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Wichtige Kennzahlen in der Mehrjahresiibersicht

Werte jeweils zum Jahresende

Cam e weaw | am oo

Anzahl Aktien 697.500
T€

Innerer Wert 18.079

Gewinn- und Verlustrechnung

Realisierte Kursgewinne 2676

Ertrdge aus Wertpapieren 528

(Dividenden)

Verwaltungskosten Depot 210

(inkl. Mwst.)

Abschrel_bungen auf 1771

Wertpapiere

Ergebnis der gewdhnlichen 919

Geschaftstatigkeit

Jahrestiberschuss 955

Bilanz

Wertpaplere"des 12818

Anlagevermdgens

Wertpapiere des 8

Umlaufvermdgen

Eigenkapital nach HGB 16.154

Verbindlichkeiten ggu.

Kreditinstituten 1530

Werte je Aktie €

Innerer Wert 25,92

Eigenkapital nach HGB 23,16

Stille Reserven Wertpapiere 2,19

Jahrestiberschuss 1,37

Dividende 0,60%

Dividendenbonus 0,00

Borsenkurs Jahresende 21,71

Borsenkurs Jahreshoch 28,45

Borsenkurs Jahrestief 20,81

*Dividendenvorschlag zur Hauptversammlung



Portrait

Die Shareholder Value Beteiligungen AG (gegriindet 2000) ist ein Spezialist fiir Investments in borsennotierte 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 Entwicklung 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 langjahrigen
Expertise der Portfoliomanager sowie intensiver Analyse und einem ausgefeilten, bewahrten Investmentprozess.

In dessen Fokus stehen unterbewertete Substanzwerte, die iber ein aussichtsreiches Geschéftsmodell sowie eine
solide Bilanz und damit entsprechendes Kurspotential verfiigen. Die Shareholder Value Beteiligungen AG setzt dabei
auf eine nachhaltige Entwicklung. Das Portfoliomanagement nimmt seine Aktiondrsrechte 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 zurlick, das ihr einen Performancevorsprung verschaffen kann.

Mit dem Stockpicking — Ansatz bei Small- und Midcaps ist die Shareholder Value Beteiligungen AG in einer aussichts-
reichen Nische mit unterdurchschnittlichem professionellem Wetthewerb tatig. Wahrend Nebenwerte bei vielen
institutionellen Anlegern aufgrund ihrer Anlagerichtlinien und der geringen Liquiditét nicht zum Investmentuniversum
gehdren, bieten sie wegen der vielfach unzureichenden Informationsverarbeitung durch die Anleger tiberdurch-
schnittliche Chancen.

Das auf rund 15 Titel fokussierte Portfolio ermdglicht 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. Sie 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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(Jg. 64), Dipl.-Kaufmann, ist Vorsitzender des Vorstands der Lincoln International AG. Zuvor zeichnete er iber finf
Jahre (2000 bis 2006) als Managing Director und zugleich Head of M&A beim Bankhaus Sal. Oppenheim & Cie.
in Koln und Frankfurt am Main verantwortlich. Von 1995 bis 2000 arbeitete er fiir Schroders Salomon Smith Barney,
in London in der Financial Institutions Group des M&A-Teams und war parallel fiir den deutschen Markt zustéandig.

In der Zeit von 1991 bis 1994 arbeitete er als Management Consultant und M&A in der Advisory Group Financial
Instititutions von Ernst & Young in Bern und Zirich.

(Jg. 33), Kaufmann, war bis 1979 als Prokurist fiir die Geschaftsfiihrung eines GroRhandelsunternehmens
verantwortlich. Seit 21 Jahren ist er als selbstandiger Handelsvertreter im Bereich Telefonbuchmarketing fiir
die Deutsche Telekom tatig. Er ist langjahriger Geschéftsfiihrer des Investmentclubs R 3000.

(Jg. 41), verflgt tiber eine mehr als dreiigjahrige erfolgreiche Borsenerfahrung. Nach Stationen bei der BHF-
Bank und der Commerzbank war er Leiter der Vermégensanlageberatung bei der Bayerischen Hypotheken-

und Wechselbank in Darmstadt. Seit 1988 ist er als selbstandiger Finanzanalyst tatig. Insidern der Aktienszene
ist er als Mentor des Investmentclubs R 3000 bekannt. Hier wurden zahlreiche unterbewertete Unternehmen
entdeckt, deren Kurse sich spater mehr als verzehnfacht haben. Giinter Weispfenning berét den Vorstand

bei Anlageentscheidungen.

(Jg. 68), Dipl.-Volkswirt, war nach seiner Ausbildung zum Bankkaufmann einige Jahre bei der Bayerischen
Hypotheken- und Wechselbank in Darmstadt tatig. Seit Abschluss seines Studiums der Volkswirtschaftslehre an
der Universitéat Heidelberg 1996 ist er hauptberuflich als Aktienanalyst tatig. Er ist seit Griindung der Shareholder
Value Beteiligungen AG im Jahr 2000 deren Vorstandsmitglied.

(Jg. 59), ist Vorstand der Shareholder Value Management AG und in Frankfurt am Main als Rechtsanwalt
zugelassen. Nach Banklehre und Studium war er sieben Jahre in der Thiiringer Sparkassenaufsicht und
im Thiringer Landtag tatig. Er betreute dort die parlamentarische Arbeit des Wirtschaftsausschusses.
Beim Investmentclub R 3000 ist er seit 1989 engagiertes Mitglied, davon viele Jahre als Geschaftsfihrer.
Er betreut dort vor allem die aktienrechtlichen Fragen. Er wurde am 12. Dezember 2000 zum Mitglied des
Vorstands der Shareholder Value Beteiligungen AG bestellt.
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Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionére,

der Aufsichtsrat hat den Vorstand wéhrend des Geschaftsjahrs 2007 entsprechend den durch Gesetz und Satzung
zugewiesenen Aufgaben laufend tiberwacht. In vier Sitzungen hat sich der Aufsichtsrat iiber die geschéftliche
Entwicklung, die Rentabilitat der Gesellschaft und die beabsichtigte Geschaftspolitik eingehend unterrichten lassen.
Zwischen diesen Sitzungen wurden Beschliisse im Umlaufverfahren gefasst und lieBen sich die Mitglieder des
Aufsichtsrats, insbesondere sein Vorsitzender, miindlich berichten.

Gegenstand eingehender Berichterstattung und Erdrterung waren Grundsatzfragen der Anlagepolitik und deren Umsetzung
in konkrete Anlageentscheidungen. Die einzelnen Depotpositionen und deren Aussichten wurden ausfiihrlich vom
Vorstand dargestellt. Im zweiten Halbjahr wurden insbesondere die Auswirkungen der Bérsenturbulenzen in Folge
der amerikanischen Hypothekenkrise auf das Depot der Shareholder Value Beteiligungen AG diskutiert.

