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Rechtlicher Hinweis

Soweit sich Aussagen in dieser Prasentation nicht auf vergangene oder gegenwartig abgeschlossene Ereignisse oder Tatsachen beziehen, stellen
sie zukunftsgerichtete Aussagen dar. Alle diese zukunftsgerichteten Aussagen beruhen auf Schatzungen, Erwartungen und Annahmen zum
Zeitpunkt der Veroffentlichung dieser Prasentation, und es gibt keine Gewissheit, dass diese Schatzungen, Erwartungen und Annahmen
zutreffend sind oder sich als richtig erweisen werden. Darliber hinaus unterliegen die zukunftsgerichteten Aussagen Risiken und
Ungewissheiten, die dazu flihren kdnnen, dass die tatsiachlichen Ergebnisse und die in dieser Prasentation dargestellten oder angedeuteten
zuklnftigen Ergebnisse, Leistungen oder finanziellen Positionen erheblich abweichen. Viele dieser Risiken und Ungewissheiten hangen mit
Faktoren zusammen, die von der Shareholder Value Beteiligungen AG nicht kontrolliert oder zuverlassig eingeschatzt werden kénnen. Zu den
Risiken und Unsicherheiten, die die zukunftsgerichteten Aussagen beeinflussen koénnen, gehdren das zukiinftige Markt- und
gesamtwirtschaftliche Umfeld, das Verhalten der lbrigen Marktteilnehmer und insbesondere der Investoren sowie das Vorgehen staatlicher
Stellen.

Die Shareholder Value Beteiligungen AG gibt keine Garantie oder Zusicherung fir die zukunftsgerichteten Aussagen und rit dem Leser
ausdriicklich, sich nicht auf diese Aussagen zu verlassen. Die Shareholder Value Beteiligungen AG Ubernimmt keine Verpflichtung, die
zukunftsgerichteten Aussagen zu aktualisieren oder sie an Ereignisse oder Entwicklungen nach dem Datum dieser Prasentation anzupassen.

Diese Prasentation dient ausschlieBlich zu Informationszwecken fir Aktiondre der Shareholder Value Beteiligungen AG und ist nicht als
Anlageberatung zu verstehen. Sie stellt weder ein Verkaufsangebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf oder zur
Zeichnung von Wertpapieren unter irgendeiner Rechtsordnung dar. Die Prasentation stellt keine adaquate Grundlage fir irgendeine
Verpflichtung oder einen Vertrag dar oder kann mit einer solchen verbunden sein. Soweit Informationen Uber (Ziel-)Unternehmen gegeben
werden, stellt die Prasentation keine Analyse der Unternehmen dar. Alle Informationen werden im Zusammenhang mit dem Gesamtportfolio
dargestellt. Die Investitionsentscheidungen der Shareholder Value Beteiligungen wurden ganz oder teilweise auf der Grundlage der zum
jeweiligen Zeitpunkt verfligbaren Informationen getroffen. Dies stellt keine ausreichende Grundlage fiir vergleichbare Transaktionen zu einem
spateren Zeitpunkt dar.

Die Prasentation darf ohne vorherige schriftliche Zustimmung der Shareholder Value Beteiligungen AG weder ganz noch auszugsweise
vervielfaltigt, verbreitet oder veroéffentlicht werden.

Die Prasentation kann Kennzahlen enthalten, die keine nach allgemein anerkannten Rechnungslegungsstandards definierten Finanz- oder
Betriebskennzahlen darstellen oder darstellen kénnten. Andere Unternehmen, die dhnlich bezeichnete Kennzahlen offenlegen, konnen diese
anders berechnen.
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vALUE .. Performancevergleich

BETEILIGUNGEN AG '

35%
30%
259 +25,3%
+23,0 %
o 15%
SDAX
+11,3 %
10%
DAX 5% /
— 0%
Innerer Wert 12/24 03/25 06/25 09/25 12/25

Quelle: Bloomberg, SVB AG, eigene Berechnung und Darstellung Stand: 31.12.2025
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e seit Auflage vs. DAX und SDAX bis 31.12.2025

1200%
1000%
800%
600% +592,9 %
+558,9%
SDAX
400% +380,0 %
- 200%
DAX °
AM
— 0%
Innerer Wert 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Quelle: Bloomberg, SVB AG, eigene Berechnung und Darstellung Stand: 31.12.2025
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VALUE Was kénnen wir aus der Vergangenheit lernen?

