. € 22,55 (Bbrsen-
platz Frankfurt). Damit notierte der Xetra-Kurs um 2,3% niedriger als ein Jahr zuvor (Schlusskurs 2005:
€ 23,45). Die Marktkapitalisierung der Shareholder Value Beteiligungen AG erreichte zum Jahresende
2006 €15,99 Mio. (Vorjahr € 10,9 Mio.). Der Discount zum inneren Wert von €26,58 verringerte sich auf
13,8% (Vorjahr 20,2 %).

Aktienkursentwicklung seit Erstnotiz am 26.10.2001

Shareholder Value Beteiligungen AG
WKN 605996 :
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Die Reduzierung des Discounts wurde auch durch verstérkte Offentlichkeitsarbeit erreicht. Anfang 2006
wurde die edicto GmbH beauftragt, den Vorstand bei der IR- und PR-Arbeit zu beraten. Insbesondere
bei der durchgeflhrten Kapitalerhohung leistete edicto wertvolle Unterstlitzung bei der Kapitalmarkt-
kommunikation und der Steigerung des Bekanntheitsgrades der Gesellschaft. Als weitere MaBnahme
zur Erhéhung der 6ffentlichen Wahrnehmung der Aktie présentierte der Vorstand das Unternehmen regel-
maBig vor Kapitalanlegern, Analysten und Medien, u. a. wurde auf der Miinchner Kapitalmarkt Konferenz
der Bayerischen Bérse prasentiert. Auch in den ersten Monaten 2007 wurden diese Aktivitdten fortgesetzt.

Bericht des Vorstands
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Die Homepage der Shareholder Value Beteiligungen AG wurde Anfang 2006 neu gestaltet. Der Auftritt
ist moderner und bietet die Méglichkeit, sich durch Eintragung in einen Newsletter monatlich Gber den
inneren Wert per E-Mail informieren zu lassen.

Die Liquiditat der Aktie der Shareholder Value Beteiligungen AG istim Jahr 2006 ebenfalls stark gestiegen.
Mit rd. 211.364 gehandelten Aktien in einem Volumen von €4,8 Mio. verdoppelte sich der Handelsumsatz.
Die Aktie der Shareholder Value Beteiligungen AG ist seit dem Wechsel in den Entry Standard auch
auf Xetra handelbar — der elektronischen Handelsplattform der Deutsche Boérse AG. Hier findet mittler-
weile auch der gréBte Teil der Borsenumsatze in Aktien der Shareholder Value Beteiligungen AG statt.
Die Handelbarkeit wird zudem seit Frihjahr 2006 durch einen Designated Sponsor, die Close Brothers
Seydler AG, unterstlitzt. Der Designated Sponsor stellt verbindliche Geld-Brief-Kurse. Der Vorstand
strebt durch die steigende Liquiditat eine erhdhte Attraktivitdt der Aktien auch fir kleinere institutionelle
Investoren an.

Das Ergebnis pro Aktie betrug im abgelaufenen Geschéftsjahr € 0,63 (Vorjahr € 4,95). Das Kurs-Ge-
winn-Verhaltnis (KGV) belief sich auf Basis des Jahresschlusskurses auf 36,4. Diese Kennzahl ist bei
einer Beteiligungsgesellschaft jedoch nur bedingt aussagekraftig, da der Gewinn erst beim Verkauf
einer Portfolioposition anfallt. Verk&ufe von Aktienpositionen werden vom Vorstand der Shareholder Value
Beteiligungen AG dabei nach Marktlage und Unternehmensaussichten entschieden. Sie erfolgen nicht,
um eine kurzfristige Erhdhung des Jahresiiberschusses der Shareholder Value Beteiligungen AG zu
bewirken. Insofern verlagern sich die Gewinnrealisierungen bei guten Aussichten in die Zukunft. Die
Vermdgensposition der Shareholder Value Beteiligungen AG ist wesentlich aussagekréftiger. Diese wird
durch den inneren Wert abgebildet, dessen Entwicklung damit das zentrale Anlageargument darstellt.