Der Aufsichtsrat hat den Vorstand in seinen MaRnahmen mit seinem Rat unterstiitzt. Der Aufsichtsrat erteilte seine
Zustimmung zur Erhéhung der Kreditlinie bei der Volksbank Darmstadt G sowie zum voriibergehenden Uberschreiten
der Anlageschwelle von 20% bei zwei Depotpositionen. Der Hauptversammlung wird fiir das Geschéftsjahr 2007
wiederum die Ausschiittung einer Dividende von € 0,60 vorgeschlagen.

Der Jahresabschluss und der Lagebericht wurden durch die Wedding & Cie. GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Frankfurt am Main, gepriift. Es ergaben sich keine Beanstandungen. Der Bestatigungsvermerk ist uneingeschrankt
erteilt. Der Bericht des Abschlusspriifers lag allen Mitgliedern des Aufsichtsrats 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 Abschlusspriifers gepriift und keine Einwénde erhoben. Er hat den vom Vorstand
aufgestellten Jahresabschluss gebilligt, der damit gemaR § 172 AktG festgestellt ist.

Personelle Veranderungen im Aufsichtsrat fanden im Geschéftsjahr 2007 nicht statt.

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

Frankfurt am Main, im Mé&rz 2008

Dr. Michael Drill
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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Verehrte Aktionarinnen und Aktionére,

das Borsenjahr 2007 begann mit einer soliden Aufwértsentwicklung der Aktienkurse sehr vielversprechend, miindete
dann aber in extrem nervose Schwankungen, mit massiven Kursverlusten bei Small- und Midcaps im August und
November 2007. Ausgeldst wurden die Unsicherheiten durch die amerikanische Hypothekenkrise, in deren Folge
zahlreiche Banken weltweit extrem hohe Abschreibungen vornehmen mussten. Den USA droht vor diesem Hinter-
grund eine wirtschaftliche Rezession, die weltweite Auswirkungen haben kdnnte. Durch die stark erhdhte Risiko-
aversion der Kapitalanleger fand eine regelrechte Flucht aus illiquiden Nebenwerten hin zu liquiden Standardwerten
statt. Dieses Verhalten zeigte sich deutlich in der Entwicklung der Indizes. Der Standardwerteindex DAX stieg im
Jahr 2007 um 22,3%, wahrend der Nebenwerteindex SDAX um 6,8% fiel.

Vor diesem Hintergrund betrug der innere Wert je Aktie —nach Ausschiittung einer Dividende von € 0,60 im Mai
2007 — zum Jahresende 2007 € 25,92 (Vorjahr € 26,58), so dass sich die verwalteten Mittel auf € 18,1 Mio.
(Vorjahr € 18,5 Mio.) beliefen. Beim inneren Wert sind die einzelnen Positionen mit den Marktpreisen bewertet,
er beinhaltet somit auch die stillen Reserven (€ 2,79 pro Aktie), also die noch nicht realisierten Kursgewinne,
die nach dem Niederstwertprinzip nicht im HGB-Abschluss ausgewiesen werden. Zum Ende des ersten Halbjahres
betrug der innere Wert pro Aktie noch € 32,39 und erreichte damit einen neuen Hochststand. Dies zeigt,

wie schwierig sich das zweite Halbjahr 2007 gestaltete.

Trotzdem konnte im Geschaftsjahr 2007 der Jahrestiberschuss gegeniber dem Vorjahr mehr als verdoppelt werden.
Hierzu trugen insbesondere Gewinnrealisierungen beim Bauzulieferer Sto und beim gréRten deutschen Lebens-
versicherer Allianz bei. Die erh6hten Abschreibungen sind insbesondere auf die deutlichen Kursriickgénge der
Nebenwerte im zweiten Halbjahr zuriickzufiihren.

Der erzielte Jahresiiberschuss ermdglicht die Ausschiittung einer Dividende, die geméaf dem Vorschlag von Vorstand
und Aufsichtsrat wie im Vorjahr € 0,60 betragen soll. Hieriiber wird die Hauptversammlung 2008 beschlieen.
Durch die Dividendenzahlung erhalten die — vielfach langfristig orientierten — Aktionare eine Beteiligung am Ergebnis
und einen Mittelzufluss, ohne Aktien verkaufen zu missen. Vorab wurden zur Starkung der Gesellschaft aus dem
Jahrestiberschuss € 475.000,00 in die Gewinnriicklage eingestellt. Der nach Ausschiittung verbliebene Bilanzgewinn
von € 282.674,25 soll auf die neue Rechnung des Geschéaftsjahres 2008 vorgetragen werden. Auf Basis des Jahres-
schlusskurses der Aktie der Shareholder Value Beteiligungen AG von € 21,71 (Xetra) errechnet sich eine Dividenden-
rendite von 2,8 %.

Im Bereich Sondersituationen und Squeeze-Out-Verfahren wurde im Jahr 2007 das Engagement bei der Versicherungs-
gesellschaft Gerling beendet. Hier kam es im Rahmen eines Squeeze-Outs zu einer Erhdhung der Abfindung fiir die
Streubesitzaktiondre um 55%. Auch in diesem Fall unterstiitzte die Shareholder Value Management AG mit fundiertem
juristischen Wissen und aktiver Wahrnehmung von Aktionarsrechten die Interessen der Shareholder Value
Beteiligungen AG. Die Shareholder Value Management AG hatte im Jahr 2006 Anfechtungsklage gegen den Squeeze-
Out-Beschluss der Gerling-Hauptversammlung erhoben und diesen im Jahr 2007 mit einem Vergleich beendet.

Beim gréRten Investment, der WMF AG, wurde in 2007 ebenfalls die Einschaltung der Gerichte notwendig,
nachdem der Vorstand von WMF eine Tochtergesellschaft an den Groaktiondr zu einem als zu niedrig erachteten
Preis verkauft hat. Hier wurde ein Antrag auf Bestellung eines Sonderpriifers gestellt.
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Das Investment in Aktien der Allianz Lebensversicherungs AG wurde durch einen auRerbdrslichen Verkauf an eine
mittelbare Tochtergesellschaft der Allianz SE abgebaut. Dabei wurde ein Nachbesserungsrecht im Rahmen des
angekiindigten Squeeze-Out-Verfahrens vereinbart.

