Sehr geehrte Damen und Herren,

GBK Beteiligungen AG kann ein erfolgreiches
Geschaftsjahr 2011 vermelden. Vorbehaltlich der
Bestatigung des Jahresabschlusses durch die
Wirtschaftsprufer kénnen wir zwei wesentliche
Feststellungen treffen:

Ergebnis gesteigert - Portfolio ausgebaut

Der Jahresiberschuss fallt mit Uber 1,7 Millionen
Euro um mehr als 10 Prozent héher als im Vor-
jahr aus. Das Ergebnis enthélt die Realisierung
stiller Reserven durch Verkauf ebenso wie er-
gebnisbelastende  Bewertungsriickgdnge  Dbei
bestehenden Beteiligungen.

Das Portfolio wurde auf 32 Unternehmensbeteili-
gungen ausgebaut. Insgesamt investierte GBK
rund 7,5 Millionen Euro. Finf Beteiligungen sind
hinzugekommen, zwei Beteiligungen haben das
Portfolio verlassen. Am Bilanzstichtag waren
29,8 Millionen Euro investiert.

Anstieg betrieblicher Ertrage: Plus 36 Prozent

Die Summe aller betrieblichen Ertrdge konnte
von 4,2 Millionen Euro in 2010 um Uber
36 Prozent auf 5,9 Millionen Euro in 2011 gestei-
gert werden. Der Betrag setzt sich zusammen
aus Ertragen aus Beteiligungen und Ausleihun-
gen in Héhe von 3,3 Millionen Euro und aus
sonstigen betrieblichen Ertragen in Hohe von
2,6 Millionen Euro, die im Wesentlichen aus dem
Beteiligungsverkauf resultieren. Der Anstieg be-
statigt einerseits, dass GBK Uber ein gut austa-
riertes Portfolio verfigt. Andererseits zeigt sich,
dass Reserven im Portfolio enthalten sind, deren
Aufdeckung einen erheblichen Einfluss auf die
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Profitabilitat haben.
Abschreibungen gegeniber Vorjahr erh6ht

Die im Vergleich zum Vorjahr gestiegenen Auf-
wendungen sind vor allem auf einen Anstieg der
Abschreibungen sowie auf Wertberichtigungen
auf Forderungen bei Portfoliounternehmen zu-
rickzufihren. Die Abschreibungen belaufen sich
auf rund 1,8 Millionen Euro nach 0,8 Millionen
Euro im Vorjahr und betreffen sechs Beteiligun-
gen. Die Wertberichtigungen auf Forderungen
machen 0,7 Millionen Euro (Vorjahr: 0,3 Millionen
Euro) aus. Darin ist ein Betrag von 0,3 Millionen
Euro enthalten, der aus Grinden der Vorsicht
ergebnisbelastend bericksichtigt wurde. Die
anderen Aufwendungen entsprechen ebenso wie
das Zinsergebnis im Wesentlichen dem Vorjah-
resniveau.

Nach Steuern errechnet sich der vorgenannte
Jahresuberschuss von dber 1,7 Millionen Euro,
der eine Dividendenzahlung im Jahr 2012 aus
dem Ergebnis des Jahres 2011 zuléasst. Einen
attraktiven Ausschittungsvorschlag werden Vor-
stand und Aufsichtsrat nach Feststellung des
Jahresabschlusses unterbreiten.

Gut gepolstert fir weitere Expansion

Beteiligungsgewinne haben ebenso wie Ruck-
zahlungen von Buchwerten in Ho6he von
5,4 Millionen Euro zu einem hohen Bestand an
Guthaben bei Kreditinstituten am Bilanzstichtag
beigetragen. Trotz hoher Investitionen im abge-
laufenen Jahr fallt dieser mit 11,4 Millionen Euro
lediglich rund 0,5 Millionen Euro niedriger als im
Vorjahr aus. Die Investitionsfahigkeit von GBK fir
das Jahr 2012 ist damit umfanglich gesichert.



Verkauf der Beteiligung KEYMILE ertragreich

Nachdem wir noch im letzen Aktionéarsbrief den
Namen einer verduf3erten Beteiligung anonym
halten mussten, kdnnen wir heute einige Details
zum Verkauf dieses Unternehmens nachreichen.
Es handelt sich um den Verkauf von KEYMILE
International GmbH an das Management und
zwei Private Equity Gesellschaften.

GBK hatte sich im Jahr 2007 mit 5,0 Prozent im
Rahmen eines Management-Buy-Out an
KEYMILE beteiligt. Der Netzwerkspezialist entwi-
ckelte sich seitdem mit Unterstiitzung der
HANNOVER Finanz konsequent weiter. Hierzu
zahlen der Aufbau neuer Geschaftsfelder oder
Produktgruppen ebenso wie die Ubernahme von
Aastra Networks GmbH im Jahre 2010. Nach
rund vierjahriger Beteiligungsdauer bedient
KEYMILE zum Zeitpunkt des Verkaufs Kunden in
mehr als 60 Landern, darunter groR3e Netzbetrei-
ber, Energieversorger und Bahngesellschaften.
Durch die erfolgreichen Maf3nahmen liel3 sich der
Unternehmenswert erheblich steigern, so dass
GBK ihren Kapitaleinsatz in etwa vervierfachen
konnte.

Neue Beteiligung an Flexa Holding GmbH

Im Dezember 2011 konnten wir das Portfolio
durch eine neue Beteiligung erganzen. Ebenso
wie andere von der HANNOVER Finanz verwal-
tete Fondsgesellschaften hat sich GBK mit
0,6 Prozent und einer mezzaninen Finanzierung
mittelbar an der Flexa Holding GmbH aus Hanau
beteiligt. Flexa zahlt zum kleinen Kreis weltweit
fuhrender Unternehmen fir Entwicklung, Produk-
tion und Vertrieb von flexiblen Kabelschutzsys-
temen und Verschraubungen aus Kunststoff und



Metall. Die Produkte tragen in starkem Mal3e zur
Funktionssicherheit von Anlagen und Fahrzeu-
gen bei. Abnehmer sind Industriekunden ebenso
wie der ElektrogroRhandel und der technische
Handel. Flexa erwirtschaftete zuletzt einen Um-
satz von rund 28 Millionen Euro und ist nachhal-
tig profitabel.

Positive Kursentwicklung gegen den Trend

Der Kurs der GBK-Aktie hat im vierten Quartal
2011 angezogen und fiel am Geschéftsjahresen-
de mit 6,00 Euro um 15 Prozent héher als am
Ende des Vorquartals aus. Aus Sicht des Ge-
samtjahres betrdgt der Kursanstieg sogar
25 Prozent. Dies ist insbesondere vor dem Hin-
tergrund der allgemeinen Entwicklung an den
Aktienmarkten im Jahr 2011 bemerkenswert.

Wir hatten lhnen in der Vergangenheit mehrfach
den Kauf unserer Aktie nahegelegt und das
Kursniveau als attraktiv beschrieben. Insofern
freuen wir uns, dass der Markt diese Erkenntnis
teilt und hoffen, dass auch weitere Investoren die
Vorteile einer Anlage in GBK-Aktien erkennen.
Dies gilt nach wie vor fir die aus unserer Sicht
unverandert zu empfehlende Anlage in Aktien als
soliden Sachwert. Auch die Research-Experten
von Close Brothers Seydler haben zuletzt ihre
Kaufempfehlung fur unsere Aktie mit einer Erho-
hung des Kursziels auf 7,20 Euro bestatigt.

Christoph Schopp
- Vorstand -



