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Disclaimer

Bei diesem Dokument handelt es sich um eine Kundeninformation (,KI”) im Sinne des
Wertpapierhandelsgesetzes, die ,KI” richtet sich an natlrliche und juristische Personen mit
gewdhnlichem Aufenthalt/Sitz in Deutschland und wird ausschlieBlich zu Informationszwecken
eingesetzt.

Diese ,KI” kann eine individuelle anlage- und anlegergerechte Beratung nicht ersetzen und
begriindet weder einen Vertrag noch irgendeine anderweitige Verpflichtung. Ferner stellen die
Inhalte weder eine Anlageberatung, eine individuelle Anlageempfehlung, eine Einladung zur
Zeichnung von Wertpapieren oder eine Willenserklarung oder Aufforderung zum Vertragsschluss
Uber ein Geschaft in Finanzinstrumenten dar. Auch wurde Sie nicht mit der Absicht verfasst, einen
rechtlichen oder steuerlichen Rat zu geben. Die steuerliche Behandlung von Transaktionen ist von
den personlichen Verhéltnissen des jeweiligen Kunden abhéngig und evtl. kiinftigen Anderungen
unterworfen. Die individuellen Verhaltnisse des Empfangers (u.a. die wirtschaftliche und
finanzielle Situation) wurden im Rahmen der Erstellung der ,KI” nicht berlcksichtigt.

Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein zuverlassiger Indikator fur zukinftige
Wertentwicklungen. Empfehlungen und Prognosen stellen unverbindliche Werturteile Uber
zuklnftiges Geschehen dar, sie kénnen sich daher bzgl. der zukiinftigen Entwicklung eines
Produkts als unzutreffend erweisen. Die aufgeflihrten Informationen beziehen sich ausschlieBlich
auf den Zeitpunkt der Erstellung dieser KI”, eine Garantie fur die Aktualitdt und fortgeltende
Richtigkeit ~ kann nicht  Ubernommen werden. Eine  Anlage in erwahnte
Finanzinstrumente/Anlagestrategie/Finanzdienstleistung beinhaltet gewisse produktspezifische
Risiken - z.B. Markt- oder Branchenrisiken, das Wahrungs-, Ausfall-, Liquiditits-, Zins- und
Bonitatsrisiko - und ist nicht fur alle Anleger geeignet. Daher sollten mégliche Interessenten eine
Investitionsentscheidung erst nach einem ausfihrlichen Anlageberatungsgesprach durch einen
registrierten  Anlageberater und nach Konsultation aller zur Verfigung stehenden
Informationsquellen treffen.

Zur weiteren Information finden Sie kostenlos hier die ,Wesentlichen Anlegerinformationen” und
den Wertpapierprospekt in .
Die Informationen werden lhnen in deutscher Sprache zur Verfigung gestellt. Eine
Zusammenfassung lhrer Anlegerrechte in deutscher Sprache finden Sie in digitaler Form auf
folgender Internetseite:

| . Im Falle etwaiger Rechtsstreitigkeiten finden Sie unter folgendem Hyperlink
eine Ubersicht aller Instrumente, der kollektiven Rechtsdurchsetzung auf nationaler und
Unionsebene:
. Die Verwaltungsgesellschaft des beworbenen Finanzinstrumentes kann
beschlieBen, Vorkehrungen, die sie fiir den Vertrieb der Anteile des Finanzinstrumentes getroffen
haben, aufzuheben oder den Vertrieb ganzlich zu widerrufen.

Der vorstehende Inhalt gibt ausschlieBlich die Meinungen des Verfassers wieder, eine Anderung
dieser Meinung ist jederzeit moglich, ohne dass es publiziert wird. Die vorliegende ,KI” ist
urheberrechtlich geschitzt, jede Vervielféltigung und die gewerbliche Verwendung sind nicht
gestattet. Datum: 22.02.2023

Herausgeber: Gehlen Brautigam Capital GmbH, Kurfirstendamm 11, 10719 Berlin handelnd als
vertraglich gebundener Vermittler (§ 3 Abs. 2 WpIG) im Auftrag, im Namen, fir Rechnung und
unter der Haftung des verantwortlichen Haftungstragers BN & Partners Capital AG, Steinstral3e
33, 50374 Erftstadt. Die BN & Partners Capital AG besitzt fur die Erbringung der Anlageberatung
geméB § 2 Abs. 2 Nr. 4 WpIG und der Anlagevermittlung geméaB § 2 Abs. 2 Nr. 3 WpIG eine
entsprechende Erlaubnis der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht gemaB § 15 WplIG.
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Pump Me Up

Executive Summary

ksB D.

Die Vorzugsaktien der KSB SE & Co. KGaA bieten aus unserer Sicht eine attraktive Investmentmdglichkeit. Sie handeln mit einer tiefen Unterbewertung

zum intrinsischen Wert sowie einem sehr hohen Abschlag zur Bewertung vergleichbarer Unternehmen

Die wichtigsten Grinde fiir diese Fehl-Bepreisung sind aus unserer Sicht die folgenden: 1. geringes Wachstum und Profitabilitét in der jingeren

Vergangenbheit; 2. fehlende Kapitalmarktkommunikation; 3. geringe Liquiditdt der Aktien; 4. nicht optimale Corporate Governance &

Kapitalallokationsstrategie

Nach interner Analysearbeit sowie einer Vielzahl von Gesprachen mit dem KSB Management sowie Industrieexperten sind wir Gberzeugt, dass KSB als

wiedererwachender Riese auf einem guten Weg ist, sich dem Kapitalmarkt zu 6ffnen und sein volles operatives Potenzial auszuspielen. Wir sehen die

folgenden kurz- bis mittelfristigen Werttreiber: 1. Operative Verbesserungen; 2. intensivere Kapitalmarktkommunikation; 3. fokussierte Kapitalallokation

u. a. durch Erhéhung der Dividende und gezielte Akquisitionen

Quelle: Gehlen Bréutigam Capital; KSB. Stand 22.02.2023
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Eine InnovationsfUhrerin im Wandel

Uberblick KSB

GESCHAFTSMODELL

Die KSB SE & Co. KGaA (KSB) ist ein weltweit fihrendes
Industrieunternehmen mit Sitz in Frankenthal (Deutschland). KSB
entwickelt, produziert und vertreibt Pumpen und Armaturen. Durch das
eigene globale Servicenetzwerk werden Kunden mit Ersatzteilen und
Dienstleitungen betreut

KSB wurde 1871 gegriindet und ist gemessen am Umsatz aktuell unter
den Top 3 Herstellern weltweit. Uber 15.000 Mitarbeiter sind fiir die ca.
450.000 Kunden der KSB téatig

KSB bedient eine Vielzahl von Endmarkten, welche gréBtenteils
strukturelles Wachstum bzw. aktuell eine Sonderkonjunktur aufweisen.