,LAn Investment mistake is not something to

regret, but something to learn from."”
nach Charlie Munger
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EEEEEEEEEEEEEEE .
Problem-Ursachen

Bewertungs-Methodik

Risiko / Positionsgewichtung

Handlungsfahigkeit in der Position

Geschaftsmodell versus Unterbewertung
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HOLDER . . .
vALUE .. Was koénnen wir aus der Vergangenheit lernen?

EEEEEEEEEEEEEEE g
Problem-Ursachen

Bewertungs-Methodik

Risiko / Positionsgewichtung

Handlungsfahigkeit in der Position

Geschaftsmodell versus Unterbewertung
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SHARE Bewertungs-Modell
HOLDER ) . ]
vaLUE . Bewertungs-Modell als Bedingung fiir Entscheid

Beispiel Secunet

Spitzen-Kurse bei
knapp 600 Euro

G600 EUF

400 EUF

Steigender
Wert der Firma S
Ube; :'Je LetZte“ 550 Mio. Umsatz €27 =
! UL 7,40 EPS e27

.
H
/\/‘/\k/ 10 EUR

““““““““““““““““““““““““““““““““““““““““““““ Tief 8500 EUR T BELR
55 Mio. Umsatz 6 EUR
0’ 42 EPS , 250,000 Stk.

II-lllllllllll.IIIl_?ll.-llllllIT.._--II--I'T-I--.._.!-..l.... ._.|.||‘n....l'luI_|[I|II||I|"I_EII|I|II|||IT||II....-llTIII"lI"II!III||IIllll!llllll|IIII!IIIII"I"I!"II'IIIIII!I |II""II!II" 0 5tk

T T
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
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HOLDER ] o ]
VALUE .. 5-Jahres Erwartung bestimmt Investitionsentscheid

EEEEEEEEEEEEEEE o
Modell als Voraussetzung

Entwicklung Unternehmenswert und Rendite uber Zeit

[ Zielwert: 200

Anstieg des Kurses auf
125 - Rendite: <10% i i
______________ Steigender Wert }

”””” der Firma Uber
Zeit z.B. 15% p.a.

Basiswert z.B.
100

N

[ Kauf der Aktie zu 80 J

- Rendite: 20%
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HOLDER ] o _
VALUE .. 5-Jahres Erwartung bestimmt Investitionsentscheid

Nurnberger als Ausnahme

Probleme in der P&C - -
HMAMW
‘Woche von Montag, 18. Mai 2026

Sparte, die aber
behOben Wurden | -\NlﬂlmbergesrsBeteiligungs._.:H0,00DEUR 110 EUR

Analyse Kurs 62:
innerer Wert ca. 90-120; hohe
Abschlusswahrscheinlichkeit

TOEUR

60 EUR

50 EUR

40 EUR

Veroffentlichung 0EUR

Kaufinteresse VIG 100005tk

— e -.....||-.I.-.-I..-..l--....-.ln-l.l-lu.Ill-.--.l.l--.lll...-lll "-II.. - - 0 Stk.
Juli 2023 Okt. 2023 Jan. 2024 Apr. 2024 Juli 2024 Okt. 2024 Jan. 2025 Apr. 2025 Juli 2025 Okt. 2025 Jan. 2028 Apr. 2026

wenn sich die Gelegenheit ergibt
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vALUE .. Was koénnen wir aus der Vergangenheit lernen?

EEEEEEEEEEEEEEE g
Problem-Ursachen

Bewertungs-Methodik

Risiko / Positionsgewichtung

Handlungsfahigkeit in der Position

Geschaftsmodell versus Unterbewertung
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vALUE .. Extrem hohe Gewichtung mit in Secunet

EEEEEEEEEEEEEEE ®  SVB Positionierung - Depot 8/2021

Sonstige (34 Mio)

AOC Health (8 Mio. )v

Acceleratio (14,3 Mio.)

