Sehr geehrte Damen und Herren,

fuhrende Wirtschaftsforschungsinstitute prognos-
tizieren in ihrem Herbstgutachten, dass die ein-
heimische Wirtschaft n&chstes Jahr nur halb so
schnell wie bisher erwartet wachsen wird. Die
Okonomen sehen fiir Deutschland ein Wirt-
schaftswachstum von 0,8 Prozent in diesem und
1,0 Prozent im nachsten Jahr. Im Frihjahr waren
die Institute noch von einem Plus von 0,9 Prozent
fur 2012 und 2,0 Prozent fir 2013 ausgegangen.
Kritisch beurteilen sie die Ankiindigung der Euro-
paischen Zentralbank, massiv Staatsanleihen
von Krisenlandern zu kaufen. "Damit steigt die
Inflationsgefahr”, hei3t es im Gutachten. Die
Anleihekéufe wirden als monetére Staatsfinan-
zierung gesehen und stellten keine "langfristige
Lésung" der Schuldenkrise dar.

Auch wenn die Unsicherheit wieder zunimmt, so
sehen wir unverdndert viel Potential im deut-
schen Mittelstand. Daher freuen wir uns, nach
sorgsamer Prifung Uber die Aufnahme von drei
neuen Unternehmen in das Beteiligungsportfolio
der GBK berichten zu kénnen:

Neue Beteiligung im Freizeit-/Outdoorbereich

Im Sommer beteiligten wir uns gemeinsam mit
anderen von der HANNOVER Finanz gemanag-
ten Fonds Uber eine stille Gesellschaft mit Wand-
lungsrecht an einer Unternehmensgruppe, die
Freizeit- und Sportgerate fur den Outdoorbereich
vertreibt. Die Gruppe erwirtschaftet einen Umsatz
von rund 34 Millionen Euro und ist nachhaltig
profitabel. Das von uns zur Verfigung gestellte
Kapital dient der Umsetzung der Expansionsstra-
tegie in einem stark fragmentierten Markt, in dem
wir weitere Konzentrationstendenzen erwarten.
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Wir bitten um Verstandnis daflir, dass wir Ihnen
aufgrund vertraglicher Vereinbarungen sowie im
Interesse aller Gesellschafter weitere Details
heute noch nicht mitteilen kbnnen.

Neue Beteiligung im Maschinenbau

Daneben haben wir vor wenigen Wochen die
Teupen Maschinenbau GmbH, Gronau, in unser
Portfolio aufgenommen. Teupen entwickelt und
produziert im Premiumsegment ketten- und LKW-
basierte Arbeitsbihnen. Das Unternehmen gilt
als Innovationsfiihrer bei kettenbasierten Arbeits-
bihnen. Mit den Produkten werden Hdhen von
13 bis 50 Metern abgedeckt. Zum Einsatz kom-
men sie zum Beispiel in der Industrie, der Ge-
baudereinigung, dem Facility-Management oder
dem Garten- und Landschaftsbau. Ein umfas-
sendes Serviceangebot rundet das Leistungs-
spektrum ab.

Aus unterschiedlichen Griinden geriet das Unter-
nehmen trotz guter Marktpositionierung in den
Krisenjahren 2009 und 2010 in eine finanzielle
Schieflage. Unsere Beteiligung markiert nun den
Zeitpunkt der Neuausrichtung des Unternehmens
nach erfolgreicher Restrukturierung. Durch unse-
re Kapitalzufuhr konnten wir die Passivseite neu
aufstellen und legen damit den Grundstein fir
kiinftiges Wachstum. Teupen erwirtschaftete
zuletzt Umsétze von rund 25 Millionen Euro.

Neue Beteiligung in der Geb&udetechnik

Vor wenigen Tagen haben wir uns gemeinsam
mit anderen von der HANNOVER Finanz gema-
nagten Fonds im Rahmen eines Owners/Ma-
nagement Buy Outs mehrheitlich an der hessi-
schen Luck-Gruppe beteiligt. Auf GBK entfallen



5,1 Prozent der Anteile.