Die Shareholder Value Beteiligungen AG hat eine breite Basis von langfristig orientierten Aktionaren. Die
Aktien befinden sich zu 100% in Streubesitz. Der Gesellschaft ist auch nach der Kapitalerhéhung kein
Aktiondr bekannt, der Gber mehr als 5% der Stimmrechte verfugt. Die Aktiondrsbasis konnte durch die
Kapitalerhéhung deutlich verbreitert werden.

Im Namen des Teams der Shareholder Value Beteiligungen AG dankt der Vorstand Ihnen, sehr geehrte
Aktiondrinnen und Aktionare, fir Ihr Vertrauen und die uns entgegengebrachte Unterstlitzung, auch bei
der erfolgreichen Kapitalerh6hung.

Frankfurt am Main, im Marz 2007

Der Vorstand

der Shareholder Value Beteiligungen AG

Ralph Bieneck Reiner Sachs

Bericht des Vorstands
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Lagebericht

Das Statistische Bundesamt bescheinigt der deutschen Wirtschaft im Jahr 2006 ein kraftiges Wachstum.
Nach ersten Berechnungen stieg das Bruttoinlandsprodukt um 2,5 %. Neben dem traditionell starken Ex-
port trug in 2006 auch das Inland zu diesem Wachstum bei. Insbesondere wird von den Unternehmen
wieder kréftig investiert (Ausristungsinvestitionen + 7,3%). Die jahrelang riicklaufige Baukonjunktur schaffte
die Trendwende. Die Bauinvestitionen stiegen um 3,6%. Der private Konsum nahm mit einer Steigerung
von 0,6% langsam Fahrt auf. Dies wurde mit einer Steigerung des verfligbaren Einkommens der privaten
Haushalte um 1,7% unterstitzt. Die Arbeitsproduktivitéat stieg deutlich um 1,8%.

In 2006 betrug der Anstieg des Verbraucherpreisindex 1,7%. Dies ist eine gute Basis flr stabile Zinsen.
Diese sind zwar im abgelaufenen Jahr gestiegen, aber das erreichte Niveau stellt noch keine allzu attraktive
Alternative zur Aktienanlage dar. Das positive wirtschaftliche Umfeld zeigte sich auch in deutlich gestiegen
Aktienkursen. Der DAX stieg in 2006 um 22%, der M-DAX legte um 28,6% zu, der S-DAX verbesserte sich um
31% und der Tec-Dax um 25,5%. Im Zuge der guten Konjunktur kam es auch zu vermehrten Unternehmens-
Ubernahmen, die in einigen Fallen Abfindungen flir bérsennotierte Aktien nach sich zogen. Dies fihrte bei
den Anlegern zu Liquiditdtszuflissen, die oftmals in neue Aktieninvestments investiert wurden. Dariiber
hinaus schitteten die borsennotierten Aktiengesellschaften rekordhohe Dividenden aus. Auch diese
flossen teilweise wieder zuriick in Aktieninvestments, was die Borsenhausse unterstiitzte.

Geschaftsverlauf, Vermdgens- und Ertragslage

Der innere Wert der Shareholder Value Beteiligungen AG stieg im Geschéaftsjahr 2006 von €13.659.496,50
um €4.882.743,81 auf €18.542.240,31. Die Wertentwicklung ist somit unter Berlcksichtigung der hohen
Dividendenausschittung im Mai 2006 sowie der Effekte aus der Kapitalerh6hung zum Ausgabebetrag von
€ 20,00 pro Aktie im Juli 2006 positiv. Pro Aktie fiel der innere Wert von € 29,38 zum Jahresende 2005
auf €26,58 zum Jahresende 2006, wobei sich das Vermdgen der Gesellschaft auf eine durch die Kapital-
erhdhung um 50% erhéhte Aktienanzahl verteilt. (Der innere Wert pro Aktie ergibt sich aus dem Verkehrs-
wert des Gesellschaftsvermdgens, vermindert um Verbindlichkeiten und Ruckstellungen fir zukinftige
Verbindlichkeiten der Gesellschaft, dividiert durch die Anzahl der Aktien.)