In vielen Fallen wird bei Squeeze-Out-Verfahren ein gerichtliches Spruchstellenverfahren zur Feststellung der
angemessenen Bewertung der Aktien eingeleitet. Hierbei wird oftmals vom Gericht als angemessene Abfindung ein
héherer Wert pro Aktie festgelegt. Die Shareholder Value Beteiligungen AG verfiigte zum Jahresende 2007 iiber ein
gesamtes Volumen von rund € 9,8 Mio., firr das Anspriiche bestehen, falls im Rahmen von Spruchstellenverfahren
Nachbesserungen gezahlt werden miissen. Hieraus kénnten der Shareholder Value Beteiligungen AG in Zukunft
Ertrage zuflieBen. Diese Nachbesserungen sind allerdings ungewiss und werden daher nicht als Vermdgenswerte
bilanziert und auch nicht bei der Berechnung des inneren Werts ber{icksichtigt.

Die Shareholder Value Beteiligungen AG investiert in chancenreiche Aktien aus dem Nebenwertebereich. Der lang-
fristige Anlagestil erfordert das Betrachten der langfristigen Wertentwicklung der Shareholder Value Beteiligungen AG.
Seit Griindung vollzog die Gesellschaft vier Kapitalerhéhungen, drei im Jahr 2001 und eine im Geschaftsjahr 2006.
Die Aktiondre zahlten dabei insgesamt € 13,6 Mio. ein. Ein Aktiondr, der sémtliche Kapitalerhéhungen vollstandig
zeichnete, zahlte durchschnittlich € 19,51 pro Aktie. Zum Ende des Jahres 2007 betrug das Vermdgen der Shareholder
Value Beteiligungen AG € 18,1 Mio. Das Vermdgen stieg somit durch Kursgewinne und Dividendeneinnahmen ins-
gesamt um € 4,5 Mio., das sind 33%. Zusatzlich wurden samtliche Kosten und Dividenden erwirtschaftet. Im Zeitraum
von 2001 bis 2007 konnte somit eine deutliche Vermdgensmehrung erzielt werden. Zudem erhielten die Aktionére
bisher Ausschiittungen von insgesamt € 1,58 Mio.

Ein Vergleich der prozentualen Vermdgensmehrung bei der Shareholder Value Beteiligungen AG mit der Entwicklung
von Indizes, wie dem DAX oder SDAX, ist systematisch nicht korrekt, da die Indizes die reine Performance ein-
schlieRlich Dividenden zeigen, wahrend der Vermégenszuwachs der Shareholder Value Beteiligungen AG nach Abzug
aller Kosten und Ausschiittungen berechnet ist. Zudem verfolgt die Shareholder Value Beteiligungen AG mit einem
Schwergewicht bei Sondersituationen keine indexorientierte Anlagestrategie. Der innere Wert der Shareholder
Value Beteiligungen AG stieg mit dieser Anlagestrategie stérker als der DAX, der im Zeitraum 2001-2007 von 6.433,61
auf 8.067,32 um 25,4% zulegte.
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| Depot

In dem schwierigen Umfeld des Bérsenjahres 2007 stellte sich die Performance des Depots der Shareholder Value
Beteiligungen AG mit -0,3% dar. Hierbei wirkten die Engagements in Sondersituationen, wie beispielsweise
Squeeze-Out-Verfahren, stabilisierend auf das Depot. Die Performance wurde auf Basis des durchschnittlich verfiig-
baren Kapitals berechnet. Dabei wurden alle angefallenen Kosten beriicksichtigt. Auch die abgeflossene Dividende
im Jahr 2007 von € 418.500 ist berticksichtigt.

Die realisierten Kursgewinne im Jahr 2007 erreichten € 2,68 Mio. (Vorjahr € 1,56 Mio.). Die bedeutendsten Anteile
an diesen Gewinnrealisierungen haben die Verkdufe der Positionen Allianz Lebensversicherung und Sto Vorzugsaktie.

Die Abschreibungen gemal dem Niederstwertprinzip betrugen € 1,77 Mio. (Vorjahr € 0,95 Mio.). Die grolSte Ab-
schreibung mit € 0,57 Mio. musste bei der Beteiligung an der ADM Hamburg AG (vormals Oelmihle) vorgenommen
werden. ADM Hamburg ist u. a. europaischer Marktfiihrer bei der Produktion von Biodiesel. Dieser Markt ist im
Jahr 2007 aufgrund steuerlicher Rahmenbedingungen und Uberkapazitaten deutlich zuriickgegangen. ADM Hamburg
wird unseres Erachtens der Gewinner der Marktkonsolidierung sein und dadurch die Gewinnsituation mittelfristig
deutlich verbessern. Ein Squeeze-Out durch den amerikanischen GroRaktionar ist jederzeit moglich. Eine weitere
deutliche Abschreibung verzeichnete die Position in Aktien der Wiirttembergischen Lebensversicherung. Der Kurs
der soliden Versicherung ist im Zuge der allgemeinen Finanzkrise ebenfalls deutlich gefallen. Wir nutzten diese
Situation zur Aufstockung des Investments.

Die Bilanzierung nach HGB beinhaltet nicht die stillen Reserven im Depotwert der Shareholder Value Beteiligungen
AG. Diese nicht realisierten Kursgewinne betrugen zum 31.12.2007 € 1,95 Mio. Das entspricht € 2,79 pro Aktie.
Aufgrund der sich verschlechternden Marktverhaltnisse wurden teilweise Gewinnrealisierungen vorgenommen.

Zum Jahresende 2007 bestand das Depot der Shareholder Value Beteiligungen AG zu einem wesentlichen Teil aus
Werten, die in einem engeren Zusammenhang mit einem Squeeze-Out stehen. Entweder lauft bei diesen Werten
bereits ein Squeeze-Out-Verfahren oder wir erwarten mittelfristig einen Borsenriickzug.

Die Shareholder Value Beteiligungen AG profitierte im Jahr 2007 von deutlich steigenden Dividendeneinnahmen.
Diese beliefen sich insgesamt auf € 0,528 Mio. (Vorjahr € 0,304 Mio.). Die hochsten Zufliisse kamen von der
Beteiligung an der Allianz Lebensversicherung. Aber auch WMF und Sto schiitteten attraktive Dividenden aus.

Die Anlage in Dividendenpapieren stellt einen wesentlichen Eckpfeiler der Investmentstrategie der Shareholder
Value Beteiligungen AG dar, denn hohe Dividendenrenditen verleihen dem Portfolio eine gewisse Stabilitat und

einen interessanten Mittelzufluss, welcher dann wiederum in aussichtsreiche Neuengagements investiert wird.
Auch im Jahr 2008 erwarten wir wieder hohe Zufliisse aus Dividendenzahlungen. Dies unterstreicht die Ertragskraft
der Beteiligungen.

