NAV/Aktie:
Portfoliostruktur:

Akt. Entwicklung:
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7,2% Schaltbau-Genussschein 4,1% SKW Stahl-Met. Holding AG
7,1% Schaltbau AG 3,6% VIB Vermdgen AG

6,8% Sixt AG Vz 3,4% telegate AG

6,3% KSBAG Vz 3,3% Westag & Getalit AG Vz
5,6% Advanced Inflight Alliance AG 3,0% Einhell Germany AG

5,2% Leoni AG 3,0% GESCO AG

4,9% Aligeier Holding AG 2,8% DIC Asset AG

4,9% Augusta Technologie AG 2,6% MBB Industries AG

Liquiditatsquote: 6,7%

Mit einem Plus von 4,6% erreichte unser Depot im April ein neues Allzeithoch. Zugleich
lagen wir damit einmal mehr besser als die Nebenwerte-Indizes SDAX (+4,0%) und
MDAX (+4,2%), blieben allerdings etwas hinter dem DAX (+6,7%) zurlck. Die Zahl un-
serer Depotwerte erhdhte sich durch den Einstieg bei MBB Industries von 26 auf 27.
Der Bestand an eigenen Aktien blieb mit 3.728 Stiick unverandert. Unsere Investitions-
quote stieg auf 93,3%.

Einen Riesengewinn bescherte uns im April die Schaltbau-Aktie dank guter Zahlen far
2010 und sensationeller Q1-Ergebnisse, aufgrund derer die Jahresprognose deutlich
erhéht wurde. Auf den Platzen zwei bis vier folgen Leoni, Allgeier und Augusta, teilweise
ebenfalls dank guter Zahlen und angehobener Ziele. Deutlich im Plus landeten auch der
Schaltbau-Genussschein, InnoTec TSS, euromicron und Sixt. Zahlreiche weitere Werte
steuerten ebenfalls Zuwachse bei.

Im Minus lagen insgesamt nur sechs Positionen, deren Verluste zusammen nur knapp
einem Viertel (!) des groBten Gewinners entsprechen und auch erheblich kleiner als die
jedes einzelnen der drei Folgetitel ausfielen. Kaum der Rede wert sind daher die Rick-
gange bei VIB Vermdgen, GESCO und KSB, zumal es nirgends negative Nachrichten
gab und wir bei allen Werten insgesamt weiter stark im Plus liegen.

Nachdem wir in der Japan-Krise deutlich geringere Verluste als der Markt hinnehmen
mussten, konnten wir die Gegenbewegung nichtsdestotrotz mit vollem Schwung nutzen.
An unserer zuriickhaltenden Einschatzung des Gesamtmarktes hat sich dabei nichts
geandert. Risiken sehen wir weiterhin aus der unruhigen politischen Lage in Nordafrika,
dem hohen Olpreis und der Staatsschulden-Situation. Mit unserem Fokus auf solide
Werte sind wir sowohl flir neue Rickschlage als auch eine Fortsetzung der Rally gerUstet.
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Allgemeine Angaben

Die GSC Portfolio AG investiert in ausgewahlte Nebenwerte aus dem deutschsprachi-
gen Raum, wobei der Fokus auf soliden Rendite-, Wachstums- und Value-Unternehmen
liegt, ergénzt um Sondersituationen und Abfindungsspekulationen.

Es besteht ein Beratungsvertrag mit der GSC Holding AG, der eine fixe Vergitung von
monatlich 0,1% des NAV zzgl. MWST sowie eine 10-prozentige Erfolgsbeteiligung vor-
sieht. Uber diesen Vertrag sind samtliche anfallenden Aufwendungen fir Mitarbeiter,
Research, Geschéaftsraume und Biromaterial abgedeckt.
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