Im Jahresverlauf entwickelte sich der innere Wert wie folgt

Aus der VerduBerung von Wertpapieren wurden per Saldo Kursgewinne von €1.554.770,43 (Vorjahr
€2.672.595,53) realisiert. Es wurden Dividendenertrage von €304.328,35 (Vorjahr €328.395,32) erzielt. Die
Summe aus Ab- und Zuschreibungen auf Wertpapiere betrug minus €1.006.780,27 (Vorjahr €336.211,60).
Im Mai 2006 floss aufgrund der Dividendenzahlung in Hohe von €2,00 je Aktie Liquiditat von T€930 ab.

Lagebericht
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Es ergibt sich ein Jahreslberschuss von € 440.995,02 (Vorjahr € 2.301.348,97). Davon wurden vorab
€220.000,00 (Vorjahr €1.150.000,00) in die Gewinnriicklagen eingestellt. Zusammen mit dem vorgetrage-
nen Teil des Bilanzgewinns aus dem Jahr 2005 (€419.185,31) belduft sich der Bilanzgewinn des Geschafts-
jahres 2006 auf €640.180,33 (Vorjahr €1.349.185,31), der zur Verwendung durch die Hauptversammlung
2007 steht.

Die groBten Kursgewinne wurden bei VerduBerung von Aktien der Hans Einhell AG (T€768) und der
Ahlers AG (T€455) erzielt. GroBere Kursverluste wurden bei der VerduBerung von Aktien der Funkwerk AG
(T€337) und der Medion AG (T€117) realisiert.

Nach dem strengen Niederstwertprinzip wurden auch die Wertpapiere des Anlagevermdgens, soweit der
Kurswert am Jahresende unter den Anschaffungskosten lag, auf den beizumessenden niedrigeren Teilwert
abgeschrieben. Die gréBte einzelne Abschreibung betraf die Aktien der Funkwerk AG mit T€460.

Das Vermdgen der Gesellschaft war zum Geschéftsjahresende in Aktien 17 deutscher Aktiengesellschaften
im Gesamtwert von € 18.887.437,71 (Vorjahr € 13.833.170,85) investiert. Die finf groBten Positionen
waren WMF AG VZ, Sto AG VZ, Pulsion Medical Systems AG, Stratec Biomedical Systems AG und
Oelmlhle Hamburg AG. Kein Wert Uberschritt einen Anteil von 15 % des Portfolios.

Es bestand ein Kreditrahmen von €5,5 Mio., der im Jahresverlauf teilweise in Anspruch genommen war. Am
Geschéftsjahresende bestanden Bankverbindlichkeiten von €1.016.287,48 (Vorjahr: €188.764,25).

Im Geschaéftsjahr 2006 wurde eine Kapitalerhdhung mit Bezugsrecht fir die Altaktion&re im Verhéltnis 2:1 zu
einem Bezugspreis von €20,00 je neuer Aktie durchgefuhrt. Es wurden 232.500 neue Aktien ausgegeben.
Das Grundkapital erhdhte sich um €2.325.000 auf €6.975.000 und ist nun eingeteilt in 697.500 Aktien. Der
Gesellschaft flossen durch die Kapitalerhéhung liquide Mittel von brutto €4.650.000 zu.

Die Aktien der Gesellschaft sind in den Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierbdrse einbezogen. Seit
dem 13. Juli 2006 gehdéren die Aktien dem Entry Standard, einem Teilbereich des Freiverkehrs, an. Der
Jahresschlusskurs betrug am 29. Dezember 2006 auf Xetra €22,92 (Vorjahr € 23,45 Frankfurt).