Das Depot der Shareholder Value Beteiligungen AG beinhaltete zum Jahresende 2007 insgesamt 18 Positionen.
Dabei entfallt auf die fiinf groften Positionen gut die Halfte des Depotwerts. Die Entwicklung dieser Favoriten
hat bedeutenden Einfluss auf die Performance des Gesamtdepots. Die weiteren 13 Positionen streuen das Risiko
weiter und machen auch die Wahrnehmung einzelner Chancen méglich.
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Die am héchsten gewichtete Branche im Depot der Shareholder Value Beteiligungen AG stellt mit 35% per Ende
2007 die Medizintechnik dar. Diese Branche ist grundsatzlich weniger konjunkturabhangig. Héhere Gewichtungen
weisen auch die Konsumgterindustrie und der Finanzbereich auf. Bei Konsumgiitern liegt der Schwerpunkt auf
einer groferen Beteiligung an WMF. Die Finanzbranche ist im Depot mit soliden Versicherungsgesellschaften,
insbesondere die Wiirttembergische Lebensversicherung, vertreten. Unter Sonstiges sind mehrere Positionen aus
diversen Branchen zusammengefasst.

| Branchengewichtung

3 Maschinenbau

Technologie 5

Bau 9

35 Medizintechnik

Finanzen 14

Sonstiges 19 19 Konsumgiiter

Zahlen in Prozent

WMEF stellt wie bereits im Vorjahr die gréRte Position im Depot der Shareholder Value Beteiligungen AG dar. Hierbei
waurden die Vorzugsaktien aufgrund der héheren Dividendenrendite gewahlt. Wahrend das Geschéaft mit Bestecken,
Kochtdpfen und Kiichenausstattung solide mit einer stetig wachsenden Zahl eigener Verkaufsgeschéfte weiterent-
wickelt wird, ist der Geschaftsbereich Kaffeemaschinen deutlich auf Expansionskurs. WMF ist weltweiter Marktfiihrer
flir gewerbliche Kaffeemaschinen und ist nun auch erfolgreich in das Premiumsegment der Haushaltskaffeemaschinen
eingestiegen. Im Kaffeemaschinenbereich sind die erzielten Margen héher. Das derzeitige Engagement eines Finanz-
investors als groRter Aktionar von WMF kdnnte mittelfristig wieder beendet werden, so dass wiederum eine Verande-
rung im Aktiondrskreis vollzogen werden kénnte.

Der Spezialist fir innovative Herzkatheter, Pulsion, war zeitgroter Depotwert zum Jahreswechsel. Eine Umstellung
auf eine weiterentwickelte Gerateversion verursachte im Jahr 2007 Verzégerungen beim Wachstum. Ein teilweiser
Austausch des Managements soll nun den Vertrieb, insbesondere in den USA, forcieren. Es gilt, die installierte Basis
von Pulsion-Geraten in Krankenhdusern deutlich zu erhohen und durch die dann bendtigten Verbrauchsmaterialien
erhebliche Gewinnsteigerungen erzielen zu konnen. Die kraftige Aufstockung der Beteiligung des GroRaktionars
zeigt, dass die Aussichten weiterhin positiv sind.
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Das drittgroRte Engagement beim Medizintechnikunternehmen Biolitec wurde im Jahr 2007 neu aufgebaut. Grund-
satzlich sind Unternehmen aus der Medizinbranche weniger zyklisch, da Ausgaben fir medizinische Behandlungen
nicht beliebig variiert werden kénnen, sondern bei Bedarf getatigt werden miissen. Daher ist der Geschaftsverlauf
von Biolitec etwas unabhangiger vom allgemeinen Konjunkturverlauf. Viel mehr wird das Geschéft von Innovationen
und deren Markteinfiihrung beeinflusst. Biolitec weist im Bereich Lasertherapie, vor allem bei Prostata- und Krampf-
aderbehandlungen, tiberlegene Technologien auf, die nun verstarkt im Markt eingefiihrt werden. Entsprechend ist
die Umsatz- und Gewinndynamik hoch.

Der Analysegeratehersteller Stratec Biomedical ist die viertgréRte Position im Portfolio. Stratec ist auf die Ent-
wicklung und Produktion von vollautomatischen Analysesystemen fiir die Klinische Diagnostik spezialisiert. Die
Gesellschaft verfiigt aufgrund der jahrelangen Erfahrung und der starken Spezialisierung tiber einen deutlichen
Wettbewerbsvorteil. Die Stratec-Analysegeréte werden von groBen OEM-Kunden wie Siemens vertrieben. Das
Geschaft ist ertragsstark und wird in Zukunft durch erhéhte Lieferungen von margenstarken Verbrauchsmaterialien
weiter wachsen.

Die Wiirttembergische Lebensversicherung schlieRlich stellt den fiinfgréRten Depotwert dar. Die Wiirttembergische
Lebensversicherung befindet sich nach der Fusion mit der Karlsruher Lebensversicherung in der Restrukturierung.
Aus der Fusion werden die kommenden Jahre hohe Synergieeffekte erwartet. GroBaktionar der Wiirttembergischen
Lebensversicherung ist der W&W Konzern (Wiistenrot & Wiirttembergische) mit 72%. Hier kdnnte mittelfristig eine
vollstandige Ubernahme der Wiirttembergischen Lebensversicherung durch W&W erfolgen, so dass zusétzlich zur
positiven Geschaftsentwicklung eine Abfindung an den Streubesitz kommen kdnnte.

| Anteile Einzelpositionen

2007

10 Zahlen in Prozent

Im abgelaufenen Geschéftsjahr besuchte der Vorstand wieder zahlreiche Hauptversammlungen und Analysten-
konferenzen. Zudem wurden direkte Gesprache mit Unternehmensvorstanden gefiihrt. Ziel dabei ist es immer,
ein moglichst umfassendes Bild des Managements, der Produkte und der Geschaftszahlen zu gewinnen. Somit
lassen sich Risiken und Chancen eines Investments besser einschatzen.
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| Aktie

Der Aktienkurs der Shareholder Value Beteiligungen AG schwankte im Jahr 2007 stérker als in den Vorjahren.
Legte der Kurs in der ersten Jahreshalfte noch auf ein neues Allzeithoch von € 28,45 zu, so wurden im zweiten
Halbjahr vor dem Hintergrund der Subprime-Krise die Zuwéachse wieder vollstandig abgegeben.

