Sehr geehrte Damen und Herren,

vorab hoffen wir sehr, dass Sie dieser Aktio-
narsbrief in guter gesundheitlicher Verfassung
erreicht.

Die Corona-Krise wirkt sich auf Menschen und
Unternehmen in einem noch vor wenigen Wo-
chen nicht fir méglich gehaltenen Ausmal aus.
Vor diesem Hintergrund erscheint die Beschéafti-
gung mit dem Jahresabschluss 2019 wie aus
der Zeit gefallen. Dennoch fassen wir zentrale
Aussagen kurz zusammen:

Jahresabschluss 2019 festgestellt

Der vom Jahresabschlussprifer Deloitte am 6.
Marz 2020 mit einem uneingeschrénkten Besta-
tigungsvermerk versehene Jahresabschluss
2019 wurde vom Aufsichtsrat am 25. Marz ge-
billigt und gemalR § 172 AktG festgestellt. Im
Vergleich zum Vorjahr konnte das Realisierte
Ergebnis auch ohne den erhofften Verkauf un-
serer Anteile am Portfoliounternehmen Ziemann
deutlich auf 2,0 Millionen Euro gesteigert wer-
den. Allerdings fuhrten die bereits vor der
Corona-Krise konjunkturell bedingt riicklaufigen
Ergebniserwartungen vieler Portfoliounterneh-
men zu einem Nicht realisierten Ergebnis von
—2,7 Millionen Euro. Wir weisen darauf hin, dass
es sich bei diesem Ergebnis um eine Stichtags-
betrachtung handelt, der die Verkehrswertande-
rungen der Beteiligungen im Vorjahresvergleich
zugrunde liegen. Aus dem Nicht realisierten
Ergebnis lasst sich weder eine Aussage Uber die
Realisierbarkeit von Beteiligungsverkaufen tref-
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fen noch dariuber, ob GBK zu diesem Wert eine
VerauRerung vornehmen wirde. Die Summe
aus Realisiertem und Nicht realisiertem Ergeb-
nis fuhrt zu einem Ergebnis des Geschéaftsjahres
in Hohe von —0,7 Millionen Euro.

Unverandert solides Bilanzbild

Die Bilanz von GBK ist weiterhin von einer Ei-
genkapitalquote von uUber 90 Prozent gekenn-
zeichnet. Die Verkehrswerte der Beteiligungs-
engagements sind im Vergleich zum Vorjahr auf
56,6 Millionen Euro angestiegen. Die Liquiditat
ging, bedingt durch hohe Investitionen und
hohe Ausschittungen der letzten Jahre, auf
3,3 Millionen Euro am Bilanzstichtag zurick.
Dieser Ruckgang bestimmt auch den Vorschlag
von Vorstand und Aufsichtsrat fur eine Dividen-
denzahlung von 0,10 Euro je Aktie, mithin
0,675 Millionen Euro. Aufgrund der Corona-
Krise behalt sich die Verwaltung jedoch vor, der
Hauptversammlung einen geanderten Dividen-
denvorschlag zu unterbreiten.

Hauptversammlung wird verschoben

Vor dem Hintergrund der Krise haben wir ent-
schieden, die fur den 20. Mai vorgesehene or-
dentliche Hauptversammlung auf den 19. No-
vember 2020 zu verschieben. Die Einladungen
dazu gehen Ihnen mit gesonderter Post zu.

Portfoliounternehmen im Griff von Corona

Wie wirkt die Corona-Krise auf unsere Portfolio-
unternehmen und uns? Zunachst einmal sehen



wir erhebliche Verwerfungen im operativen Ge-
schaft. Verzeichneten viele Portfoliounterneh-
men in den Monaten Januar und Februar den
erwarteten Verlauf, kehrt sich das Bild seit Marz
vielfach um. Einige sehen sich infolge des Shut-
downs einer komplett veranderten Ausgangsla-
ge ausgesetzt. Wahrend Unternehmen mit e-
commerce Aktivitdten stabile oder teils bessere
Geschéafte verzeichnen, leiden andere unter der
Krise. Probleme haben vor allem die Ge-
schéaftsmodelle, die auf den Kontakt zu Mitmen-
schen angewiesen sind. Andere Unternehmen
leiden unter unterbrochenen Lieferketten auf
der Einkaufsseite oder unter WerksschlieRungen
auf der Absatzseite. Die Situation ist auch in-
transparent, weil manche Portfoliounternehmen
nicht sicher sind, ob eine im ersten Quartal
oberhalb ihrer Planung liegende Geschaftsent-
wicklung einen falschen Eindruck vermittelt,
weil sie auf vorgezogene Beschaffungsvorgange
der Kunden zuriickzufuhren ist.

Schwierigkeiten, die aktuelle Lage einzuordnen,
haben nicht nur wir, sondern auch die Wirt-
schaftsforscher. Zwar erwarten sie uberein-
stimmend einen massiven Konjunktureinbruch,
Uber dessen Umfang und Dauer herrscht jedoch
Uneinigkeit. Sowohl den Wirtschaftsforschern
als auch unseren Portfoliounternehmern gemein
ist die hohe Verunsicherung Uber die weitere
Entwicklung. Erst in den kommenden Wochen
wird sich zeigen, ob die Lockerung der getroffe-
nen MaRBnahmen angemessen ist und eine wei-
tere Ausbreitung des Virus vermieden werden
kann.



Wir begleiten unsere Portfoliounternehmen eng
und arbeiten gemeinsam mit ihnen daran, die
negativen Effekte soweit wie maoglich abzumil-
dern. Dabei stehen die Kostenoptimierung und
die Liquiditatssicherung inklusive Kreditoren-
und Debitorenmanagement und Bestandsopti-
mierungen auf der Agenda. Getroffene Investi-
tionsentscheidungen werden hinterfragt und
sofern sinnvoll zunachst zurickgestellt. Zudem
werden die Nutzung von Kurzarbeit und zur
Aufnahme offentliche Kreditmittel geprift und
teilweise in Anspruch genommen.

Vor diesem Hintergrund mussen auch wir uns
auf Nachfinanzierungen und auch auf Ausfalle
einstellen. Zu einer Insolvenz kam es vor weni-
gen Wochen bei unserem Portfoliounternehmen
GETI WILBA, einem Hersteller von Tiefkihlpro-
dukten, an dem wir seit 2008 beteiligt waren.
Dies fuhrt dazu, dass das fiur Ausschittungen
relevante Realisierte Ergebnis des Geschaftsjah-
res 2020 um knapp 2,0 Millionen Euro belastet
wird. Allerdings hat der Ausfall keine Auswir-
kungen auf das Eigenkapital von GBK, da wir
bereits im letzten Jahresabschluss keinen Ver-
kehrswert fur die Beteiligung angesetzt hatten.

GBK-Aktie in schwerem Borsenwasser
Auch die GBK-Aktie wurde von der Corona-Krise
voll erfasst und in den Abwartssog der Bdrsen

gezogen. Aktuell pendelt der Kurs bei geringen
Umséatzen um die Marke von 6,50 Euro.

Christoph Schopp Gunter Kamissek