Die Shareholder Value Beteiligungen AG unterhélt keinen eigenen Burobetrieb und hat keine eigenen
Angestellten. Die Mitglieder des Vorstands erhielten keine Bezlige durch die Shareholder Value
Beteiligungen AG. Fir die Nutzung der Research- und Blrokapazitaten der Shareholder Value
Management AG zahlt die Gesellschaft eine jéhrliche Grundvergitung in Héhe von 1% des Depot-
volumens zuziiglich gesetzlicher Mehrwertsteuer. Ubersteigt der jahrliche Anlageerfolg 10%, so erhélt
die Shareholder Value Management AG eine zusatzliche Erfolgsbeteiligung von 10% der darliber
hinaus erwirtschafteten Ertrdge. Im Geschéaftsjahr 2006 betrug die Grundvergltung € 151.018,87
(Vorjahr € 125.921,82). Erfolgsbeteiligung fiel nicht an (Vorjahr € 71.467,90). Hinzu kommt jeweils die
gesetzliche Mehrwertsteuer.
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Risikouberwachung

Zur Friherkennung und zur Vermeidung von Entwicklungen, die den Fortbestand der
Gesellschaft gefahrden (§ 91 Abs. 2 Satz 2 AktG), verfugt die Shareholder Value Beteiligun-
gen AG Uber ein Risikomanagementsystem.

Als Beteiligungsgesellschaft, die ausschlieBlich in bdrsennotierte Beteiligungen investiert,
ist die Shareholder Value Beteiligungen AG den Kursrisiken einzelner Aktien sowie dem
allgemeinen Branchenrisiko, das in der Volatilitdt der Aktienmérkte besteht, ausgesetzt.
Diesen Risiken wird durch Standards bei der Auswahl von Investments, der Uberwachung
der Entwicklung der Beteiligungen, zur Diversifikation des Portfolios und zum Leverage-
Grad der Gesellschaft Rechnung getragen. Diese Standards wurden eingehalten. Bestands-
geféhrdende Risiken sind nicht erkennbar.

Aussichten fiir das Geschéaftsjahr 2007

Im Januar 2007 sorgten die positiven wirtschaftlichen Rahmenbedingungen fir eine wei-
ter anhaltend freundliche Kursentwicklung an den Aktienméarkten. Zahlreiche positive Unter-
nehmensmeldungen, ein fallender Olpreis sowie eine moderate Zinspolitik in USA und Europa
machen einen Zusammenbruch der Aktienkurse unwahrscheinlich. Trotzdem wird zwischen-
zeitlich ein deutlicherer Kursriickgang als technische Reaktion auf die vorangegangenen
Kurssteigerungen wohl nicht ausbleiben.

Fir eine Fortsetzung des positiven Trends der Aktienkurse sprechen gewichtige Faktoren. So
verfligen viele Unternehmen Uber hohe Auftragsbestande. In wichtigen Schilisseltechnologien
sind deutsche Unternehmen weltweit mit flhrend, z.B. erneuerbare Energien. Private
Equity Unternehmen investieren weiterhin viel Kapital in deutsche Unternehmen. Fusionen
und Ubernahmen werden bei guter Konjunktur die Unternehmensbewertungen erhdhen oder
zumindest stabilisieren. Insgesamt gesehen hat sich ein tragfahiger Aufschwung entwickelt,
der unseres Erachtens in 2007 anhalt.

Im Januar 2007 kindigte die Allianz Deutschland AG ein Kaufangebot an die Streu-
besitzaktiondre der Allianz Lebensversicherungs-AG mit dem letztendlichen Ziel einen
Squeeze-Out durchzufliihren an. Die Shareholder Value Beteiligungen AG — die zu diesem
Zeitpunkt bereits langjéhrige Aktioné&rin der Allianz Lebensversicherungs-AG war - stockte
daraufhin ihre Position stark auf, so dass das Engagement nun mit Abstand die groBte
Gewichtung im Depot hat. Der durchschnittliche Einstandspreis der Gesamtposition liegt
unter dem gebotenen Kaufpreis, so dass das Risiko trotz der hohen Gewichtung als nicht
Uberproportional eingeschétzt wird.

