Jahresiiberschuss vervielfacht

Nachdem die Aktie der Hamburger GBK Betei-
ligungen AG das ganze Jahr 2010 zu Kursen
zwischen € 4.- und 5.- zu erwerben war, zog
die Notierung in Erwartung erfreulicher Zahlen
seit Jahresbeginn 2011 um 28 % auf € 5.88
stark an.

Die Intention der Investoren wurde im
Aktiondrsbrief fiir Q4 2010 bestétigt: ,Er-
gebnis gegeniiber Kalenderjahr 2010 verviel-
facht” teilte Vorstand Christoph Schopp mit.
Erwartet wird nach vorldufigen Zahlen ein
Jahresiiberschuss von ,iiber € 1.5 nach 0.1
Mio. im Vorjahr". Dieser Anstieg sei umso
erfreulicher, als er teilweise aus Ausschiit-
tungen flr das Krisenjahr 2009 gespeist wor-
den sei, hieB es weiter.

Héhere Dividende in Sicht

Die Ertrége aus Beteiligungen und Ausleihun-
gen erhohten sich im achten Jahr in Folge
auf € 4.2 (3.6) Mio. EinschlieBlich Sonsti-
ger betrieblicher Ertrdge stiegen die betrieb-
lichen Ertrége ohne VerduBerungsgewinne
aus Beteiligungen auf € 4.4 Mio. Die

wirtschaftliche Erholung schlug sich auch
in niedrigeren Abschreibungen nieder, die
sich zwar auf € 0.8 (1.6) Mio. halbierten,
damit aber nach Ansicht des Vorstands
«die Nachwehen der Wirtschaftskrise" be-
legen, von der einige Beteiligungen noch be-
troffen sind. Die betrieblichen Aufwendun-
gen blieben weitgehend unverdndert. Ein-
schlieBlich des Gewinnvortrags stehen der
kommenden Hauptversammlung € 1.7 Mio.
als Bilanzgewinn zur Verfiigung, die eine deut-
liche Anhebung bis zu einer Verdoppelung
der Dividende von zuletzt € 0.10 je Aktie er-
maglichen.

Kurs trotz Erholung unter NAV
Zum Jahresende 2010 waren € 27.8 (25) Mio.
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investiert. Flr weitere Engagements sind

€ 11.9 Mio. an liquiden Mitteln vorhanden.
Die deutlich erhdhten Ertrdge ohne Ver-
duBerungsgewinne zeigen die Stirke des Be-
teiligungsgeschafts, das weiterhin von der Ver-
bindung zur Hannover FinanzGruppe profi-
tiert. Vor diesem Hintergrund dirfte auch die
Dividende weiter ansteigen, sg dass nach einer
Rendite von ca. 3 % fiir 2010 im kommen-
den Jahr bei € 0.25 je Aktie fast 5 % méglich
erscheinen. Da der gutachterlich ermittelte
NAV von € 7.13 (7.25) wieder ansteigen
dirfte, besteht auch auf dem erhéhten Kurs-
niveau ein ca. 20%iger Abschlag. Dennoch
sollten Interessenten nach dem zuletzt starken

Kursanstieg auf eine Konsolidierung warten.
Kiaus Hellwig