Am Jahresende stellte sich der Aktienkurs auf € 21,71 (Bdrsenplatz Xetra). Damit notierte der Xetra-Kurs um 5,3%
niedriger als ein Jahr zuvor (Schlusskurs 2006: € 22,92)

| Aktienkursentwicklung seit Erstnotiz am 26.10.2001

Shareholder Value Beteiligungen AG
WKN 605996

28
26
2%
22

20

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Die Marktkapitalisierung der Shareholder Value Beteiligungen AG erreichte zum Jahresende 2007 bei 697.500 aus-
gegebenen Aktien einen Wert von € 15,14 Mio. (Vorjahr € 15,99 Mio.). Der Discount des Aktienkurses zum inneren
Wert pro Aktie von € 25,92 betrug 16,2% (Vorjahr 13,8%). Der Discount liegt damit im Bereich des langjahrigen
Durchschnitts. Trotz verstarkter Offentlichkeitsarbeit mit Unterstiitzung des Kommunikationsberaters edicto GmbH
und zahlreicher Presseberichte iiber die Shareholder Value Beteiligungen AG, u. a. in renomierten Medien wie Focus,
Borse Online und Nebenwerte-Journal, reduzierte sich der Discount im Durchschnitt nicht. Es kann trotzdem fest-
gestellt werden, dass der Bekanntheitsgrad der Gesellschaft weiter gestiegen ist und einige neue gréRere Kapital-
anleger fir eine Investition in die Aktie der Shareholder Value Beteiligungen AG gewonnen werden konnten.
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Zahlreiche Presseberichte (iber die Gesellschaft sowie Pressemeldungen von der Gesellschaft kénnen auf der
Homepage www.shareholdervalue.de abgerufen werden. Auf der Homepage wird auch monatlich der innere Wert
pro Aktie verdffentlicht, der zusatzlich tiber einen Newsletter per E-Mail an Interessenten versandt wird.

Das Handelsvolumen in Aktien der Shareholder Value Beteiligungen AG ist im Jahr 2007 weiter deutlich gestiegen.
Es wurden rund 315 TStiick mit einem Gegenwert von knapp € 7 Mio. umgesetzt. Der bedeutendste Umsatz
fand auf der elektronischen Handelsplattform der Deutschen Bérse Xetra statt. Der Designated Sponsor, die
Close Brothers Seydler AG, stellt verbindliche Geld-Brief-Kurse auf Xetra, sodass jederzeit Aktien der Shareholder
Value Beteiligungen AG gehandelt werden kénnen.

Das Ergebnis pro Aktie betrug im abgelaufenen Geschéftsjahr € 1,37 (Vorjahr € 0,63). Das Kurs-Gewinn-Verhaltnis
(KGV) betrug auf Basis des Jahresschlusskurses 15,8. Diese Kennzahl ist bei einer Beteiligungsgesellschaft

jedoch nur bedingt aussagekréftig, da der Gewinn grolStenteils erst beim Verkauf einer Portfolioposition anféllt.
Verkaufe von Aktienpositionen werden vom Vorstand der Shareholder Value Beteiligungen AG aber nach Marktlage
und Unternehmensaussichten entschieden. Sie erfolgen nicht, um eine kurzfristige Erhéhung des Jahresiiber-
schusses 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
aussagekraftiger. Diese wird durch den inneren Wert abgebildet. Zentrales Anlageargument ist deshalb fir den
langfristig orientierten Investor die Entwicklung des inneren Wertes.

Die Shareholder Value Beteiligungen AG hat eine breite Basis von langfristig orientierten Aktionaren. Die Aktien
befinden sich zu 100 % in Streubesitz. Der Gesellschaft ist kein Aktionar bekannt, der Giber mehr als 5 % der
Stimmrechte verfligt.

Frankfurt am Main, im Mé&rz 2008

Der Vorstand

der Shareholder Value Beteiligungen AG

Ralph Bieneck Reiner Sachs
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| Lagebericht

Nach ersten Berechnungen des Statistischen Bundesamts wuchs die deutsche Wirtschaft im Jahr 2007 mit einer
Steigerung des Bruttoinlandsprodukts um 2,5 % kréftig. Dabei stieg die Zahl der Erwerbstétigen um 1,7% auf
39,7 Millionen. Wachstumsimpulse kamen aus dem In- und Ausland, wobei dem Export in Fortsetzung der lang-
jahrigen Tradition sehr hohe Bedeutung zukam. Weltweit sind deutsche Maschinen sehr gefragt.

Die durchschnittlichen Nettolhne der Arbeitnehmer stiegen nur um 0,5%, was aufgrund der zu bewéltigenden
Preissteigerungen, insbesondere im Energiesektor, dafiir verantwortlich ist, dass die realen privaten Konsum-
ausgaben um 0,3% zurlickgingen. Der inléndische Konsument ist also weiter zurtickhaltend.

AuRerst positiv gestaltet sich der Finanzierungssaldo des Staatssektors. Dieser ist erstmals seit fast 40 Jahren
ausgeglichen.

Der Verbraucherpreisindex stieg im Jahr 2007 um 2,2% und reflektiert damit insbesondere die héhere Mehrwert-
steuer und die gestiegenen Energiekosten. Aber auch Lebensmittel unterlagen deutlichen Preissteigerungen.
Dass bei der erhthten Inflation die Zinsen nicht deutlich gestiegen sind, ist der eingetriibten Konjunktur in den USA
zuzuschreiben. Die heftigen negativen Auswirkungen der US-Hypothekenkrise, die eine weltweite Bankenkrise
ausldsten, konterkarieren die guten wirtschaftlichen Daten.

Die Zerrissenheit zwischen guten Fundamentaldaten und massiven Verlusten aus der US-Hypothekenkrise zeigte sich
im Jahr 2007 auch in heftigen Kursschwankungen der weltweiten Aktienméarkte. Der DAX stieg in 2007 um 22,3%,
der M-DAX legte um 4,9% zu, wéhrend der S-DAX um 6,8% fiel und der Tec-Dax wiederum um 30,2% zulegte. Das
Bild war damit uneinheitlich. Nebenwerte schnitten eher schlecht ab. Wahrend die Sondersituation bei Solarwerten
den Tec-Dax stark steigen lieR.

| Geschaftsverlauf, Vermdgens- und Ertragslage

Der innere Wert der Shareholder Value Beteiligungen AG sank im Geschéftsjahr 2007 von € 18.542.240,31 um
€ 462.845,06 auf € 18.079.395,25. Unter Beriicksichtigung der Dividendenzahlung von € 0,60 pro Aktie im Mai
2007 war die Wertentwicklung somit leicht riickldufig. Pro Aktie fiel der innere Wert von € 26,58 zum Jahresende 2006
auf € 25,92 zum Jahresende 2007. (Der innere Wert pro Aktie ergibt sich aus dem Verkehrswert des Gesellschafts-
vermdgens, vermindert um Verbindlichkeiten und Riickstellungen fir zukiinftige Verbindlichkeiten der Gesellschaft,
dividiert durch die Anzahl der Aktien.)