Weitere Vorgénge von besonderer Bedeutung nach dem Schluss des Geschéftsjahres sind
nicht eingetreten.
Frankfurt am Main, im Februar 2007

Der Vorstand

Lagebericht
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Jahresabschluss der

Shareholder Value Beteiligungen AG

Gewinn und Verlustrechnung

vom 01.01.2006 bis 31.12.2006

1. Erlése aus Wertpapierverkaufen

. Einstandskosten der verkauften Wertpapiere

. Realisierte Kursgewinne

. sonstige betriebliche Ertrage

. Verwaltungskosten Depot

. sonstige betriebliche Aufwendungen
. Ertrage aus Wertpapieren

. sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

©

. Abschreibungen auf Wertpapiere

10. Zinsen und ahnliche Aufwendungen

11. Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstétigkeit

12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

13. JahresUberschuss
14. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr

15. Einstellungen in andere Gewinnriicklagen

16. Bilanzgewinn

Jahresabschluss
19

Geschaftsjahr (€)

Vorjahr (€)

12.713.784,12
10.041.188,59

2.672.595,53

152.369,25

228.972,07

35.283,67

328.395,32

2.059,02

488.027,25

44.072,29

2.359.063,84

57.714,87

2.301.348,97

197.836,34

1.150.000,00

1.349.185,31




Bilanz

Jahresabschluss der Shareholder Value Beteiligungen AG

Aktiva

A. Anlagevermobgen

I. Finanzanlagen

Wertpapiere des Anlagevermébgens

B. Umlaufvermégen

I. Forderungen und sonstige
Vermoégensgegensténde
sonstige Vermdgensgegenstéande

Il. Wertpapiere
sonstige Wertpapiere

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

Summe Aktiva

Jahresabschluss
20

Geschaftsjahr (€)

Vorjahr (€)

9.113.920,99

69.750,47

2.531.048,10

0,00

2.600.798,57

11.714.719,56
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Passiva
Geschaftsjahr (€) Vorjahr (€)

A. Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital 4.650.000,00

Il. Kapitalriicklage 4.307.750,00

Ill. Gewinnrticklagen

1. gesetzliche Riicklagen 133,00

2. andere Gewinnrlicklagen 1.150.000,00

IV. Bilanzgewinn 1.349.185,31

B. Rickstellungen

11.457.068,31

|. Steuerrtickstellungen 55.787.00
IIl. sonstige Ruckstellungen 13.100,00
68.887,00
C. Verbindlichkeiten
I. Verbindlichkeiten gegenliber
Kreditinstituten 188.764,25
— davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr
€1.016.287,48 (€ 188.764,25)
IIl. sonstige Verbindlichkeiten
— davon mit einer Restlaufzeit 0,00
bis zu einem Jahr
€ 151.414,38 (€ 0,00)
188,764,25

Summe Passiva

11.714.719,56
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Kapitalflussrechnung
far 2006
Geschaftsjahr (€) Vorjahr (€)

Jahrestberschuss / -fehlbetrag 2.301.348,97
+ Abschreibungen auf Finanzanlagen 252.350,78
- Zuschreibungen auf Finanzanlagen -151.816,65
- Gewinn aus dem Abgang von Finanzanlagevermdgen -2.381.798,73
+ Zunahme (-Abnahme) Rickstellungen 55.887,00
- Zunahme (+Abnahme) sonstige Vermdgensgegenstande 150.862,78
+ Zunahme (-Abnahme) sonstige Verbindlichkeiten -38.110,20
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit 188.723,95
+ Einzahlungen aus Abgéngen von

