HV-Bericht

GESCO AG

WKN 587590 ISIN DE0005875900

am 23.08.2007 in Wuppertal

Auf dem besten Weg zu einem erneuten Rekordergebnis

GSCs



GESCO AG 23.08.2007

Tagesordnung

1. Bericht Uber das Geschaftsjahr 2006/2007

2. Verwendung des Bilanzgewinns
(Vorschlag: Dividende von 1,50 EUR je Stickaktie)

3. Entlastung des Vorstands

4. Entlastung des Aufsichtsrats

5. Aufhebung des bestehenden genehmigten Kapitals und
Schaffung eines neuen genehmigten Kapitals sowie
entsprechende Satzungsanderung

6. Erwerb eigener Aktien

7. Satzungsanderung

8. Wahl des Abschlussprufers fur das Geschaftsjahr 2007/2008
(Vorschlag: Dr. Breidenbach, Dr. Guldenagel und Partner KG, Wuppertal)

Seite 2 GS c.§



GESCO AG 23.08.2007

HV-Bericht GESCO AG

Am 23. August 2007 fand in Wuppertal die ordentliche Hauptversammlung der GESCO AG statt. Knapp 500
Aktiondre und Gaste, darunter auch Thorsten Renner von GSC Research, hatten sich in der Stadthalle
eingefunden, wo beispielsweise Uber eine neue Rekorddividende zu befinden war. Der Aufsichtsratsvor-
sitzende Klaus Médllerfriedrich erdffnete die Hauptversammlung und erklarte, das ausgewiesene Ergebnis
sei das Resultat einer stimmigen Strategie. So kann denn auch eine Anhebung der Dividende auf 1,50 EUR
vorgeschlagen werden. Nach dem Verlesen der ublichen Formalien (ibergab Herr Méllerfriedrich das Wort
an den Finanzvorstand Robert Spartmann.

Bericht des Vorstands

Nach Aussage von Herrn Spartmann hat GESCO den schon seit dem Geschaftsjahr 2003/2004 bestehenden
Aufwartstrend auch im abgelaufenen Jahr fortgesetzt. Im Zuge der Planung sollte dieser Trend auch im lau-
fenden Geschaftsjahr 2007/2008 anhalten. Im Juli 2006 konnte die Frank Walz- und Schmiedetechnik GmbH
aus Hatzfeld im Rahmen einer Nachfolgelosung zu 100 Prozent ibernommen werden. Dieses Unterneh-
men erwirtschaftete mit 200 Mitarbeitern einen Umsatz von rund 20 Mio. EUR. Nachdem das Unternehmen
im letzten Geschaftsjahr nur mit funf Monaten enthalten war, wird es im Geschéaftsjahr 2007/2008 erstmals
mit zwdlf Monaten einbezogen.

Wie Herr Spartmann weiter berichtete, wurde Ende Oktober 2006 die 40-prozentige Beteiligung an der Ge-
werbepark Wilthener Stralle GmbH in Bautzen verkauft, da diese Beteiligung auch untypisch fir das Port-
folio der GESCO AG war. Allerdings war dies der kleine Beitrag zum Aufbau Ost, berichtete der Vorstand.
Aus diesem Verkauf wurde ein Einmalertrag von 2,6 Mio. EUR erzielt, der zum Schuldenabbau und zumin-
dest nicht in voller Hohe zur Dividendenzahlung eingesetzt werden soll.

Dartber hinaus hat die Dérrenberg Edelstahl GmbH im April 2006 die Doerrenberg Special Steels in Singapur
gegrindet, um den Vertrieb in Asien zu starken. Anfang April 2007 wurde dann noch die VWH Vorrichtungs-
und Werkzeugbau Herschbach GmbH erworben, die im laufenden Geschéftsjahr somit noch mit acht Mo-
naten einbezogen wird.

Nach Aussage von Herrn Spartmann stieg der Konzernumsatz im abgelaufenen Geschaftsjahr um 14,4 Pro-
zent auf 268 Mio. EUR, wobei der Anstieg zu 7,6 Prozent auf organisches Wachstum und zu 6,8 Prozent
auf Anderungen im Konsolidierungskreis zuriickzufiihren war. Das EBITDA erhéhte sich um 18,7 Prozent
auf 31,8 Mio. EUR, und auch das EBIT legte um 26,3 Prozent auf 23,7 Mio. EUR zu. Auch bedingt durch
den Verkauf der Gewerbepark-Beteiligung kletterte der Jahrestberschuss Uberproportional um 42,8 Pro-
zent auf 13,3 Mio. EUR, was einem Ergebnis je Aktie von 4,83 EUR entsprach. Die Eigenkapitalrendite vor
Steuern konnte sogar noch einmal leicht auf 31,4 Prozent verbessert werden.