Im Jahresverlauf entwickelte sich der innere Wert wie folgt:

29. Dezember 2006 € 726,58
30. Marz 2007 €729,20
29. Juni 2007 € 32,39
28. September 2007 € 28,22
28. Dezember 2007 €259
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Aus der VerauRerung von Wertpapieren wurden per Saldo Kursgewinne von € 2.676.190,67 (Vorjahr € 1.554.770,43)
realisiert. Es wurden Dividendenertrage von € 527.777,70 (Vorjahr € 304.328,35) erzielt. Die Summe aus Ab- und
Zuschreibungen auf Wertpapiere betrug minus € 1.727.731,56 (Vorjahr - € 1.006.780,27). Im Mai 2007 floss auf-
grund der Dividendenzahlung in Hohe von € 0,60 je Aktie Liquiditat von T€ 418,5 ab.

Es ergibt sich ein Jahresiiberschuss von € 954.493,92 (Vorjahr € 440.995,02). Davon wurden vorab € 475.000,00
(Vorjahr € 220.000,00) in die Gewinnriicklagen eingestellt. Zusammen mit dem vorgetragenen Teil des Bilanz-
gewinns aus dem Jahr 2006 (€ 221.680,33) belduft sich der Bilanzgewinn des Geschéftsjahres 2007 auf € 701.174,25
(Vorjahr € 640.180,33), der zur Verwendung durch die Hauptversammlung 2008 steht.

Die groRten Kursgewinne wurden bei VerduBerung von Aktien der Sto AG (T<€ 1.446) und der Allianz Leben AG
(T€ 641) erzielt. GroRere Kursverluste wurden bei der VerauRerung von Aktien der Leifheit AG (T€ 73) 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 groRte einzelne Abschreibung betraf die Aktien der ADM Hamburg AG mit T€ 566.

Das Vermdgen der Gesellschaft war zum Geschéaftsjahresende in Aktien 18 deutscher Aktiengesellschaften im
Gesamtwert von € 16.877.768,12 (Vorjahr € 18.887.437,71) investiert. Die fiinf gréRten Positionen waren
WMEF AG VZ, Pulsion Medical Systems AG, Biolitec AG, Stratec Biomedical Systems AG und Wiirttembergische
Lebensversicherung AG. Diese Depotpositionen machten zusammen 56% des Portfolios aus.

Es bestand ein Kreditrahmen von € 5,5 Mio., der im Jahresverlauf teilweise in Anspruch genommen war.
Am Geschaftsjahresende bestanden Bankverbindlichkeiten von € 1.529.808,28 (Vorjahr: € 1.016.287,48).
Dem standen Bankguthaben von € 2.667.888,83 gegeniiber. Die Bankverbindlichkeiten unterlagen einer festen
Laufzeitvereinbarung und wurden Anfang Januar 2008 zuriickgefiihrt.

Das Grundkapital der Shareholder Value Beteiligungen AG betrug in 2007 unverandert € 6.975.000 und ist eingeteilt
in 697.500 Aktien. Die Aktien der Gesellschaft sind in den Teilbereich ,Entry Standard” des Freiverkehrs an der
Frankfurter Wertpapierbdrse einbezogen. Der Jahresschlusskurs betrug am 28. Dezember 2007 auf Xetra € 21,71
(Vorjahr € 22,92).

Die Shareholder Value Beteiligungen AG unterhélt keinen eigenen Biirobetrieb und hat keine eigenen Angestellten.
Die Mitglieder des Vorstands erhielten keine Bezlige durch die Shareholder Value Beteiligungen AG. Fir die Nutzung
der Research- und Biirokapazitdten der Shareholder Value Management AG zahlt die Gesellschaft eine jahrliche
Grundvergiitung in Hohe von 1 % des Depotvolumens zuziiglich gesetzlicher Mehrwertsteuer. Ubersteigt der jahrliche
Anlageerfolg 10 %, so erhélt die Shareholder Value Management AG eine zusatzliche Erfolgsbeteiligung von 10 %
der dariiber hinaus erwirtschafteten Ertrége. Im Geschaftsjahr 2007 betrug die Grundvergiitung € 201.343,28
(Vorjahr € 151.018,87). Hinzu kommt jeweils die gesetzliche Mehrwertsteuer. Erfolgsbeteiligung fiel nicht an. Die
Mitglieder des Vorstands sind an der Shareholder Value Management AG wesentlich beteiligt.
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| Risikoiiberwachung

Zur Frilherkennung und zur Vermeidung von Entwicklungen, die den Fortbestand der Gesellschaft gefahrden
(8 91 Abs. 2 Satz 2 AktG), verfligt die Shareholder Value Beteiligungen AG (iber ein Risikomanagementsystem.

Als Beteiligungsgesellschaft, die ausschlieRlich in bdrsennotierte Beteiligungen investiert, ist die Shareholder Value
Beteiligungen AG den Kursrisiken einzelner Aktien sowie dem allgemeinen Branchenrisiko, das in der Volatilitat der
Aktienmarkte besteht, ausgesetzt. Diesen Risiken wird durch Standards bei der Auswahl von Investments, der Uber-
wachung 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 Geschéftsjahr 2008

Der Januar 2008 war von massiven Kurseinbriichen an den weltweiten Aktienmarkten gekennzeichnet.
Die Furcht vor einer wirtschaftlichen Rezession in den USA und den damit verbundenen Folgewirkungen
fiir die Weltwirtschaft verunsichert die Kapitalanleger extrem.

Zurzeit legen allerdings zahlreiche Unternehmen sehr gute Ergebnisse flir das abgelaufene Geschéftsjahr 2007 vor.
Die Steigerungen der vergangenen Jahre diirften zwar in der Breite im Jahr 2008 nicht mehr erreicht werden, aber
das sehr gute Gewinnniveau der deutschen Industrieunternehmen kénnte gehalten werden. Fiir Deutschland ist in
2008 von einem weiteren, wenn auch abgeschwéachten Wachstum des Bruttoinlandsprodukts auszugehen.

Prognosen fiir das Jahr 2009 sind allgemein tendenziell negativ. Es ist heute aber nicht absehbar, welche Aus-
wirkungen die Konjunkturunterstiitzungen, insbesondere die deutlichen Zinssenkungen in den USA, haben
werden. Somit kann davon ausgegangen werden, dass die Aktienkurse an den weltweiten Borsen aufgrund der
groen Unsicherheiten im Jahr 2008 stark schwanken werden. Ein weiteres Jahr mit positiver Performance des
DAX ist bei den gegenwartigen Rahmenbedingungen schwer vorstellbar.

Aufgrund der starken Kursriickgange im Januar ist auch der innere Wert der Shareholder Value Beteiligungen AG
nach dem Schluss des Geschaftsjahres zurlickgegangen.