Gegensténden des Finanzanlagevermdgens 7.080.736,07
- Auszahlung fur Investitionen in das Finanzanlagevermdgen -3.725.364,26
Cashflow aus Investitionstatigkeit 3.355.371,81
+ Einzahlungen aus der Ausgabe neuer Aktien

- Erhéhung Grundkapital 0,00

- Agio 0,00
- Auszahlung an Gesellschafter (Dividenden) -232.500,00
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -232.500,00
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds 3.311.595,76
Zusammensetzung des Finanzmittelfonds
Liquide Mittel 0,00
Wertpapiere 2.531.048,10
kurzfristige Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten -188.764,25
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 2.342.283,85
- Finanzmittelfonds zu Beginn der Periode 969.311,91
Veranderung des Finanzmittelfonds 3.311.595,76
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Entwicklung des Anlagevermogens

zum 31.12.2006

Anschaffungs-/Herstellungskosten

Stand 01.01.2006
Zugange
Abgénge

Stand 31.12.2006

Abschreibungen*
Stand 01.01.2006
Zugange
Abgénge
Zuschreibungen

Stand 31.12.2006

(Rest-)Buchwerte
Stand 31.12.2005

Stand 31.12.2006

* Abschreibungen gemaB § 253 Abs. 2 Satz 3 HGB

Finanzanlagen
Wertpapiere des
Anlagevermégens

€
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Anlagevermdégen

insgesamt

®

9.565.432,49

10.835.087,71
3.495.244,50

16.905.275,70

451.511,50
949.492,72
77.625,68
86.056,24

1.237.322,30

9.113.920,99

15.667.953,40



Anhang

Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss der Shareholder Value Beteiligungen AG (im folgenden kurz ,Gesellschaft“ genannt)
fur das Geschéftsjahr vom 01.01. - 31.12.2006 wurde nach den Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften
des Handelsgesetzbuches erstellt. Ergdnzend hierzu waren die Vorschriften des Aktiengesetzes und der
Satzung zu beachten.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde wie im Vorjahr nach dem Umsatzkostenverfahren aufgesellt.

Um den Besonderheiten der Gesellschaft Rechnung zu tragen, wurden in der Gewinn- und Verlustrech-
nung die Positionen ,Umsatzerldése“ durch ,Erlése aus Wertpapierverkaufen®; ,Herstellungskosten der
zur Erzielung der Umsatzerldse erbrachten Leistungen” durch ,Einstandskosten der verkauften Wert-
papiere” sowie ,Bruttoergebnis vom Umsatz“ durch ,Realisierte Kursgewinne“ ersetzt. Darliber hinaus
wurde die Position ,Verwaltungskosten Depot” eingefugt.

Die Gesellschaft ist eine kleine Kapitalgesellschaft im Sinne des § 267 HGB. Die Priifung des Jahres-
abschlusses und des Lageberichts erfolgt freiwillig.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Bewertung der Wertpapiere des Anlagevermdgens erfolgte mit den Anschaffungskosten einschlieBlich
Anschaffungsnebenkosten. Soweit der beizulegende Wert am Bilanzstichtag niedriger war wurden
entsprechende Abschreibungen vorgenommen. Zuschreibungen wurden vorgenommen, soweit aufgrund
eines Anstiegs des beizulegenden Wertes der Grund fiir die vorangegangene Abschreibung entfallen ist.

Die Wertpapiere des Umlaufvermdgens wurden mit den Anschaffungskosten oder dem niedrigeren Kurs-
wert zum 31.12.2006 aktiviert. Die Bewertung der sonstigen Vermdgensgegenstande erfolgte mit dem

Nominalwert.

Die sonstigen Ruckstellungen wurden fir ungewisse Verbindlichkeiten und erkennbare Risiken gebildet
und sind hinreichend dotiert.