Darunter sind generelle Industrie, StiBwasser- und Abwasserversorgung,
(Atom-)Energie, Gebdudetechnik, Bergbau und (Petro-)Chemie

Aktuell zeigt die KSB ein starkes operatives Momentum, gekennzeichnet
durch einen hohen Auftragseingang und ein volles Orderbuch

Quelle: Gehlen Brautigam Capital; KSB. Stand 22.02.2023.

KSB Core Pump Markets - Overview
Leading market positions in focus markets, secular growth and diversification

benefit KSB
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Fin vergessenes Unternehmen am Kapitalmarkt
Rackblick KSB

kss .

In der vergangenen zehn Jahren (vor 2020) lieferte KSB weder 27072017 - 0505

nennenswertes Wachstum, noch Ergebnissteigerungen SWR - Stidwestrundfunk

Zudem belastete ein Steuerskandal im Jahre 2017 die Reputation, was SWR-Recherchen decken auf: Steuer-Skandal bei KSB AG
Auswirkungen auf damaligen Aufsichtsrat und Management hatte
Saarbrticker Zeitung

Millionen-Steuer-Skandal bei KSB-Pumpen

KSB verschwand in der Versenkung des Kapitalmarkts und der Aktienkurs
zeigte entsprechend keine positive Entwicklung (siehe Slide 6)

Ausgeldst durch Covid-19 hatte KSB zudem Schwierigkeiten in der

. . . . . . Frankenthal. (dpa/red) Beim Pumpen- und Armaturenhersteller KSB in Frankenthal gibt es
Materialbeschaffung, was sich negativ auf das Working Capital auswirkte (dpa/red) P &

Berichten des SWR sowie des Manager-Magazins zufolge eine Steueraffare. Recherchen héatten

ergeben, dass die Griinderfamilie Kiihborth mindestens elf Jahre lang auf Kosten des

Unternehmens gelebt habe, berichtete der SWR.

NO growtn (sales in €bn) NO value creation (EBT in €bn) _
Manager Magazin
Iy | e - — Ey Massenriicktritte in Aufsichtsrat und Vorstand
u = o Fithrungsnotstand beim Pfalzer
BN msm Milliardenkonzern KSB
2009 2019 2009 2019

Von Tim Bartz
02.05.2017, 12.32 Uhr

Quelle: Gehlen Brautigam Capital; Presse; KSB; SWR; Manager Magazin; Saarbriicker Zeitung. Stand 22.02.2023
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Ein verlorenes Jahrzehnt aus Aktionarssicht
Aktienkursentwicklung KSB (Vorzugsaktie)

ksB D.

KSB SE & Co. KGaA (KSB3)
(16.9%) price return over 11.59 years - (1.6%) CAGR

Zoom 3m 6m ytd lIyr 3yr 5y 10y all
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Quelle: Gehlen Brautigam Capital; Presse; KSB. Stand 19.02.2023.
Hinweis: Die friihere Rendite dieses Investmentbeispiels ist kein zuverlassiger Indikator fur kiinftige Renditen.
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Nachhaltiges, protfitables Wachstum im Fokus

Strategie KSB

STRATEGIE ZEIGT SIGNIFIKANTE FORTSCHRITTE

Seit 2017 ist das neue Management Team rund um Dr. Stephan
Timmermanns (CEO, ehemals MAN Diesel u. a.) und Dr. Matthias
Schmitz (CFO, ehemals HC Starck u. a.) eingesetzt

Das aktuelle Management Team ist fokussiert auf die Einhaltung von

Corporate Governance Richtlinien, Kostendisziplin, Margensteigerung
sowie organisches und anorganisches Wachstum

Das abgelaufene Geschaftsjahr verfestigte einen positiven Trend mit
einer weiteren Steigerung der EBIT Marge hin zu >8% in 2025, u. a.

getrieben durch den Ausbau des Service- & Ersatzteilgeschafts (im
Vergleich zu 5,3% in 2017)

Zudem wurde der Steuerskandal aus 2017 griindlich und professionell
aufgearbeitet. Es herrschen nun entsprechende Vorgaben und
Kontrollen durch den Vorstand vor

Quelle: Gehlen Brautigam Capital; KSB. Stand 22.02.2023.

KSB Strategy
Corporate objective: Sustainable, profitable growth

2

Return on Sales
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KSB GROUP INVESTOR PRESENTATION
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Wertsteigerungspotenzial durch Optimierung der Corporate Governance
ksB O.

Uberblick Corporate Governance KSB (I/11)

AUSGANGSSITUATION

Die KSB hat die Rechtsform einer SE & Co. KGaA. Diese spezielle
Rechtsform wird in Deutschland teilweise bei an der Bérse notierten
Familienunternehmen gewahlt

Es sind zwei Aktiengattungen vorhanden, Stamm- und Vorzugsaktien.

Vorzugsaktien sind dividendenberechtigt, haben aber kein Stimmrecht.

Dieser Nachteil wird durch eine leicht héhere Dividende ausgeglichen
(wir halten die Vorzugsaktien)

Hauptaktionar der KSB ist mit >50% die Johannes und Jacob Klein

GmbH (JJK), welche von Klaus Kiihborth (Grinderfamilie) geleitet wird.