Laut Herrn Spartmann lagen die Investitionen in das Sachanlagevermdgen mit 8,3 Mio. EUR weiterhin
auf einem hohen Niveau. Zum Stichtag am 31. Marz erhohte sich die Belegschaft weiter von 1.329 auf
1.543 Mitarbeiter, und nach der Ubernahme der VWH hat sie mittlerweile einen Stand von 1.640 erreicht.
In diesem Rahmen dankte Herr Spartmann auch allen Mitarbeitern fiir ihnr Engagement im letzten Jahr.

Durch die Erstkonsolidierung der Frank-Gruppe und das erfreuliche Geschaft sowie die im Marz 2007 durch-
gefuhrte Kapitalerh6hung erhdhte sich die Bilanzsumme um 21,4 Prozent auf rund 212 Mio. EUR. Die Bi-
lanz ist mit einer Eigenkapitalquote von 35,4 Prozent und einem Gearing (Verhaltnis von Fremd- zu Eigen-
kapital) von etwa 1 sehr solide und bietet noch ausreichend Spielraum fiir weiteres Wachstum, betonte
Herr Spartmann.

Aufgrund des eingeschrankten Testats hat die Deutsche Prifstelle fur Rechnungslegung (DPR) bei der
GESCO AG ein Prufverfahren aufgenommen und nun abgeschlossen. Wie Herr Spartmann in diesem Zu-
sammenhang erklarte, liegt die Einschrankung des Testats daran, dass die Gesellschaft die Kaufpreise
und Ergebnisse der erworbenen Tochtergesellschaften nicht veroffentlicht. Allerdings dient diese Unter-
lassung dem Schutz des Geschaftsmodells und damit auch dem Vermdgen der Aktionare.

Die Dorrenberg Edelstahl GmbH verzeichnete den weiteren Angaben zufolge nach einem starken Wachs-
tum im Vorjahr auch in 2006 ein erfolgreiches Geschaftsjahr. Der Umsatz stieg um 5,4 Prozent auf 125 Mio.
EUR, und mit der neuen Tochtergesellschaft in Singapur konnte die Internationalisierung weiter vorange-
trieben werden. Bei der SVT GmbH kletterte der Umsatz sogar um 11,8 Prozent auf 29,3 Mio. EUR, wie
Herr Spartmann berichtete. Die Frank-Gruppe profitierte von der starken Nachfrage aus Osteuropa und
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erzielte so in 2006 einen Umsatz von 19,7 Mio. EUR. Bei der MAE Maschinen- und Apparatebau Gotzen
GmbH & Co. KG ergab sich ein Umsatzanstieg um 12,6 Prozent auf 15,7 Mio. EUR.

Laut Herrn Spartmann plante GESCO auf der Bilanzpressekonferenz im Juni 2007 erneut ein deutliches
Wachstum fiir das laufende Geschaftsjahr ein. Allerdings verlief das bisherige Jahr so erfolgreich, dass
diese Prognose im August 2007 deutlich nach oben korrigiert wurde. So erhdhte sich beispielsweise im
ersten Quartal der Auftragseingang um 43,2 Prozent, und auch der Umsatz legte um 33,4 Prozent zu. Auf
der Ergebnisseite verzeichnete die Gesellschaft sogar einen Zuwachs um 70 Prozent auf 4,3 Mio. EUR.

Fir das zweite Halbjahr rechnet Herr Spartmann jedoch mit einem Abflachen der Ergebnisdynamik. Fir das
Gesamtjahr prognostizierte er einen Umsatzanstieg von 19,3 Prozent auf 320 Mio. EUR und beim Jahres-
Uberschuss einen Zuwachs von 15,7 Prozent auf 15,4 Mio. EUR. Allerdings ist in diesem Geschaftsjahr nur
ein Einmalertrag von 0,5 nach 2,6 Mio. EUR im Vorjahr enthalten. Bereinigt um diese Effekte soll das Er-
gebnis im laufenden Jahr um immerhin 39,1 Prozent zulegen. Mit weiteren Investitionen in die Gruppe soll
die Zukunftsfahigkeit weiter gesichert werden, betonte Herr Spartmann. Auf Sicht der letzten zehn Jahre
konnte GESCO ein durchschnittliches Wachstum von 7,6 Prozent beim Umsatz und von 15,4 Prozent beim
Konzernergebnis erwirtschaften.