Der Ansatz der Verbindlichkeiten erfolgte mit dem Rickzahlungsbetrag.
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Angaben zu Einzelposten der Bilanz
Die Entwicklung des Anlagevermdgens ist aus dem beigefligten Anlagespiegel ersichtlich.

Die sonstigen Vermégensgegenstdnde setzen sich aus mehreren Steuererstattungsanspriichen (T€112)
sowie Forderungen aus Wertpapierverkaufen (T€717) zusammen.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 06.09.2001 wurde der Vorstand ermdachtigt, bis zum
05.09.2006 das Grundkapital mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Aktien gegen
Bareinlage einmal oder mehrmals, insgesamt jedoch héchstens um einen Betrag von € 2.000.000,00 zu
erhdhen.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 22.05.2002 wurde der Vorstand erméachtigt, bis zum
22.05.2007 das Grundkapital mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Aktien gegen
Bareinlage einmal oder mehrmals, insgesamt jedoch héchstens um einen Betrag von € 325.000,00 zu
erhéhen und dabei das Bezugsrecht der Aktiondre auszuschlieBen.

Der Vorstand hat im Geschaftsjahr von diesen Ermachtigungen zur Kapitalerhéhung durch Beschluss vom
13.06.2006 Gebrauch gemacht. Diesem Beschluss hat der Aufsichtsrat am 13.06.2006 zugestimmt.

Insgesamt wurden 232.500 neue Stiickaktien mit Bezugsrecht der Altaktiondre im Verhaltnis 2:1 zum
Bezugspreis von € 20,00 ausgegeben. Vom Bezugspreis wurden jeweils € 10,00 in die Kapitalricklage
eingestellt. Die Kapitalricklage erhéhte sich damit um €2.325.000,00 auf €6.632.750,00.

Das Grundkapital wurde in auf Inhaber lautende Stlickaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grund-
kapital von je € 10,00 ausgegeben. Durch die Erhéhung des Grundkapitals von € 4.650.000,00 auf
€6.975.000,00 hat sich die Anzahl der Aktien von 465.000 auf 697.500 erhdht.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 16.05.2006 wurde der Vorstand ermachtigt, bis zum
16.05.2011 das Grundkapital mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Aktien gegen
Bareinlage einmal oder mehrmals, insgesamt jedoch héchstens um einen Betrag von € 2.325.000,00
zu erhdhen.

Die sonstigen Ruickstellungen beinhalten hauptsachlich die Kosten flr die Erstellung und Prifung des
Jahresabschlusses.

Bei den sonstigen Verbindlichkeiten handelt es sich um Schwebeumsétze; sie sind innerhalb eines Jah-
res fallig. Es sind keine Verbindlichkeiten aus Steuern oder Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen
Sicherheit vorhanden.
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Angaben zu Einzelposten der Gewinn- und Verlustrechnung

Die sonstigen betrieblichen Ertrage enthalten hauptséchlich Ertrage aus Zuschreibungen von Wertpapieren
des Anlagevermdgens (T€86).

Die Gesellschaft unterhélt keinen eigenen Birobetrieb und hat keine eigenen Angestellten. |hr Vor-
stand greift auf die Research- und Birokapazitdten der Shareholder Value Management AG zurilck.
Diese erhalt dafiir eine jahrliche Vergltung in Héhe von 1% des Depotvolumens der Shareholder Value
Beteiligungen AG. Ubersteigt der jahrliche Anlageerfolg 10%, so erhélt die Shareholder Value Management
AG eine Erfolgsbeteiligung von 10% der dartber hinaus erwirtschafteten Ertrdge. Im Geschéaftsjahr sind
Aufwendungen in Héhe von T€175 entstanden.

Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwendungen (T€ 299) beruht hauptséchlich auf den Kosten
fur die Kapitalerhéhung (T<€ 188), den Kosten fiir die Notierung entry standard (T€ 30) sowie erhéhten
Werbekosten (T€ 30). Daneben sind Jahresabschlusskosten, Aufsichtsratsvergitungen sowie allgemeine
Verwaltungskosten enthalten.

