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Geschaftsentwicklung

Der Innere Wert der Shareholder Value Beteiligungen AG wurde im Verlauf des
3. Quartals 2013 um knapp einen Euro auf 46,58 € pro Aktie gesteigert. Er stieg damit
seit Jahresbeginn um 12,4 % und damit in etwa im Gleichklang mit dem DAX (+12,9 %),
der im September neue Rekordhéhen erklomm. Deutlich besser entwickelte sich der
SDAX, der seit Jahresbeginn um 21,8 % zulegte.

Neu ins Depot aufgenommen wurde die Aktie der Washtec AG (WKN 750750). Washtec
ist ein fiihrender Anbieter von Waschanlagen fiir PKW und andere Fahrzeuge. Das
Geschaftsmodell ist so gepragt, dass ausgehend von der installierten Basis an
Waschanlagen hohe wiederkehrende Erlose durch Wartung und Verbrauchsmaterialien
generiert werden. Die Gesellschaft generiert einen hohen Cashflow. Nach der
Neubesetzung des Vorstands und verschiedenen Restrukturierungs- und Kosten-
senkungsmafinahmen erwarten wir kiinftig weiter verbesserte Ergebnisse. Washtec ist
Marktfiihrer in Europa. Wachstumsregionen sind zunachst die USA und langfristig auch
Asien.

Abgeschlossen wurde in Q3 der Aufbau einer Position des Transporttechnik-
unternehmens SMT Scharf AG (WKN: 575198). Das Unternehmen ist Weltmarktfiihrer
fiir entgleisungssichere Einschienenhdangebahnen im Bergbau. Vor allem die Kohleminen
Chinas bieten weiteres Wachstumspotential. Zwei Drittel der Ertrage sind wieder-
kehrende Erlése aus dem Wartungs- und Ersatzteilgeschaft.

Die fiinf grofdten Depotpositionen sind jetzt Pulsion (WKN: 548790), WMF Vorziige
(WKN: 780303), Update Software (WKN: 934523), SMT Scharf und Secunet Security
Networks (WKN: 727650).

Ausblick

Der Blick nach vorne liefert ein zwiespaltiges Bild. Einerseits ldsst die Konjunktur in
Europa die Rezession hinter sich, das Geld bleibt weiter billig und die USA haben das
Tapering erst einmal verschoben. Die Syrienkrise scheint mit den Mitteln der Diplomatie
entscharft zu werden. Das alles unterstiitzt die Aktienmairkte, die sich zu immer neuen
Hohen aufschwingen. Andererseits ist die Staatsschuldenkrise in Europa nicht gelost -
[talien liefert mit dem Riicktritt der halben Regierung gerade ein bezeichnendes Bild.
Und die Amerikaner einigen sich nicht iiber Staatshaushalt und Verschuldungsgrenze.
Die grofdte Gefahr flir die Aktienmarkte sehen wir aber in der drohenden - oder schon
begonnenen? - Zinswende. In diesem Umfeld fiihlen wir uns durch unser Value
Investing mit Sicherheitsmarge gut aufgehoben.

Frankfurt am Main, den 2. Oktober 2013
Der Vorstand
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£ Wertentwicklung Shareholder Value Beteiligungen AG
der letzten 12 Monate pro Aktie in €
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s [nnerer Wert s B 3 £MkUTE
09.2012} 10.2012} 11.2012 12.2012] 01.2013{ 02.2013} 03.2013} 04.2013] 05.2013{ 06.2013] 07.2013] 08.2013] 09.2013
Absolute Werte [€]
Innerer Wert* 35,62{ 39,090 41,58] 41.44] 4324] 4457] 4447 4571 4715 4561 46096 47.05] 46,58
Bérsenkurs 34,00{ 3550] 42,61] 43,85 4670] 4205] 4320f 4345 4145} 4040] 42,40 4350 41,81
Performance [9]
Innerer Wert* 100,0%] 109.7%] 116,7%; 116,3%] 12149} 12510%] 124,8%; 128,3%; 132,4%} 128.0%] 131,8%; 132,1%) 130,8%
Bérsenkurs 100,0%¢ 104.406; 125,3%] 120,00 137,40} 126,300} 127,1%] 127,80 121,006 118,8%; 124,7%] 127,9%; 123.0%

*Der Innere Wert pro Aktie ergibt sich aus dem Verkehrswert des Gesellschaftsvermdgens, vermindert um
Verbindlichkeiten und Riickstellungen fiir zukiinfiige Verbindlichkeiten der Gesellschaft dividiert durch die Anzahl der
Altien. Mdgliche Nachzahlungsanspriiche aus Spruchverfahren sind nicht beriicksichtigt.