Frankfurt am Main, im Februar 2008

Der Vorstand
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Aktiva

31.12.2007
€

A. Anlagevermdgen

I. Finanzanlagen

Wertpapiere des Anlagevermégens

14.847.865,78

B. Umlaufvermdgen

I. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

sonstige Vermdgensgegenstande

264.472,88

Il. Wertpapiere

sonstige Wertpapiere

84.614,35

IIl. Kassenbestand, Bundesbhankguthaben,

Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks

2.667.888,83

Summe Aktiva

3.016.976,06
17.864.841,84




Passiva

31.12.2007
€
A. Eigenkapital

I.  Gezeichnetes Kapital 6.975.000,00
Il. Kapitalriicklage 6.632.750,00
IIl. Gewinnriicklagen 1.845.133,00
IV. Bilanzgewinn 701.174,25
16.154.057,25

B. Riickstellungen
I. sonstige Riickstellungen 22.400,00

C. Verbindlichkeiten
I. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 1.529.808,28
Il. sonstige Verbindlichkeiten 158.576,31
1.688.384,59
Summe Passiva 17.864.841,84

Jahresabschluss
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Gewinn- und Verlustrechnung

vom 01.01.2007 bis 31.12.2007

1. Erlose aus Wertpapierverkdufen

2. Einstandskosten der verkauften Wertpapiere

2007

13.680.606,37
11.004.415,70

3. Realisierte Kursgewinne 2.676.190,67
4. sonstige betriebliche Ertrage 43.810,97
5. Verwaltungskosten Depot 239.598,50
6. sonstige betriebliche Aufwendungen 121.392,21
7. Ertrdge aus Wertpapieren 521.771,70
8. sonstige Zinsen und dhnliche Ertrdge 4.345,80
9. Abschreibungen auf Wertpapiere 1.770.988,69
10. Zinsen und &hnliche Aufwendungen 171.090,31
11. Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit 949.055,43
12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag - 5.438,49
13. Jahresiiberschuss 954.493,92
14. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 221.680,33
15. Einstellungen in andere Gewinnriicklagen 475.000,00
16. Bilanzgewinn 701.174,25
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Eigenkapitalverdnderungsrechnung

fiir die Geschéftsjahre 2006 und 2007

Bilanz-

gezeichnetes Kapital- Gewinn- gewinn/ Eigen-

Aktienzahl Kapital riicklage riicklage -verlust kapital

im Umlauf € € € € €

Stand 01.01.2006 465.000 4.650.000,00 4.307.750,00 1.150.133,00 1.349.185,31 11.457.068,31

Jahresiiberschuss 440.995,02 440.995,02

Dividendenausschiittung -930.000,00 -930.000,00

Kapitalerhdhung 232.500 2.325.000,00 2.325.000,00 4.650.000,00

Einstellung 220.000,00 -220.000,00 0,00
Gewinnriicklage

Stand 31.12.2006 697.500 6.975.000,00 6.632.750,00 1.370.133,00 640.180,33 15.618.063,33

Jahresiiberschuss 954.493,92 954.493,92

Dividendenausschiittung -418.500,00 -418.500,00

Kapitalerhdhung 0,00

Einstellung 475.000,00 -475.000,00 0,00

Gewinnriicklage

Stand 31.12.2007 697.500 6.975.000,00 6.632.750,00 1.845.133,00 701.174,25 16.154.057,25
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Kapitalflussrechnung

fiir 2007
2007 2006
€ €

Jahresiiberschuss / -fehlbetrag 954.493,92 440.995,02
+ Abschreibungen auf Finanzanlagen 1.692.877,32 949.492,72
- Zuschreibungen auf Finanzanlagen -43.257,13 -86.056,24
- Gewinn aus dem Abgang von Finanzanlagevermdgen -2.692.723,43 -1.285.401,58
+ Zunahme (-Abnahme) Riickstellungen 5.600,00 -52.087,00
- Zunahme (+Abnahme) sonstige Vermdgensgegenstande 562.813,44 -757.535,85
+ Zunahme (-Abnahme) sonstige Verbindlichkeiten 7.161,93 151.414,38
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 486.966,05 -639.178,55
* Einzahlungen aus Abgangen von 13.414.428,39 4703.020,40
Gegensténden des Finanzanlagevermdgens
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermdgen -11.551.237,53 -10.835.087,71
Cashflow aus Investitionstitigkeit 1.863.190,86 -6.132.067,31
+ Einzahlungen aus der Ausgabe neuer Aktien
- Erh6hung Grundkapital 0,00 2.325.000,00
- Agio 0,00 2.325.000,00
- Auszahlung an Gesellschafter (Dividenden) -418.500,00 -930.000,00
Cashflow aus Finanzierungstitigkeit -418.500,00 3.720.000,00
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds 1.931.656,91 -3.051.245,86
Zusammensetzung des Finanzmittelfonds
Liquide Mittel 2.667.888,83 0,00
Wertpapiere 84.614,35 307.325,47
kurzfristige Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten -1.529.808,28 -1.016.287,48
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 1.222.694,90 -708.962,01
- Finanzmittelfonds zu Beginn der Periode 708.962,01 -2.342.283,85

Veranderung des Finanzmittelfonds 1.931.656,91 -3.051.245,86




Entwicklung des Anlagevermdgens

zum 31.12.2007

Anschaffungs-/ Herstellungskosten
Stand 01.01.2007

Zugénge

Umbuchungen

Abgénge

Stand 31.12.2007

Abschreibungen*
Stand 01.01.2007
Zugénge
Abgénge
Zuschreibungen
Stand 31.12.2007

(Rest-)Buchwerte

Stand 31.12.2006
Stand 31.12.2007

*Abschreibungen gemaR § 253 Abs. 2 Satz 3 HGB

Finanzanlagen
Wertpapiere des
Anlagevermdgens

16.905.275,70
5.743.711,06
5.807.520,47
11.532.563,40
16.923.949,83

1.237.322,30
1.692.877,32
810.858,44
43.257,13
2.076.084,05

15.667.953,40
14.847.865,78

Jahresabschluss
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Anhang

| Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss der Shareholder Value Beteiligungen AG ( im folgenden kurz ,Gesellschaft” genannt ) fir das
Geschéftsjahr vom 01.01. — 31.12.2007 wurde nach den Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften des Handels-
gesetzbuches erstellt. Ergénzend hierzu waren die Vorschriften des Aktiengesetzes und der Satzung zu beachten.

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

Um den Besonderheiten der Gesellschaft Rechnung zu tragen, wurden in der Gewinn- und Verlustrechnung die
Positionen ,Umsatzerlése” durch ,Erlése aus Wertpapierverkdufen”; ,Herstellungskosten der zur Erzielung der
Umsatzerl6se erbrachten Leistungen” durch ,Einstandskosten der verkauften Wertpapiere” sowie ,Bruttoergebnis
vom Umsatz” durch ,Realisierte Kursgewinne” ersetzt. Dartiber hinaus wurde die Position , Verwaltungskosten
Depot” eingefligt.