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag betreffen das Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit.

Angaben zum Jahresergebnis

Der Jahresabschluss wurde gemaB § 268 Abs. 1 HGB unter Berlicksichtigung der teilweisen Verwendung
des Jahresergebnisses aufgestellt.

Vom Jahresliberschuss wird ein Teilbetrag in Hohe von €220.000,00 in die Gewinnrlicklagen eingestellt,
der Rest (€ 220.995,02) erhéht den Bilanzgewinn. Zusammen mit dem Gewinnvortrag aus dem Vorjahr
(€419.185,31) stehen damit insgesamt € 640.180,33 zur Verwendung durch die Hauptversammlung zur
Verfigung.
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Sonstige Angaben

Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden die Geschafte der Gesellschaft gefihrt durch:

¢ Herrn Dipl.-Volkswirt Ralph Bieneck,
e Herrn Reiner Sachs, Rechtsanwalt.

Die Vorstande haben im Geschéftsjahr keine Bezlige erhalten.

Der Aufsichtsrat bestand aus:

e Herrn Frank Fischer, Dipl.-Kaufmann, Vorsitzender des Aufsichtsrats bis 17.05.2006,

e Herrn Dr. Michael Drill, Investmentbanker, Vorsitzender des Aufsichtsrats ab 17.05.2006,

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

e Herrn Glnter Weispfenning, Finanzanalyst.

Mitgliedschaft in weiteren Aufsichtsréaten:

e Herr Dr. Michael Drill ist Aufsichtsrat bei Lincoln International SAS, Paris

e Herr GUnter Weispfenning ist Vorsitzender des Aufsichtsrats der Shareholder Value Management AG

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrats betrugen €4.500,00.

Anteile der Organmitglieder

Die Organmitglieder der Gesellschaft halten zum 31.12.2006 folgende Anteile

an der Shareholder Value Beteiligungen AG:

Vorstand Anzahl Aktien Anzahl Aktien

Ralph Bieneck Vorstand 0

Reiner Sachs Vorstand 3.200
Aufsichtsrat

Dr. Michael Dirill Aufsichtsrat 1.000

Gerd vom Hoff Aufsichtsrat 450

Glnter Weispfenning Aufsichtsrat 1.100
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Bestatigungsvermerk

Dem Jahresabschluss fir das Geschéaftsjahr 2006 und dem Lagebericht der Shareholder Value Beteiligun-
gen AG mit Sitz in Frankfurt am Main wurde folgender uneingeschrankter Bestatigungsvermerk erteilt:

»Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang -
unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der Shareholder Value Beteiligungen AG, Frank-
furt am Main, fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2006 bis 31. Dezember 2006 gepriift. Die Buchfih-
rung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften und den ergédnzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetz-
lichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten
Prifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und Uber den
Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung vor-
genommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoBe,
die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungs-
maBiger Buchflhrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschéftstatigkeit und das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen Gber mogliche Fehler berlicksichtigt. Im Rahmen
der Prufung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise flir die Angaben in Buchflihrung, Jahresabschluss und Lagebericht Giberwiegend auf der Ba-
sis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrund-
satze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamt-
darstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung
eine hinreichend sichere Grundlage flr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen geflhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahres-
abschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergédnzenden Bestimmungen der Satzung und vermit-
telt unter Beachtung der Grundséatze ordnungsmaBiger Buchflihrung ein den tatsédchlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht im
Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft
und stellt die Chancen und Risiken der kiinftigen Entwicklung zutreffend dar.“

Frankfurt am Main, den 23.02.2007

WEDDING & Cie. GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Dipl.-Kfm. Johannes Wedding Catherine Dentler

(Wirtschaftsprtifer) (Wirtschaftspriferin)
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