Die JKK halt >80% der Stamm- und 20% der Vorzugsaktien

Der Teil der frei verfiigbaren Aktien (Free Float) liegt daher unter 50%
der ausstehenden Aktien und fihrt zu einer eingeschrénkten

Handelbarkeit der Aktien flir gréBere Investoren/Fonds

Notiz: Siehe Anhang fir detailliertere Ubersicht zur Corporate Governance

Quelle: Gehlen Bréutigam Capital; KSB; Stand: 22.02.2023

ANSATZPUNKTE ZUR WERTSTEIGERUNG

Die JJK ist an weiteren Unternehmen beteiligt, die teilweise Services
und Waren an die KSB liefern, welche zu unnétigen
Interessenskonflikten fihren konnten

Erneute Uberpriifung und ggf. Entstrickung von ,Service Agreements”,
insbesondere Palatina Versicherungsservice GmbH / Abacus Firmen /

Airinotec GmbH (siehe Slide 27) kdnnte weiteres Vertrauen aufbauen

Mittelfristig, Aufnahme von &ffentlichen ROCE Zielen und
Incentivierung des Managements an der Steigerung des Aktienkurses

Mittelfristig, Uberpr('n‘ung der KGaA Struktur und besonders der zwei
Aktiengattungen zur Vermeidung eines ,Bewertungs-Discounts”

aufgrund Komplexitét und Einschrankung der Handelbarkeit der Aktien
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Wertsteigerungspotenzial durch Optimierung der Corporate Governance (ff.) b '
. KSB s
Uberblick Corporate Governance KSB (I1/11)

AKTIONARSSTRUKTUR GOVERNANCE STRUKTUR

KSB ESG Strategy KSB Corporate Governance
Shareholding Structure Governance Structure

GOVERNANCE STRUCTURE COMMENTARY

ORDINARY SHARES PREFERENCE SHARES
# SHARES % OF SHARE CAPITAL # SHARES % OF SHARE CAPITAL KSB Foundation Kihborth-Stiftungs GmbH * Legal form:
KGaA, Kommanditgesellschaft auf
886,615 51% 864,712 49% L Aktien / limited partnership by shares

osw|  [oaes _ =0 b= = KSB SE & Co. KGaA is managed by
Joha.m; ::1_'; iﬁsh 'f,'ﬁ,':,,smm Klein, Schanzlin & Becker GmbH the general partner KSB Management
l l SE (with Non-executives and Executive
Directors)

Annual general meeting — Suparvisory Board with Peiminesative Board
§ ! :
8 Other shareholders g

(free float)

KSB SE & Co. KGaA

- B CooMmIKSaSE &
©Coppgnt K58 5€

[l Johannes & Jacoh Klen GmbH [ Free Float [l Johannes & Jacob Klein GmbH [ Free Fioat

28 KSB GROUF INVESTOR PRESENTATION KSB h
27  KSB GROUP INVESTOR PRESENTATION KSB

Notiz: Siehe Anhang fiir detailliertere Ubersicht zur Corporate Governance.
Quelle: Gehlen Brautigam Capital; KSB; Stand: 22.02.2023.
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Fin schlatender Riese wird geweckt

KSB

a
Bewertung KSB (I/111)
BEWERTUNG & IDEENGENERIERUNG UNTERNEHMENSWERT®)
Aktuell geringer Free Float von ca. EUR 350 Mio. Notiertim 2021 2022E 2023E 2024E
Einstiegssegment der Frankfurter Bérse (General Standard). Keine Urnsatz 2.344 257 2702 2.837
relevante Indexnotiz (notierte einst im MDAX) % Wachstum P89 5.0% 5.0%
EBIT 4 163 203 227
2023/24e KGV von ~6,5-5,5x, signifikant unter Peer-Group Multiple von % Marge 6,0% &4 7.5% B.0%
~13,0-24,0x!" (Median ~18,7; historischer Median EBIT-Multiple ~12,7)
Mettoergebnis - Anteil der KSB Aktiongre o4 el 125
% Marge 4.0% 3.7 4.1% 4. 4%
Kurzfristige Trigger: 1. Anziehende operative Performance; 2. Intensi-
vierung der Kapitalmarktkommunikation; 3. Steigerung der EV/Umsatz 0.45x 0.41x 0.39x 0.37x
Dividendenrendite auf >5%; 4. Verbesserung der Liquiditét der Aktie R
. . EV/EBIT 7,5x 6,8x ! 5.2x 4,7x
durch Uplisting ~— EEEEEE T T
KGV 7,6% 7.4x.  64x  57x|
Starkes operatives Momentum unterstreicht vorteilhaftes Chance/Risiko- i} . i i
. - - - Ausschittungsguote 305 33% 33%
Verhaltnis des Investment Case (siehe Auftragseingang in 2022/2023)
Dividende proVorzugsaktie 12,26 6,44 2215 2495
Die Idee stammt von einem befreundeten Investor (Family Office) aus Dividendenrendite (Vorzugsaktie) a.3% R 5.6%
Berlin, mit welchem wir uns regelméaBig austauschen T e
Quelle: Gehlen Bréutigam Capital; KSB. Stand 19.02.2023. 1. Siehe Slide 15. 2. Angaben in Mio. EUR
>rognostizierte Werte basieren sowohl auf positiven als auch negativen Szenarien, fur deren tatsachliches Eintreten keinerlei Garantie Gbernommen wird. Insbesondere Ereignisse in der Zukunft kdnnen zu Abweichungen von diesen Werten fihren. Die
frihere Rendite dieses Investmentbeispiels ist kein zuverlassiger Indikator fir kiinftige Renditen

Marketinginformation fiir Privatkunden sowie professionelle Kunden bzw. geeignete Gegenparteien geeignet.

GEHLEN BRAUTIGAM CAPITAL 12



KSB Limited (Indien) hat wesentlichen Wert

Bewertung KSB (l1/111)

ks V.