Monatsperformance Shareholder Value Beteiligungen AG
der letzten 12 Monate
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B nnerer Wert BEGrsenkurs
09.2012! 10.2012} 11.2012} 12.2012} 01.2013; 02.2013! 03.2013! 04.2013! 05.2013} 06.2013: 07.2013; 08.2013! 09.2013
Absolute Werte [€]
Innerer Wert 35,627 39,00 41,58 41.44% 43247 44,57 44.47! 43,710 47,15, 45.61] 4696 47,037 446,38
Birsenkurs 34000 3550f 42,61 43851 4670 4205 4320f 4345 4145 4040 4240 4350; 4181
Performance [%]
Innerer Wert 9.7% 6.4%; -0.3% 4,3% 3,19 -0.2% 2,8% 3.2% -3.3% 3,0% 0.2%) -1.0%
Borsenkurs 4,49 20,09 2,9% 6.3%: -8.00 0,6% 0.6%! -46% -2.0% 3.0% 2,6%! -3,9%




Entwicklung des Inneren Werts und des Borsenkurses der

€ Shareholder Value Beteiligungen AG seit Auflage pro Aktie in €
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2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
s nnerer Wert =P drsenkurs
12.2000; 12.2001: 12.2002; 12.2003! 12.2004 12.2005; 12.2006; 12.2007; 12.2008} 12.2009 12.2010; 12.2011; 12.2012! 09.2013
Werte [€]
Innerer Wert 20,037 1927 1540 20,63] 2401 29,38{ 26,58{ 2592{ 1721 21,71 27.50{ 29,28] 41.44] 4638
Dividende - - - - - 0.50 2,00 0,60 0,60 - - - - .
Birsenkurs#* - 1890f 1530{ 10,30} 20,20{ 23,45} 22,92} 21,71} 10,50{ 17,50{ 22,40{ 2450{ 4385 4181
Discount™
Absolut - 0,37 0,10 1,33 3,81 5.93 3,66 4,21 6,71 421 5,10 4,78 -2,41 477
Relativ - -204 -104 -60  -16%i 200 1406 -16%h) 3004 1004 1004 -1a6% 6% -10%
*Erstnotiz 26.10.2001.
**Der Discount stellt die Differenz zwischen dem Inneren Wert und dem Bérsenkurs dar.
Performance des Inneren Werts der
Shareholder Value Beteiligungen AG seit Auflage
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| e [nnerer Wert e [nnerer Wert adjustiert™
12.2000¢ 12.2001: 12,2002 12.2003! 12.2004: 12.2005! 12.2006! 12.2007! 12.2008! 12.2009: 12.2010! 12.2011: 12.2012: 09.2013
Absolute Werte [€]
Innerer Wert 20,03{ 19,27 1540! 2063 2401} 29,380 2658} 2592{ 17.21{ 21,71: 2750{ 29,28 4144 46,58
Dividende - - - - - 0,50 2,00 0,60 0,60 - - - - .
Adj. Innerer Wert® 20,03 19,27 1540 2063} 24,01} 20,88 20,08 29,02{ 2091{ 2541! 3120{ 3298} 4514/ 50,28
Performance [%4]
Innerer Wert 100,09 96,2%; 76.9%; 103,006 119,99 146,7%; 132,70 120,40 85,99 108,404; 137,3%:; 146,29 206,90 232,60
Adj. Innerer Wert® | 100,09 96,205 76,9%! 103,09 119,909 149,204} 145,29 144,99 104,404 126,9%! 155.8%! 164,70} 225,40 251.0%”

*Adjustierte Performanceberechnung beriicksichtigt gezahlte Bruttodividenden ohne
Wiederanlage. Bezugsrechte wurden nicht werterhdhend beriicksichtigt