Secunet (33,6 Mio.)

Intershop (19,6 Mio.)

SMT Scharf 18,2 Mio.
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HOLDER

VALUE Risikomanagement tiiber Positionsgrofde
Systematische Adjustierung

Zu hohe Diversifizierung bringt keine Vorteile — Warren Buffet sagt:
,Put all your eggs in one basket and watch that basket”

Gleichzeitig: bei einer Aktivitat, deren Erfolg von einer unsicheren Zukunft
abhangt - es ist unvermeidlich Fehler zu machen.

Ziel von Risikomanagement: Einfluss von Fehlern schon im Vorfeld
begrenzen.

investieren und wird die Positionsgrof3e bei steigenden Kursen bei
maximal 15% begrenzen.
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vALUE .. Was koénnen wir aus der Vergangenheit lernen?

EEEEEEEEEEEEEEE g
Problem-Ursachen

Bewertungs-Methodik

Risiko / Positionsgewichtung

Handlungsfahigkeit in der Position

Geschaftsmodell versus Unterbewertung
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SHARE Investition in Intershop
HOLDER _ _
vALUE .. Permanenter Kapitalverlust bei Intershop

EEEEEEEEEEEEEEE o [lliquiditat als Problem, da keine Reaktionsmoglichkeit

Einschatzung [ Aufstockungen

Wert deutlich Smkendgr Wert
. ) der Firma
uber Kaufpreis —

//

SVB-Neuinvestitionen nur noch in Titel
mit ausreichender Liquiditat

500.000 Stk.

.l.lll.-Inn-.l-nI'l..II||._.II...lIlll.'-lI-.|.|.|l-Il.l.nl.lnl-lllh'Il"'II-lllll.Il"lIn..IIIlI'llll|IIII|IIlIlllI"l!|lI-I.ll.n....u.lln.l?l.n....-ullnlhl.ll "II'I" 0 Stk.
11 1 L
2020 2021 2022 21
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HOLDER . . .
vALUE .. Was koénnen wir aus der Vergangenheit lernen?

EEEEEEEEEEEEEEE g
Problem-Ursachen

Bewertungs-Methodik

Risiko / Positionsgewichtung

Handlungsfahigkeit in der Position

Geschaftsmodell versus Unterbewertung
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SHARE Ausrichtung auf Wertsteigerungspotential
HOLDER _ _
vaLUE .. Wertsteigerung des Unternehmens als Basis

Systematik fiir Investmentprozess

Entwicklung Unternehmenswert und Rendite uber Zeit

Jahr 6  Jahr 7

Zielwert: 200

—

11% Return __ _ _ _—-fF-=""""" steigender Wert

Kurs tber ,Wert“ L -----77 der Firma Uber
—2.B. 120 Zeit z.B. 15% p.a.

. _ e
Intrinischer Wert 43% Return 4 < 23% Return ~ _ _}-""
z.B. 8x EBIT= 100 € e -7 | _.--- Kein steigender
\ V2 -~ _ - - .
,/ L, |_---" 7% Return Wert der Firma
-~ =T . .
RAEPE M B uber Zeit

g’f
Kursz.B70 [ 7
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vaLUE . Was konnen wir aus der Vergangenheit lernen?
EEEEEEEEEEEE o , o ,
Learnings als Basis fur SVB Strategie

Thema Losungsansatz

Bewertungs- »  5-Jahre-Datenmodell, das weiterhin einen hohen TSR
Methodik erwarten lasst, auch fiir Bestandstitel

g:)SsI:(t?o/n . » Klare Begrenzung der Depotpositionen zur

gewichtung Risikosteuerung

gi?;l'(‘:ﬁi » Handlungsfihigkeit ist eine notwendige

der Position Nebenbedingung

Gesd‘*:‘;"fts' » Die Qualitit des Geschiftsmodelles - die Fahigkeit den
Sr?t;_ e Wert liber Zeit zu steigern - steht im Zentrum der
bewertung Investitionsentscheidung
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VALUE Portfolio-Strategie mit Watchliste
- Ziele fur Portfolio-Umbau