KSB LIMITED (INDIEN) AUSZUG VERBUNDENE UNTERNEHMEN KSB

Verbundene Unternehmen In- und Ausland

KSB hélt eine 40,54% Beteiligung an der KSB Limited, einer indischen

Konzern-
Gesellschaft, welche an der NSE (National Stock Exchange of India) L Anteil am  anteil am
. . - Tatig- Kapital Kapital
gehstet Ist Nr. Name und Sitz Land keit* in % in %
1 Canadian Kay Pump Limited, Mississauga / Ontario Kanada H 100,00 100,00
2 KSB Limited, Pimpri (Pune) Indien P 40,54 40,54
KSB Limited entwickelt, produziert und vertreibt ebenfalls Pumpen und 49,00 19,86
. . X . . 3 KSB MIL Controls Limited, Annamanada Indien P
Armaturen. Zudem wird das Service- und Ersatzteilgeschaft betrieben 51,00 51.00
4 Pofran Sales & Agency Limited, Pimpri (Pune) Indien v 100,00 40,54
Die Aktien der KSB Limited haben in den letzten 10 Jahren jahrlich im
Durchschnitt um ~25% zugelegt und sind somit um knapp 850%
estiegen WEITERE SUBSTANZWERTE
gestiegen

KSB wurde 1871 gegriindet und hat seitdem in den Ausbau seiner Werke

Die Marktkapitalisierung der KSB Limited betragt aktuell ca. EUR 725 Mio. und Betriebsstitten investiert

Der Wert der KSB Beteiligung belduft sich auf ca. EUR 295 Mio.

Das weitlaufige Betriebsgelande und die Immobilien in Frankenthal
bspw., welche wir im Rahmen unserer Due Diligence besucht haben,
gehoren dem Unternehmen und kénnten einen hohen Wert aufweisen

Dieser Beteiligungswert alleine deckt bereits >40% der Markt-
kapitalisierung der KSB zu unserem Einstiegskurs bei EUR 380 pro Aktie

Quelle: Gehlen Bréutigam Capital; KSB; KSB Limited; T

weis: Prognostizier rte basierer ohl au ven als auch negativen Szenarien, fiir deren tatsachliches Eintreten keinerlei Garantie Ubernommen wird. Insbesondere Ereignisse in der Zukunft kénnen zu Abweichungen von
H Prognostiziert te k hl auf t I hneg S ) tatséchliches Eintret C t . Insk Ereig fer Z ft A\l hung
frihere Rendite dieses Investmentbeispiels ist kein zuverlassiger Indikator fur kiinftige Renditen

kr.com. Stand 22.02.2023. 1. Siehe Slide 29.

diesen Werten fuhren. Die
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Signitikante Unterbewertung zum intrinsichen Wert
Bewertung KSB (ll1/111)

ks V.

2026
Base- Base Mgmt Bull
Anzahl Aktien (in Tsd.) Umsatz 2.784 3.039 3.127 3.310
Stammaktien 886,615 Wachstum pro Jahr ('23-26) 1,0% 4,0% 5,0% 7,0% Kommentare
Vorzugsaktien 864,712
Kurs Stammaktie £ 430,00 EBIT 181 243 266 298 L .
Kurs Vorzugsakiie €380,00 Margin (%) 6,5% 8,0% 8,5% 2,0% KSB verfugt tiber eine hohe
Marktkapitalisierung 710 Netto kaSSanOSItIOﬂ
EV / EBIT - Exit Multiple 7,0x 8,0x 9,0x 10,0x
Finanzschulden 81 Exit Multiple Bewertung
Liquide Mittel (246) Unternehmenswert 1.266 1.945 2.393 2.979 . . .
Adjustierung fir kurzfristigen Aufbau der Betriebsmittel (150) nimmt im Base Case geringe
Adj. Nettokassenpaosition (314) Mettokassenposition 524 554 614 644 Multlple Expa nsion an
% der Marktkapitalisierung 44% Pensionsverbindlichlkeiten (4533) (453) (453) (453)
Micht beherrschende Anteile (279) (294) (310) (327) Akt Il sind kei
Pensionsverbindlichkeiten 453 Marktkapitalisierung 1.059 1.752 2.244 2.843 uell sind keine
Nicht beherrschende Anteile 210 Akquisitionen in der
Unternehmenswert 1.057 Bewertung berlcksichtigt
Kurs beim Exit € 604,97 €1.000,65 €1.281,31 € 1.623,62
Geschéftsmodell ist cash-
Ei kapitallost @.0% 0% 0% 0% . oR
gEnRepRaesEn ' ' ' ' generativ und resilient durch
Fairer Kurs - Heute €467,15 €772,68 €98%9,40 €1.253,73 S . d
Upside 15,3% 20,8% 144,3% 209,6% ervice-un
Ersatzteilgeschéft
Curchsch. Free Cash Flow p.a. 70 30 100 110
Gesamter FCF 210 240 300 330

IRRVON >35% IM BASE CASE ERWARTET.
ZIELKURS VON >1.000 EUR PRO VORZUGSAKTIE (DCF BEWERTUNG) BIETET >170% KURSPOTENZIAL ZUM DURCHSCHNITTLICHEN EINTIEGSKURS.("

Quelle: Gehlen Brautigam Capital; KSB; Stand: 19.02.2023. Hinweis: Angaben in Mio. EUR. Hinweis:

/en Szenarien, flr deren tatsachliches Eintreten keinerlei Garantie Gbernommen wird.
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Signifikante Unterbewertung zur Peer Group
Peer Group (I/II1)

