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10,02 Euro (Stand: 31.08.2011)

7,3% Schaltbau AG 4,1% Augusta Technologie AG
7,1% Sixt AG Vz 4,0% VIB Vermdgen AG

7,1% Advanced Inflight Alliance AG 3,6% SMT Scharf AG

6,8% Schaltbau-Genussschein 3,2% SKW Stahl-Met. Holding AG
51% KSBAG Vz 3,1% Westag & Getalit AG Vz
4,7% GESCO AG 2,9% MBB Industries AG

4,7% Leoni AG 2,8% Einhell Germany AG

4,3% Allgeier Holding AG 2,5% telegate AG

Liquiditatsquote: 1,0%

Unser Depot behauptete sich im August wesentlich besser als der Gesamtmarkt. Wé&h-
rend der DAX um 19,2% einbrach, gab es ,nur“ um 9,4% nach und schlug damit erneut
auch die Nebenwerte-Indizes SDAX (-13,9%) und MDAX (-12,5%). Die Zahl unserer
Depotwerte blieb mit 27 ebenso wie der Bestand an eigenen Aktien mit 3.728 Stick
konstant. Durch selektive Zuk&ufe stieg unsere Investitionsquote auf 99,0% an.

Trotz des katastrophalen Umfelds schafften es immerhin drei unserer Favoriten in die
Gewinnzone. Das groR3te Plus bescherte uns SMT Scharf, gefolgt von GESCO und
Advanced Inflight. Bei den beiden erstgenannten haben wir die Schwiche zum Aufsto-
cken genutzt und wurden durch die schnelle Erholung belohnt. Zudem profitierte SMT
Scharf ebenso wie GESCO von berragenden Zahlen. Bei Advanced sorgte die Mel-
dung eines neuen Grof3aktionars fur Schwung, die Halbjahreszahlen waren ebenfalls
ordentlich.

Die lange Liste der Verlierer wird von Leoni angefiihrt, trotz hervorragender Zahlen fur
das zweite Quartal. Auf den Platzen folgen KSB, Schaltbau, SKW, Augusta und VIB —
auch hier oftmals trotz der Meldung positiver Ergebnisse. Grol3ere Verluste mussten wir
auRerdem bei telegate Allgeier, Westag und A.S. Création hinnehmen. Fundamentale
Grunde konnten wir nirgends feststellen, die Kurseinbriiche sind ausschlieRlich bedingt
durch das katastrophale Umfeld.

Leider hat der Sommercrash unsere lange gehegte Sorge vor den latenten Risiken einer
starkeren Korrektur bestatigt — nur noch erheblich schlimmer, als wir dies erwartet hat-
ten. Zwar durften die nach wie vor ungeldsten Staatsschuldenprobleme und die aufge-
kommenen Konjunktursorgen vorerst weiter fiir volatile Aktienméarkte sorgen Wir gehen
aber nicht von einem Rickfall in ein Rezessionsszenario aus. Entsprechend haben wir
die Schwache zu gunstigen Nachkaufen genutzt und sind nun weitgehend voll investiert.
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Allgemeine Angaben

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

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