Die 1965 gegriindete Unternehmensgruppe ist im
Bereich der Geb&udetechnik tatig. Die Zentrale
befindet sich in Gie3en, Standorte der operativen
Gesellschaften sind unter anderem Erfurt, Frank-
furt, Hannover und Siegen. Die diversifizierte,
Uberwiegend gewerbliche Kundschaft stammt
aus einer Vielzahl verschiedener Branchen. Da
der Tatigkeitsschwerpunkt von Lick nicht auf
dem Neubau, sondern der Modernisierung liegt,
héangt das Geschaft weniger stark von den
Schwankungen der Baukonjunktur ab. 500 Mitar-
beiter erwirtschafteten im letzten Geschaftsjahr
einen Umsatz von gut 40 Millionen Euro bei
nachhaltiger Rentabilitdt — Tendenz stark wach-
send. Von der Beteiligung versprechen wir uns,
die Uberproportionalen Wachstumschancen in
einem stark fragmentierten Markt heben zu kon-
nen.

Bericht tber ausgewéhlte Beteiligungen

Eine gute Entwicklung nimmt unsere Beteiligung
an der Parte GmbH, an der GBK seit dem Jahr
2006 mit 3,2 Prozent beteiligt ist. Der Betreiber
von Seniorenwohn- und -pflegeheimen konnte
seit Eingehen unserer Beteiligung seinen Umsatz
von rund 30 Millionen Euro auf Gber 80 Millionen
Euro steigern. Hierzu hat auch die Ubernahme
neuer Standorte beigetragen, die zwischenzeit-
lich erfolgreich integriert werden konnten. Aktuell
ist Parte bundesweit an tber 20 Standorten ver-
treten. Wir sehen uns in unserem Investment
bestatigt und sind fir das Segment der Senio-
renpflege auch weiterhin positiv gestimmt.

Ebenfalls erfreulich entwickelt sich unsere 7,5-
prozentige Beteiligung an der Schrack Technik



Holding AG. Der Wiener Systemanbieter hat sich
auf Produkte und Ldsungen fur die Energie- und
Datenverteilung spezialisiert, ein Bereich, der
sich durch dynamisches Wachstum auszeichnet.
Im Fokus stehen die Vernetzung, Optimierung
und Sicherheit von Energie und Daten. Der
Schwerpunkt der Geschéftstatigkeit liegt auf Os-
terreich und Zentraleuropa; Partner vertreiben die
Produkte in Gber 40 Landern. Seit unserer Betei-
ligung im Jahr 2005 hat das hochprofitable Un-
ternehmen den Umsatz von 108 Millionen Euro
auf zuletzt 186 Millionen Euro gesteigert. Aktuell
profitiert Schrack von einer Innovation im Bereich
des Online-Vertriebs: Mit einer eigens entwickel-
ten LIVE Phone App kénnen sich Kunden aus
funf Landern direkt von der Baustelle aus von
Schrack beraten lassen und ihre Bestellungen
unkompliziert und schnell aufgeben.

Kursentwicklung nicht nachvollziehbar

Die Entwicklung unseres Aktienkurses hat uns
stark Uberrascht: Einem Kurs von 6,50 Euro am
Ende des letzten Quartals folgte bei geringen
Umsatzen ein Einbruch auf bis zu 5,10 Euro in-
nerhalb weniger Tage im Oktober. Aktuell notiert
die Aktie bei rund 5,50 Euro. Da es aus dem
operativen Geschéaft keine Grinde fur diesen
Einbruch gibt, ist die Entwicklung nicht nachvoll-
ziehbar. Wir halten das aktuelle Kursniveau fir
attraktiv, um Positionen in GBK-Aktien auszu-
bauen bzw. einzugehen.
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