Market Cap Enterprise NTM Sales Historical mean
He (EUR) Value (EUR) gury  NTMEViSales NTMEVIEBIT  *yrm eviepiT NTH PIE

bl h h h bl h 1
K5B SE & Co. KGal OE 10,0 1.055.0 2.554.0 0.5 5.8 5.3 5.3
Core peers
EL°
Sulzer A5 CH ZET00° Zas00" 325889 03 14.47 125" 13,27
Interpump Group Spéd IT 5.000.0° C.520.0° 2.136.9 25" 142" 1207 18,3
LK
‘wheir Group Pl LIK 5.A70.0° F.dv00" 27071 24" 145" 127 18,7
£&F
Flow serve Inc. US4, 403007 4.920,0° 33531 15" 175 128" 2.8
Gorman-Bupp USA =N 1.040,07 55431 19" 163" 148" 2d.2"
Median 4.050,0 4.320,0 27071 13 1.6 127 187
Diversified peers
Atlas Copoo BB S'WE ST.aR0.0° 5392007 14.363.3 N 13,47 145" 251"
Graco Inc. SA, 10.350.0° 10.050,0° 198382 5.1 13.0° 155" 247
Franklin Electric Co. Inc. SA 3.530.0° 3.540,07 1.855.1 21 152" 148" 206"
I0E= Corporation USA 16.090,07 16.550,07 30256 55" 225" 6,1 2127
ITTIne. = £.900,0° £.340,0° 2.8039,7 z5" .8 0.4° 15,97
Fulem IS4, 6. 770,07 1756007 5175 55" N 13,57 337
Ebara Corporation JP 5.5500° 365007 5.140,5 0.7 [ N rn.a.
Median 10.350.0 10.050.0 30255 3.5 13.0 4.8 24.3

ksB D.

Kommentare

Tiefe Unterbewertung
gegenliber engstem Peer
Sulzer AG (Schweiz)

Tiefe Unterbewertung
gegenlber direkten
Vergleichsunternehmen
(Core Peers)

Diversified Peers handeln
groftenteils zu noch
deutlich héheren Multiples
im Vergleich zu Core Peers

Kurz, mittel und langfristig
enormes Potenzial zur
Multiple-Expansion

Marketinginformation fiir Privatkunden sowie professionelle Kunden bzw. geeignete Gegenparteien geeignet.
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Operative Performance in-line mit engstem Peer
Peer Group (lI/111)

Sales CAGR EPS CAGR NTHM EBIT Original Motes on
_ _ ROCE _ Ahtermarket _
[Gyr] Normalised [Gyr) margin Equipment business
h - - h -
K5E 5E & Co. KGah 1.6 20,8 FRiP 8.9 BT 33 Pumps
Core peers
Eer
Sulzer A5 194 T2 6.3 3.9 gz 3T Pumps
Interpump Group Spd 1,75 15,75 15,55 15 75 r.a. r.a. Pumps
Lx
‘weir Group Ple 0E 14 35 16,55 9.8 23 T Pumps [mining)
&by
Flow sere Ine. _2 R 8.3 q 1 a4 [ Pumps
Gorman-Fupp 0.2 3.9 .0 3.8 gan 132 Pumps
Median 0.5 A 1.0 4.1 45,0 dd 52
Diversified peers
Atlas Copeoo AR 15 g7 B 290 (G 352 Diversified
Graco Ine. B 235 26,7 RO n.a. n.a___ Diversified
Franklin Electric Co. Inc. 12 42 16,15 12 5 13,55 . a. r.a. Diversified
IDE> Corporation g g .4 24 3 176 r.a. r.a. Diversified
ITT Inc. 2.8 8.5 .7 TrE B 34 Diversified
Hulem [N g 2us 12 80 .o r.a. r.a. Diversified
Ebara Corporation r.a. r.a. e 70 r.a. r.a. Diversified
Median G, 1 103+ 16,7 178 B7.24 3.8

ksB D.

Kommentare

Operative Performance
vergleichbar mit engstem
Peer (Sulzer AG)

Anteil Aftermarket bei KSB
mit Ausbaupotenzial im
Vergleich zu Core Peers

Starkes Margen- und ROCE-
Potenzial im Vergleich zu
Core & Diversified Peers

Steigende Kapitalrenditen
rechtfertigen eine deutlich
hohere Bewertung

Marketinginformation fiir Privatkunden sowie professionelle Kunden bzw. geeignete Gegenparteien geeignet.
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Kapitalmarktaffinitat deutlich ausbautahig

Peer Group (IlI/111)

trateglc F{_)undtlon Free float Free float (EUR) Broker coverage # of analysts Indices I
shareholder involved record
b 350 5 Kepler, Warburg, LBBW,
KSB SE & Co. KGaA Yes Yes 49% " Dr. Kalliwoda 4 n.a. MNo
Core peers
f34)
Sulzer AG Yes n.a. 519 1.366.5 CS, MS, UBS, etc. N B YSPI “Yes b
Interpump Group SpA Yes na. 76% 37874 BNP._ Kepler, etc. M [5 ¥ Stoxx Europe B00 "Yes M
(2.
Weir Group Plc Ma N Mo 100% 53700 JPM. Jefferies, UBS, etc " 17 YFTSE 100, FTSE 250 “Yes )
[y
Flowserve Inc. Mo N Mo 100% 40300 CS, UBS, Stifel etc. ° 11 YS&P 400 MidCap “Yes
Gorman-Rupp n.a. n.a. 100% £58.2 Sidoti b 1 “na "Yes M
Median 100.0% 6
Diversified peers
Atlas Copco AB Yes N n.a. 83% 45.081.7 Kepler, Berenberg, etc. 24 n.a. Yes
Gracao Inc. na. n.a. 100% 10.350,0 GS, MS, RBC, etc. N 12 YS&P 400 MidCap “Yes N
Franklin Electric Co_ Inc. na. n.a. 100% 36300 na M 4 “Masdag Composite " Yes N
IDEX Corparation n.a. n.a. 100% 16.090.0 RBC. Stifel, etc. N 11 “S&P 500; S&P 600 Yes M
ITT Inc. na na 100% 69000 GS, UBS, BofA etc. ™ 13 “na Yes N
Yylem n.a. n.a. 100% 16.770.0 RBC, MS, Stifel, etc. 17 “YS&P 500 Yes M
Ebara Carporation n.a. n.a. T1% 2.506,3 Citi, Nomura, etc. N 8 " Mikkei 225 M
Median 100.0% 12
Gehlen Brautigam Capital; Tikr.com; Refinitiv; KSB; Core und Di nehmen. Stand 27.01.2023.
eitraum bz nd aufV ichszahlen fir Q2 bzw. ¢ (%) = Anteil der frei gehandelten Aktien, die nicht von einem strategischen Investor gehalten werden
wweis: Die frihere Rendite dieses Investmentbeispiels ist kein zuverlassiger Indikator fir kiinftige Renditen

ksB D.

