Sehr geehrte Damen und Herren,

hoéher, schneller, weiter — bis August schienen
die Aktienbdrsen nur eine Richtung zu kennen.
Funf Jahre nach Lehman, nach zahlreichen Un-
terstltzungsaktionen fur Banken rund um den
Globus und der Bereitstellung von Unmengen
Liquiditat durch die Notenbanken zeigen sich die
Méarkte in einer zunehmend nervosen Verfas-
sung. Investoren stellen sich offenbar die Frage,
ob das billige Geld in Verbindung mit fehlenden
Alternativanlagen in unangemessener Weise zu
einem Preisanstieg von Unternehmensanteilen
gefuhrt hat. Gleichzeitig spiegelt die Zitterpartie
die Unsicherheit der Anleger auf ihrer Suche
nach Uberrenditen wider. Ein Bild der Fragilitat
lasst sich erkennen, und es ist nicht klar, wohin
die Reise der Aktienmarkte geht.

GBK dagegen bleibt weit entfernt davon, sich auf
die ,verzweifelte" Suche nach hohen Renditen zu
begeben. Wir meiden weiterhin zusatzliche Risi-
ken bei Unternehmenstransaktionen. Als wertori-
entierter Investor ist der von uns fir angemessen
befundene Wert einer Beteiligung entscheidend.
Wir sind davon Uberzeugt, dass Kaufpreise fir
Unternehmen, die erst in der Zukunft und nur bei
absoluter Einhaltung der Geschéftsplanung ge-
rechtfertigt sind, nicht bezahlt werden dirfen. Die
aktuelle Situation entscheidet und nicht die Wette
auf die Zukunft. Damit ist zwar keine Garantie fur
eine sichere Anlage gegeben - die Bereitstellung
von Eigenkapital ist immer mit Risiken verbun-
den. Allerdings zeigt unsere Erfahrung, dass wir
damit besser fahren als mit Investitionen, deren
Renditeperspektive schon aufgrund eines hohen
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Einstiegspreises begrenzt ist. Wir halten die Li-
quiditat unserer Gesellschaft daher fUr attraktive
Beteiligungsmdglichkeiten vor und werden wei-
terhin mit Augenmalf} investieren. Wir sind zuver-
sichtlich, in den kommenden Monaten weitere
Zugange zum Portfolio vermelden zu kénnen.

GBK beteiligt sich offen an Biesterfeld AG

Seit dem Jahr 2011 ist GBK an der Biesterfeld
Vermoégensverwaltung GmbH & Co. KG still be-
teiligt. Die vertragliche Vereinbarung enthielt die
Moglichkeit zum Tausch unserer stillen Gesell-
schaft in eine direkte Beteiligung an der Hambur-
ger Biesterfeld AG, die vorbehaltlich der Zustim-
mung durch die Kartellbehérde nun umgesetzt
wird.

GBK wird in diesem Fall mit 3,2 Prozent Aktionar
der Biesterfeld AG, die als Muttergesellschaft und
Konzernholding fir eine Vielzahl in- und auslan-
discher Unternehmen der Kunststoff- und Che-
miedistribution agiert. Dabei bilden Aktivitaten in
den Geschéftsbereichen Plastik und Kautschuk,
Spezialchemie und im internationalen Handel mit
Industrie- und Agrarchemikalien sowie pharma-
zeutischen Roh- und Wirkstoffen das Rickgrat
der weltweiten Geschéftstatigkeit. Seit unserer
Beteiligung hat Biesterfeld seinen Umsatz von
rund 835 Millionen Euro auf 1,05 Milliarden Euro
im letzten Jahr bei hoher Profitabilitdt gesteigert.
Wir sehen flr Biesterfeld anhaltend gute Wachs-
tumschancen und freuen uns, an der wirtschaftli-
chen Entwicklung kinftig Uber Ausschittungen
und Uber die Unternehmenswertsteigerung teil-
haben zu kdnnen.



Beteiligung an Heissner GmbH verkauft

Nach den Verkaufen unserer Beteiligungen Hen-
kelhausen und Paper & Design Tabletop haben
wir im dritten Quartal das liquiditatsreiche Umfeld
zur Portfoliooptimierung genutzt und nach acht-
jahriger Beteiligungsdauer unsere Anteile an der
Heissner GmbH verauRRert. Das im Vertrieb von
Gartendekorationen und Teichanlagen tatige
Unternehmen wird nun von dem auf Pools und
Poolpflegeprodukte spezialisierten Kéaufer, der
Waterman GmbH aus Wendlingen fortgefihrt
und durch eine Erweiterung des Produktpro-
gramms erganzt. Der Verkauf hat die Ruckfih-
rung des Buchwerts und keine weitere Auswir-
kung auf das Ergebnis zur Folge.

FMW im schweren Fahrwasser

Die 0dsterreichische FMW Industrieanlagenbau
GmbH, an der GBK seit dem Jahr 2006 mittelbar
beteiligt ist, hat ein Sanierungsverfahren bean-
tragt, das zwischenzeitlich auch eréffnet wurde.
Grund hierfur ist die anhaltende Wirtschaftskrise
und die damit verbundene schleppende Konjunk-
turentwicklung, die zu starken Verschiebungen
und Auftragsrickgangen gefihrt hat. Zudem
belastet der Zahlungsausfall eines wichtigen
russischen Kunden die Liquiditatslage stark. Die
Entwicklung Uberrascht, zumal GBK noch vor
einem Jahr einen Teil der Anteile gewinnbringend
verkaufen konnte.

Aktuell werden alle Mdglichkeiten zur Fortfihrung
des Unternehmens geprift, das in der Entwick-
lung und Produktion von schliisselfertigen Anla-



gen fur die papier- und zellstoffverarbeitende
Industrie, fur Mineraltechnik und die Energieer-
zeugung tatig ist. Dennoch muss von einer Wert-
berichtigung der Beteiligung ausgegangen wer-
den, deren Hohe in Abhéngigkeit von der Fortfih-
rungsperspektive am Jahresende festgelegt wird.

Regulierung durch die BaFin

Der Antrag auf eine Registrierung der GBK nach
dem KAGB wird von der BaFin geprift. Wir wer-
den Uber das Ergebnis nach Abschluss der Pri-
fung berichten.

Stabile Kursentwicklung der GBK-Aktie

Der Kurs unserer Aktie notiert im abgelaufenen
Quartal in einer Bandbreite von rund 6,20 bis
6,50 Euro. Trotz des zunehmend nervésen Mark-
tumfelds und der teils erheblicher Abschlage bei
den Leitindizes zeigte sich die Aktie wertstabil
und verteidigte den unteren Wert der Bandbreite
erfolgreich.

Hauptversammlung 2015
Bitte merken Sie sich als Termin fir die nachste

Hauptversammlung den 20. Mai 2015 in Hanno-
ver vor.

- Der Vorstand -