Depotstruktur SVB
Legacy- Abbau iber Zeit ~ _.---""""
Positionen

-
-
—
-
-
—
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
- -

Aufbau Uber Zeit Zielpositionen

Zielpositionen /Erwartung Tl Erwartung TZ\

Depot 1: 18% | Depot 1: 18%

Depot 2: 17% | Watch 2: 17%

Watch 1: 13%|| Watch 1;: 13%
Watch 2: 13%]| Watch 3: 13%

Watchliste Watch 3: 12%| Depot 2310% Watchliste
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VALUE .. Was konnen Sie von uns erwarten?
Ausrichtung Investitionsfokus

BETEILIGUNGEN AG '

Unabhangiges Research ist die Basis unserer Veranlagung! Wir investieren in Unternehmen, ...

I Circle of Competence
Geschaftsmodell
Margin of Safety
Liquiditat
Konzentration
Kostenquote

Riickkaufe

die wir verstehen,; fur die wir eine Prognose fur die Entwicklung tiber 5
Jahre machen kénnen

die liber Zeit Wert generieren - insb. durch hohe Returns on Invested
Capital (ROIC)

die auch im Falle einer schlechter als erwarteten Entwicklung eine
akzeptable Rendite versprechen (Downside-Protection)

die eine ausreichende Liquiditat fir Handlungsoptionen und Flexibilitat
bieten.

Wir investieren konzentriert, aber risikoausgleichend - Ziel 10
gleichgewichtete Depotwerte und 10 Ein-/Ausstiegswerte

Wir verwalten das Depot mit einer Kostenquote, die deutlich unter der,
aktiv gemanagter Fonds liegt

Wir werden opportunistisch Aktien zuriickkaufen - mit dem Ziel den
inneren Wert je Aktie zu steigern
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VALUE Geschaftsjahr 2025
- nach HGB

2025 2024

Auszug aus der GuV [in T€]
Realisierte Kursgewinne 4,232 2.644
Secunet 2.622 3.531 SMT Scharf AG
Nirnberger 718 333 Nexus AG
International Petroleum 516 -1.193 Acceleratio Topco
Dividenden 884 996
Deep Value Driller AS 241 554 Deep Value Driller AS
Secunet AG 121 171 Secunet AG
TGS 86 154 Washtec AG
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vaLUE _. Geschaftsjahr 2025
- nach HGB

Auszug aus der GuV [in T€]
Verwaltungskosten Depot 0 -468
Personalaufwand -525 -197
Sonstige betr. Aufwendungen -299 -496
Gesamtkosten -824 -1.161
Kostenquote in % AuM 1,03% 1,61%
Zinsen Ertrage/Aufwendungen 143 -10
Steuern 10 0
Jahresiiberschuss 6.797 -13.449
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vALUE .. Performancevergleich
Top Performancebeitrage 2025

secunet Security Networks AG
FamiCord AG / VITA 34
Armira (SLS F&F + LifeScience)
SDI Group plc

International Petroleum Corp.
NURNBERGER Beteiligungs AG
AOC Value S.A.S

Intershop Communications

Acceleratio Topco

-6,0% -4,0% -2,0% 0,0% 2,0% 4,0% 6,0% 8,0% 10,0%

Quelle: Bloomberg, SVB AG, eigene Berechnung und Darstellung; Stand: 31.12.2025
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vaLue .. Aktivitat

EEEEEEEEEEEEEEE o Kiufe und Dispositionen (relevant)

» Kaufe » Verkaufe
= Recordati ~4,0m EUR = Washtec~2,7m EUR
= Norma 3,2m EUR = Maha 2,5m
= Diasorin 3,0m EUR » |nternational Petroleum 2,5m
= Rightmove 2,5m EUR = Highlight Communication AG ~0,1m EUR
= Gerresheimer 2,5m EUR = Reduzierungen
= Nurnberger 1,7m EUR = Secunet 6,1m EUR