Kommentare

KSB Free Float (EUR) im
Vergleich signifikant
geringer

Strategische Investoren
auch bei Peers vertreten
(bspw. Sulzer AG)

Broker Coverage deutlich
ausbauféhig hinsichtlich
Europa, UK und USA

Keine Indexzugehorigkeit
Geringe Liquiditat

Einziges Unternehmen ohne
nennenswerten M&A Track
Record

Marketinginformation fiir Privatkunden sowie professionelle Kunden bzw. geeignete Gegenparteien geeignet.
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. ANHANG - BEST-IN-CLASS PEERS

GEHLEN BRAUTIGAM CAPITAL



Franklin Electric Co. Inc.

Best-in-class Peers (/1)

KLARER FRAMEWORK ZUR KAPITALALLOKATION M&A ALS WACHSTUMSTREIBER

Ll " : ’ = T IR —

Capital Allocation Performance & Priorities Acquisitions are a critical engine for growth

Priorities for Cash Deployment Key Priorities

Share .
Repurchases Opportunistic approach to acquisitions X0 . \ More FELE-branded products in
o . . . 3 oo n
LR 1 with >$700M in deal capacity O | L distribution

Div::;;:ds 2007 - 2021 2 Reinvestment in business to drive @ Geographic Expansion New platforms and bolt-ons to extend
organic growth reach

v" Demonstrated ability to grow and drive incremental operating margins

FCF Deployment

3 Dividends paid CAGR of 8% (2007 to 2021)

Acquisitions

42% v Focus on risk adjusted IRR and EPS accretion

4 Opportunistic share repurchases v Historic cash flow multiples of 6 to 8 times

fa Ar 12/31/21 12 13

Quelle: Franklin Electric Co. Inc., Stand: 27.01.2023.
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Atlas Copco AB (I/111)

Best-in-class Peers (I1/111)

VIELE MOGLICHKEITEN FUR WACHSTUM VIA M&A

Extend the offer and create new opportunities

COMPRESSOR

/\ TECHNIQUE

High ——
Pressure

Pressure

a 6
) () (=
Diagnostic

Ring pumps

| Q"ﬂﬂv

D

Chillers

/'\

Filtration VACUUM
TECHNIQUE

Develop our core/
Transformation
Elecvonic

| =

November 17,2022
‘Atlas Copco Capital Markets Day

INDUSTRIAL
TECHNIQUE
[ |

POWER

TECHNIQUE

15

Quelle: Atlas Copco AB, Stand: 27.01.2023.

STARKER M&A TRACK-RECORD

Acquisitions —smaller and larger build the total

= 0 e
ﬁ: BEAW LEWA

@csss Npoootibri ) W

=* > 20 acquisitions completed YTD 2022

CHARACTERISTICS:
* Industry-to-industry
* Geographically spread customer base s SOFT2TEC

= Leadership in niche markets

= Differentiated core technology

/ WIE=t= 10
= Strong base of business partners éé,u%»&_é:r:} bi D & c A s E NIV
ireme
= Healthy service potential
B ek === E=EN

¥LLFT FACHHANDEL

N

ROLL-UP ACQUISITIONS

‘

I
Mowerber 17, 2022

‘Arlas Copoa Capital Markets Day ﬂuas

16

£

Marketinginformation firr Privatkunden sowie professionelle Kunden bzw. geeignete Gegenparteien geeignet.
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Atlas Copco AB (I1/11l)

Best-in-class Peers (I1/111)

HISTORISCHES WACHSTUM DEUTLICH UBER GDP

Growth in equipment and service

100000 —— =

STARKER ROCE FOKUS

Sustained high Return on Capital Employed

60 000

40000 i - |

20000

CAGR
si% Service
3
11%
CAGR
Equipment
40% 9%
30%
8 Equipment revenues, MSEK
20% Il Service revenues, MSEK
=== Service, share of revenues, %
10% * Figures for the years 2012-2016 are best

estimated numbers, as the effects of
the distribution of Epiroc and restatements
for IFRS 15 are not fully reconciled.

35%

30%

25

ES

20%

15§

x®

10%

5

R

2015* 2016* 2017 2018 2019

2 *
2014

November 17, 2022
Atlas Copeo Capital Markets Day

18

Quelle: Atlas Copco AB, Stand: 27.01.2023.

2020 2021 Sep 2022

(12w B

2* 2013* 2014* 2015* 2016* 2017* 2018 2019 2020 2021 Sep2022
(12m)
wlll  u il

November 17,2022
Atlas Copeo Capital Markets Day

M Return on Capital
Employed, %

* Figures for the years 2012-2017 are best

estimated numbers, as the effects of the
distribution of Epiroc and restatements for
1FRS15 are 0ot fully reconciled:

R

e e e |

E——
Stlas Copeo

Marketinginformation firr Privatkunden sowie professionelle Kunden bzw. geeignete Gegenparteien geeignet.
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Atlas Copco AB (lII/I1l)

Best-in-class Peers (I1/111)

FOKUS AUF CASH GENERIERUNG...

Growth and resilience — Cash generation

Average
cash conversion
o 2013-2021:
104%
30000
|
25000 i
20000 ‘ ‘W Operating cash flow, MSEX
4 Operating profit, MSEX
&0 | | | | 2 Gross investments in property,
plant and equipment, MSEK
10000 1 | | { ' i
| [
5000 { ! | | |
| | [ *sest cxomate an
! ] | Eeten e
- - - - o = w = | il
9 20

“ 2014* 2015° 2016° 2017* 2018 201 20 2021 Sep2022
. (12m)

...FURHT ZU HOHEN SHAREHOLDER RETURNS

Sustainable cash distribution*

SEK
18

16

8
6
2

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

IRedemption per share, SEK

i

Quelle: Atlas Copco AB, Stand: 27.01.2023.