Die Gesellschaft ist eine kleine Kapitalgesellschaft im Sinne des § 267 HBG. Die Priifung des Jahresabschlusses
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 Umlaufvermégens wurden mit den Anschaffungskosten oder dem niedrigeren Kurswert zum
31.12.2007 aktiviert. Die Bewertung der sonstigen Vermdgensgegensténde erfolgte mit dem Nominalwert.

Die sonstigen Riickstellungen wurden fiir ungewisse Verbindlichkeiten und erkennbare Risiken gebildet und sind
hinreichend dotiert.

Der Ansatz der Verbindlichkeiten erfolgte mit dem Riickzahlungsbetrag.
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| Angaben zu Einzelposten der Bilanz

Die Entwicklung des Anlagevermdgens ist aus dem beigefiigten Anlagespiegel ersichtlich.

Die sonstigen Vermdgensgegenstande setzen sich aus mehreren Steuererstattungsanspriichen (T€ 264) zusammen.
Sie enthalten ein Kérperschaftsteuerguthaben nach § 37 KStG in Héhe von € 26.187,00 mit einer Laufzeit von mehr
als einem Jahr.

Das Grundkapital zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2007 betragt € 6.975.000,00 und ist eingeteilt in 697.500 Stiick
Inhaber-Stammaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von € 10,00. Das Grundkapital ist gegentiber
dem Vorjahr unverandert.

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 hdchstens um einen Betrag von € 2.325.000,00 zu erhdhen.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 09.05.2007 wurde der Vorstand erméchtigt, bis zum 08.05.2012 das
Grundkapital mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Aktien gegen Bareinlage einmal oder
mehrmals, insgesamt jedoch hdchstens um einen Betrag von € 1.162.500,00 zu erhéhen

Der Vorstand hat von diesen Ermachtigungen im Geschaftsjahr keinen Gebrauch gemacht.

Die sonstigen Riickstellungen beinhalten hauptséchlich die Kosten fiir die Erstellung und Priifung des Jahresabschlusses.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten sind innerhalb eines Jahres fallig.

Bei den sonstigen Verbindlichkeiten handelt es sich um Schwebeumsétze; sie sind innerhalb eines Jahres fallig.
Es sind keine Verbindlichkeiten aus Steuern oder Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit vorhanden.
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26 | Jahresabschluss

| Angaben zu Einzelposten der Gewinn- und Verlustrechnung

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge enthalten hauptsachlich Ertrdge aus Zuschreibungen von Wertpapieren des
Anlagevermdgens (T€ 43).

Die Gesellschaft unterhalt keinen eigenen Biirobetrieb und hat keine eigenen Angestellten. Ihr Vorstand greift auf
die Research- und Biirokapazitaten der Shareholder Value Management AG zuriick. Diese erhalt dafiir eine jahrliche
Vergiitung in Hohe von 1 % des Depotvolumens der Shareholder Value Beteiligungen AG. Ubersteigt der jahrliche
Anlageerfolg 10 %, so erhalt die Shareholder Value Management AG eine Erfolgsbeteiligung von 10 % der dariiber
hinaus erwirtschafteten Ertrage. Im Geschéftsjahr sind Aufwendungen in Hohe von T€ 240 (inkl. MwSt.) entstanden.

Die Verminderung der sonstigen betrieblichen Aufwendungen (T€ 121) beruht hauptséchlich auf dem Wegfall der
Kosten fir die Kapitalerhohung (T€ 188). Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten hauptsachlich
Kosten fiir die Notierung entry standard (T€ 41) sowie Werbekosten (T€ 31). Daneben sind Jahresabschlusskosten,
Aufsichtsratsvergiitungen sowie allgemeine Verwaltungskosten enthalten.

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

| Angaben zum Jahresergebnis
Der Jahresabschluss wurde gemald § 268 Abs. 1 HGB unter Berticksichtigung der teilweisen Verwendung des
Jahresergebnisses aufgestellt.

Vom Jahresiiberschuss wird ein Teilbetrag in Hohe von € 475.000,00 in die Gewinnriicklagen eingestellt, der Rest
(€ 479.493,92) erhtht den Bilanzgewinn. Zusammen mit dem Gewinnvortrag aus dem Vorjahr (€ 221.680,33) stehen
damit insgesamt € 701.174,25 zur Verwendung durch die Hauptversammlung zur Verfigung.



Jahresabschluss

| Sonstige Angaben

Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurden die Geschafte der Gesellschaft gefiihrt durch:
Herrn Dipl.-Volkswirt Ralph Bieneck,
Herrn Reiner Sachs, Rechtsanwalt.

Die Vorstande haben im Geschaftsjahr keine Beziige erhalten.
Der Aufsichtsrat bestand aus:
Herrn Dr. Michael Drill, Investmentbanker, Vorsitzender des Aufsichtsrats,
Herrn Gerd vom Hoff, Kaufmann, stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats,
Herrn Giinter Weispfenning, Finanzanalyst.
Mitgliedschaft in weiteren Aufsichtsraten:
Herr Dr. Michael Drill ist Aufsichtsrat bei Lincoln International SAS, Paris

Herr Glnter Weispfenning ist Vorsitzender des Aufsichtsrats der Shareholder Value Management AG

Die Gesamtbezlige des Aufsichtsrats betrugen € 4.500,00

| Anteile der Organmitglieder

Folgende Organmitglieder der Gesellschaft halten zum 31.12.2007 Anteile an der Shareholder Value Beteiligungen AG:

Name Funktion Anzahl der Aktien
Reiner Sachs Vorstand 4231
Dr. Michael Drill Aufsichtsrat 2.000
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Bestatigungsvermerk

| Bestétigungsvermerk

Dem Jahresabschluss fiir das Geschéaftsjahr 2007 und dem Lagebericht der Shareholder Value Beteiligungen AG mit
Sitz in Frankfurt am Main wurde folgender uneingeschrénkter Bestatigungsvermerk erteilt:

. Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang — unter Ein-
beziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der Shareholder Value Beteiligungen AG, fiir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar 2007 bis 31. Dezember 2007 gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss
und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den ergénzenden Bestimmungen der
Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefihrten Priifung eine Beurteilung iiber den Jahresabschluss unter Einbeziehung
der Buchfiihrung und tiber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsméaRiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die
Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstdRe, die sich auf die Darstellung des durch
den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmaRiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht ver-
mittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse tiber die Geschaftstatigkeit und

das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler beriicksichtigt.
Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht tiberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahres-
abschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage
fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss
den gesetzlichen Vorschriften und den ergénzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung der
Grundséatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-,
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 20.02.2008

WEDDING & Cie. GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Johannes Wedding Catherine Dentler
(Wirtschaftsprifer) (Wirtschaftspriferin)
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