= Zukaufe » Nirnberger 1,0m EUR
= SDI Group 0,3m = Ablése Intershop Optionsanleihe 1,5m /

ggii. KE 0,9m EUR

= SMT Scharf AG, InnoTec, TGS AG, (alle in
2026 ganz verkauft)
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BETEILIGUNGEN AG

. Depotaufstellung
zum 31.12.2025

Armira (SLS F&F + LifeScience)
FamiCord AG / VITA 34
secunet Security Networks AG
Acceleratio Topco
SDI Group plc

Intershop Communications...
Recordati Spa
NORMA Group SE
Gerresheimer AG
Diasorin S.p.A.
Rightmove plc

Deep Value Driller AS

Restliche (12)

Kasse, SVA & Sonstige

31 Shareholder Value Beteiligungen AG ' Hauptversammlung 2026

15,5%

2%

Depotw.ert. N 72.9m EUR
Netto—quuuoz.Iltat 3.5m EUR
Depotvermdgen 76,5m EUR
SVA - NAV 1,4m EUR
Innerer Wert (abSO|Ut). 79.9m EUR
Innerer Wert (pro Akt'e)115,07 EUR
Performance 2025: +11,1%

Juni 2026
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BETEILIGUNGEN AG

. Discount
zum Inneren Wert

20%
+11,9 %
10%
0%
-10%
-20%
-30% -31,2%
-40%

2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025

Quelle: Bloomberg, SVB AG, eigene Berechnung und Darstellung Stand: 30.05.2025
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VALUE Discount
zum Inneren Wert im Vergleich

Exor N.V. -50,0%

Pershing Square Ltd. -24,1%

Prosus NV -35,0%

Value Holdings AG -13,3%

Scherzer & Co -24,6%

Effekten Spiegel AG -36,2%

Shareholder Value Beteiligungen AG -31,2%
—60‘,0% —SOLO% —40L0% —30‘,0% —ZOLO% —10‘,0% O,(S%

Quelle: Bloomberg, SVB AG, eigene Berechnung und Darstellung; Stand: 31.12.2025
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vA‘LiJjE“ - Aktienriickkauf

Aktienriickkauf

Annahmen Auswirkung
Position in EUR in % Position in %

Bank: 8.550 Ausstehende Aktien: 694.944 100,0%

Anwalt: 1.500 Rickkauf Volumen in Aktien: 17.860 2,6%

Innerer Wert pro Aktie: 113,74 Verbleibende Aktien: 677.084 97,4%

Discount: 20,0%

Rickkauf Volumen in %: 2,6%  Admin Kosten fir Rickkauf (in EUR): (10.050) 0,6%

Kurs 91,00 Kosten fir Rickkauf (in EUR): (1.625.326) 99,4%
Totale Kosten (in EUR): (1.635.376) 100,0%

Ausstehende Aktien: 694.944 Innerer Wert Total 77.407.555 (2,1%)

Innerer Wert Total: 79.042.931 Innerer Wert pro Aktie: 114,32 0,5%

Mit dem Aktienrtickkauf 2025 haben wir ein Beispiel ftr effiziente Kapitalverdichtung
- geschaffen! Zukiinftig wird das Management jdhrlich iiber einen Aktienriickkauf
entscheiden.
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VALUE Wirkung von jahrlichen Aktienriickaufen
~ Biszu 1,8% p.a. Renditevorteil

12,0% p.a.
350
1 1% vs. 10,2%
’ 1,1%
’ 1,1% p.a.
110 — = =—- - 0 L0% 1,0% Aktionar
Y e J7%0
300 L T 0% 1,0% 292 ———
10 ™SC . T Em,eaaa 1,0%
0,9%
250
0,8%
200 0,7%
, 0,6%
150 , 0,5%
0,
105 0,4%
100
0,3%
0,2%
50
0,1%