...UNTERSTUTZT DURCH ASSET-LIGHT BUSINESS MODEL...

Growth and resilience —Asset light

30%
25%
20% plant and equipment

15%
——Average net working

M il K oriom
10% revenues

%
- ﬁ 013° 2004* 2015 2016° 2017 2018 2019 200 2021 Sep2022
—
. (el -

VORAUSSCHAUENDE EQUITY STORY

Summary

* Diverse business focused on selected
end markets

* Market leader with strong portfolio of:
businesses and products :

+ Committed to innovation gnd
sustainability

+ Strong service offer

+ Well functioning organization with
committed and passionate people

* Asset light operations and variable
cost structure

+ Enabler of technologies for the
transition to a low-carbon society

Marketinginformation firr Privatkunden sowie professionelle Kunden bzw. geeignete Gegenparteien geeignet.
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IDEX Corporation (I/11)

Best-in-class Peers (11/111)

DISZIPLINIERTE KAPITALALLOKATION...

Organic Investment
- Fund growth and productivity ROIC %
- Industrial automation 167 170

- Optimize cost position g 151 151 DD e 14
4DT

kil ﬂﬂﬂﬂ

2015 2016° 2017 2018 2019 2020 2021

Strategic M&A

- Disciplined & cognizant of valuations

- M&A resources within our business units
- Build out adjacent to current portfolio

- Strong balance sheet capacity

Shares Qutstanding (millions)

Fund Dividend
- Consistent payout
- 30-35% of net income

Dividend Ushars

216

Share Repurchases 193 200
- Consistent and measured approach 124 134 28
- Disciplined view of intrinsic value D D
- Aggressive action to take advantage of CT 1’_1 Ij
share price dislocations 015 2006 2017 2018 2019 2000 2021

BEX

ns
2016 excludes impact of acquisiions. IDEX Progrietary & Confidertial 13

Quelle: IDEX Corporation, Stand: 27.01.2023.

..KREIERT SIGNIFIKANTEN SHAREHOLDER VALUE

Great Businesses
Distinctive Culture

Disciplined Capital Deployment

650% s [EX TSR s S&P 500 TSR
>300% growth over the S&P 500
since 2011

550%

450%

350%

250%

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Trusted Solutions

14

Marketinginformation fiir Privatkunden sowie professionelle Kunden bzw. geeignete Gegenparteien geeignet.
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IDEX Corporation (II/1l

Best-in-class Peers (11/111)

AUSGEZEICHNETER M&A TRACK RECORD...

IDEX operates 90+ locations globally in highly diverse markets and industries

muon’

oo
el

ecor

Global Leaderin
Fire & Safety

1A AKRON .

Create Sealing

Purchase F‘_I:ntlorm
of Ag >
e rreonowcey

Flagship

. Novors  SFEKOENIG
Expand e
Fire & Safety Optics Acquisitions
Presence Establish Energy / Water/ IndustriallH&S
g Health & Sciense Prtiorm oxooncione @i AOANCGO TN FLHS
'{t_ Sawe ov Livwr Presence
LUKAS |c PRI /-=5-'¢ @ricwier e
CONTROLS" rums ines

PIPEN—sermiroek

Global operating company, professionally manag
creation of growth platforms

Original Flagship Expand Industrial
Presence

GAST

Acquisition based holding company

VIKING WARREN
PUMP RUPP, INC.
BAND-IT

[

‘89 '90 91 92 '93 '94 95 96 '97 '98 '99 00 '01 ‘D2 '03 04 05 '06 '07 '08 '09 ‘10 "1l '1z '13 '14 ‘15 '16 '17 18 '19 20 21 ‘22

! improving Liv es”

IDEX Proprietary & Confidential

Quelle: IDEX Corporation, Stand: 27.01.2023.

Stock Price $

4

.FUHRT ZU BREITERER DIVERSIFIKATION

—_—
FLUID & METERING
TECHNOLOGY

HEALTH & SCIENCE
TECHNOLOGY

FIRE & SAFETY/

DIVERSIFIED
2021 REVENUE $998M $1,122M $648M
% OF TOTAL 36% 41% 23%
2021 o o .
ADJ OPERATING MARGIN* 27% 27% 26%
2021 ADJ EBITDA MARGIN* 30% 32% 29%
Pumps Scientific Fluidics & Optics Dispensing
Agricutture Material Processing BAND-IT
Water Sealing Solutions Fire & Safety
BUSINESS PLATFORMS Valves Performance Pneumatics
Energy Micropump
VIKING ﬁ-@-? FETL TECHNOLOG Y ( .
,( PUMP (5 Vicrouidics: | c@ & Gooiva o )
K i I =0 -
- noerime. | @i GAST Movorema | A S AWG
TiCHOLOBIES SAMPI gfﬂf:? TIH|E uF:l_hM,S AIRTECH . H::‘_\E.
| LT B C Vmea memopump | S5 Management S
(V..o o EASTERN PLASTICS <
i B ERC ™ Class | ﬁ&'&!"ﬁ.ﬁ
@""""";- TREB0A’ | FLI frns i4] auaoRo

\PIFEK %

%/

ssc«uev

\:.um BAHD-IT'/

Truated Solutions,
Imgraving Lives

=X

IDEX Proprietary & Confidential L]
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KSB SE & Co. K

Corporate Governance KSB

d

kss .

99,4% Aktionarin 0,6% Aktionarin
. Kihborth Stiftun
I KSB Stiftung BlrleeTien S, UM
"I (1964, Stuttgart) Sl
>t (1994, Stuttgart)
99,4% Aktionérin* * 0,6% Aktionarin
Klaus Kiihborth (GF) Johannes und Jakob . . . N -
Thomas Gszmann (GF) Klein GmbH (JJK) Ertrige Klein, Schanzlin & Monika Kiihborth (Managing Director)
Dr Adrian Riesch (Beirat) BeCker GmbH
Matthias Bikowski (Beriat) (ehema|5; Klein

Prof. Dr. Peter Gratzfeld (Beirat)

Pumpen GmbH)

~ Shareholders

Ordinary Shares Preference shares
(Stammaktien) (Vorzugsaktien)

= Johannes und Jacob Klein GmbH holds approximately 84 % of ordinary
shares and 20 % of preference shares.

= The remaining ordinary and preference shares comprise the free float.

(Frankenthal)

* 100% alleinige Aktion&rin

. Oswalb Bubel (Vorsitzender; stellv. Vorsitzender Finanzausschuss; Vorsitzender Personalausschuss)
. Monika Kiihborth (stellv. Vorsitzende; Personalausschuss)
. Ginther Koch (Personalausschuss)

Verwaltungsrat/

Administrative Board Dr. Harald Schwager

Andrea Teutenberg (Vorsitzende Finanzausschuss)

JJK 50,64% Aktionarin

* Leitende Funktion; bestelllt und tiberwacht Geschéftsfihrung
Kommanditisten Komplementar
Dr. Stephan Timmermann (CEO)
a - . Dr. Matthias Schmitz (CFO
KSB-Aktionare > KSB Management SE T oo Stzﬁ;hfjgfog'(‘é‘oo) )
Ralf Kannefass (CSO)
Stimmberechtigung l i fuhrt die Geschafte
Hauptversammlung > KSB SE & Co. KGaA
>

(no management board)

bestellt ¢

Dr. Bernd Flohr (Vorsitzender)
Klaus Kiihborth

Klaus Burchards

Arturo Esquinca

Prof. Dr. Corinna Salander
Gabrielle Sommer

Thomas Pabst (KSB)
Harald Schéberl (KSB)
Claudia Augustin (KSB)
Birgit Mohme (IG Metall)
Volker Seidel (IG Metall)

Rene Klotz (stellv. Vorsitzender, KSB Betriebsratsvorsitzender)

Aufsichtsrat

) ) Gberwacht die Geschaftsfuhrung
(no min. competency requirements)

Notiz: Klaus und Monika Kihborth sind Geschwister.

Dividenden

Quelle: Gehlen Bréutigam Capital; KSB; Bundesanzeiger; Presse; Stand: 19.02.2023.
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Johannes und Jakob Klein GmbH (JJK)

Corporate Governance KSB

=

PPA Thomas H. Gotzrmann

Geselludmftn Name: Joharnes und Jacob Klein GmiH | 6F Kaus Kihbarth

Meueintragung

GF Momnika kuhl:u:lrth Kapitak 32 4 Mic. { GF Guntha Kizch || GF Themas Hubert Gatzrmann

— : . : - r

1065 1970 1976 1980 1'i\EE '1'i|'i\:| 1W5 E‘IZIIZID JZIIIIE 201D i fl 2020

Palatina Versicherungsservice Bwf
Gerhard Josef Bugla

aktuell . -
JJ Elein Immobilien G
vormals = = alinnova GmbH

Quelle: KSB; https://www.northdata.de/Johannes+und+Jacob+Klein+GmbH,+Frankenthal+%28Pfalz%29/Amtsgericht+Ludwigshafen+a.Rhein+HRB+21006. Stand: 27.01.2023.

KSB m

Kommentare

Geschaftsfuhrer sind Klaus Kihborth &
Thomas Hubert Gétzmann

Klaus und seine Schwester Monika
Kihborth sind die direkten Nachfahren
in der Grunderfamilie der KSB

Die JJK halt 50,64% der ausstehenden
Aktien der KSB SE & Co. KGaA (ca. 84%
der Stamm- und ca. 20% der
Vorzugsaktien)

Die Anteile der JJK werden von der KSB
Stiftung und der Kithborth Stiftung
gehalten

Die JJK ist mit der Verwaltung der
Aktien beauftragt

Die JJK ist an weiteren Unternehmen
beteiligt, die teilweise Services und
Waren an die KSB SE & Co. KGaA
liefern

Marketinginformation fiir Privatkunden sowie professionelle Kunden bzw. geeignete Gegenparteien geeignet.
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Aktienkursentwicklung KSB m

KSB SE & Co. KGaA (Vorzugsaktie)

KSB SE & Co. KGaA (KSB3)
16.9% price return over 6.25 years — 2.5% CAGR

Foom 3m 6m ytd lyr 3yr 5y 10y all

Durchschnittlicher
Einstiegskurs:
ca. EUR 380

500

300
200
100
..|II| lialat .I..I |I|"I |||...| | [ TN [T T T T [T A |“|I.| IIII.|| ..I|I||“|II| fudr...i. . |||.II| 1y | YT e | Y [T |...|I. T | |||.|.. |..|I.I|.||II lutith |I|"I| |I..III Latlanll ||I“.|I| [ ] |.|"|. I|I.“| |I|. SR TSP R 11 R T [ 1 0 T T T TR |..I| b @
Jan"17 Jul"17 Jan'18 Jul'18 Jan "19 Jul'19 Jan '20 Jul'20 Jan '21 Jul '21 Jan ‘22 Jul'22 Jan'23
Quelle: Tikr.com. Stand 19.02.2023.
Hinweis: Die friihere Rendite dieses Investmentbeispiels ist kein zuverlassiger Indikator fur kiinftige Renditen.
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Aktienkursentwicklung
KSB Limited (Indien)

ksB .

KSB Limited (KSB)
848.1% price return over 10.01 years — 25.2% CAGR

foom 3m 6m ytd 1yr 3yr 5y - all

2000
1500
1000

500

0

o _-_-.-..|I|I|-|_.|....___. _____ PP T | FYTTRTTIN | PO ..I|.||||||I|”|”||||||.I||||l||||..c-

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Quelle: Tikr.com. Stand 22.02.2023.
Hinweis: Die frihere Rendite dieses Investmentbeispiels ist kein zuverlassiger Indikator fir kiinftige Renditen.
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