2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

I NAV/Aktie  mmmmml NAV/Aktie == e e Kosten- — e Kosten-
BoY (€) BoY (€) quote quote

*) Aktienrickkaufmodell: Gesamtvermdgen (AuM) im Modell von 103 Mio. Euro mit Rickkauf und 251 Mio. ohne
Ruckkauf. Bruttorendite: 11%, Volumen 7% p.a., Discount 25%
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Investments

HOLDER
VALUE Depotaufstellung
zum 31.05.2026
- Depotwert 69,6m EUR
) Netto-Liquiditat 2,6m EUR
ecunet
Depotvermogen 72,2m EUR
Famicord
SVA - NAV+ Andere 1,7m EUR
Dt Group plc Eigene Aktien -1,6m EUR
intershop AG SN Innerer Wert (absolut) 72,3m EUR
Nio - Innerer Wert (pro Aktie)106,88 EUR
Recordati [N
Performance ytd: -7,11%
NORMA Group SE |
—_ Gerresheimer AG |
Zukiinftige SVB
Rightmove pic |GG
— Restliche (12) [
Legacy oder
Sondersituation Liquiditat & SVA
0,0% 5,0% 10,0% 15,0% 20,0% 25,0%
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38

MTU Aero Engines AG
profitables Wachstum (~2% des Portfolios)

Eine neue Position in unserem
Portfolio ist MTU Aero Engines AG
(WKN: AOD9PT). Dadurch profitieren
wir an der langfristigen Zunahme des
Luftfahrtverkehrs um +4% CAGR.

MTU hat zwei Geschaftsbereiche: das Herstellen von Triebwerken
(OEM) und das Wartungsgeschaft (MRO).

Nach den ersten Anlaufproblemen sollte das Geared-Turbo-Fan (GFT)
fur langfristigem Wachstum & hoher Cash-Conversion fuhren.

Durch den Irankrieg kam es zu kurzfristigen Verwerfungen am
Kapitalmarkt da es, auf Grund des hoheren Erdolpreises, sorge um eine
langfristige Reduktion der Luftfahrt gibt.

Mittelfristiges Umsatzwachstum von 8% & 15% EBITA-Marge

Shareholder Value Beteiligungen AG ' Hauptversammlung 2026 Juni 2026
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VALUE Scout24 AG
. Deutschlands No.1 Immoplattform (3% des Portfolios)

Scout24 AG (WKN: A12DM8) ist

Deutschlands fihrende Immobilien-
plattform mit Uber 70% Marktanteil.

Der Zweiseitige Netzwerkeffekt flhrt
zu langfristig steigenden Umsatzen
und Gewinnen.

Proprietare Daten die via Sprengnetter & Bulwiengesa unterfittert
werden, stellen grof3e Markteintrittsbarrieren da.

Besuche auf Website & App sind zu 90% organisch und damit kostenlos.
Hoch einstellig bis leicht zweistelliges Umsatzwachstum.
Margensteigerung durch Skaleneffekte.

Aktienrtuckkaufe auf Rekord-niedrigem KGV 17x

-2 ~15% Gewinn pro Aktie Wachstum jahrlich fir die nachsten 3 Jahre!
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Deutschlands fiihrendes Fintech (~2% des Portfolios)
Hvpoport AG (WKN: 549336) iot
Deutschlands fuhrende Plattform fir

Versicherungsdistribution und

€) HYPOPORT
Hausverwaltungssoftware.

| Immobilienfinanzierung,
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Griunder CEO Roland Skabke halt 33,5% der Anteile.
33% Marktanteil, via Europace Plattform, in der Immobilienfinanzierung

Das Unternehmen erwirtschaftet hohe Kapitalrenditen von ~30%
ROTCE und ist historisch um 23% pro Jahr gewachsen.

Einstieg nach Turbulenzen um Irankrieg mit steigenden Zinsen
ermoglichen einen glinstigen Kaufpreis (13x EV/EBIT) und >20% TSR.

Mittelfristiges >10% Umsatzwachstum bei steigenden EBIT-Margen
~13%!
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