Nach Aussage von Vorstandsmitglied Dr. Hans-Gert Mayrose hat die GESCO-Aktie seit der letzten Haupt-
versammlung um 25 Prozent auf rund 49 EUR zugelegt. Innerhalb des letzten Geschéftsjahres schloss
die Aktie allerdings mit einem leichten Minus ab, da das Papier lange Zeit bei 40 EUR eine "Deckelung"
erfahren hat. Allerdings gab es hierzu nur Spekulationen, die aber bis heute nicht geklart sind. Durch die
Prasentation der guten Ergebnisse hat der Kurs dann aber doch die Marke von 40 EUR durchbrochen.
Aber auch die Handelsliquiditat hat sich nach Aussage von Dr. Mayrose deutlich erhdéht und liegt mittler-
weile bei rund 15.000 Aktien am Tag. Ein liquiderer Handel ermdglicht es zudem, institutionelle Anleger
fur die Aktie zu gewinnen.

Aber auch die Marktkapitalisierung der Gesellschaft hat kraftig zugelegt. Lag diese am 31. Marz 2003 noch
bei 23 Mio. EUR, so wurde drei Jahren spater die Schwelle von 100 Mio. EUR Uberschritten, und heute er-
reicht die Marktkapitalisierung bereits 150 Mio. EUR, fiihrte Dr. Mayrose aus. Im Zuge dieser Steigerung
konnte auch die Investorenbasis verbreitert und internationalisiert werden. Der starkeren Nachfrage aus
dem Ausland hat die Gesellschaft nun Rechnung getragen und die HSBC Trinkaus & Burkhardt AG als
zweiten Designated Sponsor beauftragt.

Im Marz 2007 wurde noch eine Kapitalerhéhung durchgefiihrt, um die Gesellschaft liquiditatsmaRig gut aus-
zurUsten. Zu dieser Zeit war man bei der GESCO AG mit mehreren Akquisitionsprojekten beschaftigt, wo-
runter sich auch ein gréRerer Kandidat befand, berichtete der Vorstand. Obwohl die Kapitalmarkte im Méarz
nervos waren, wurde eine kleine Kapitalerhéhung unter Bezugsrechtsausschluss erfolgreich durchgefihrt.
So flossen der Gesellschaft immerhin 9,7 Mio. EUR zu. Auch wenn dies zu einer gewissen Verwasserung
gefuhrt hat, so profitieren doch alle Aktiondre von der bilanziellen Starkung der Gesellschaft. So haben
dann auch zwei institutionelle Investoren, die zu den Zeichnern gehort hatten, nachgekauft und dazu bei-
getragen, den vorhin erwadhnten Deckel zu beseitigen.

Obwohl der Aktienkurs in der letzten Zeit zugelegt hat, entspricht der Dividendenvorschlag immer noch einer
Dividendenrendite von rund 3 Prozent, so Dr. Mayrose. Als Richtschnur gilt eine Ausschittungsquote von
40 Prozent des operativ verdienten Jahresiiberschusses, so dass hier der Ertrag aus dem Gewerbepark-
verkauf nicht mitzurechnen ist. Deshalb soll die Dividende fir das vergangene Geschéftsjahr um 20 Prozent
auf das Rekordniveau von 1,50 EUR angehoben werden.

Auch wenn nach Aussage von Dr. Mayrose immer mehr Private Equity-Firmen den Markt bevolkern, so spie-
len diese Gesellschaften bei den Zielunter-nehmen von GESCO mit einem Umsatz von 10 bis 50 Mio. EUR
immer noch eine untergeordnete Rolle, weshalb er hier keine Gefahr fur das Geschaftsmodell der Gesell-
schaft sah.

Den weiteren Angaben von Dr. Mayrose zufolge konnte im April 2007 der Spezialist fir Automatisierungs-
technik, Formenbau und Sensortechnik, die VWH Vorrichtungs- und Werkzeugbau Herschbach GmbH, Gber-
nommen werden. Die beiden geschéaftsfUhrenden Gesellschafter und Grinder haben das Unternehmen
zur Regelung der Nachfolge an GESCO verkauft. Mit rund 100 Mitarbeitern erzielt dieses Unternehmen
einen jahrlichen Umsatz von 9 Mio. EUR.

Neben VWH befanden sich noch zwei weitere Unternehmen in der Pipeline, doch nach eingehender Pri-
fung hat man sich bei GESCO gegen einen Erwerb entschieden. Aber Dr. Mayrose sah aufgrund der der-
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zeit gut gefiillten Pipeline noch Chancen, im Laufe des Geschéaftsjahres eine Akquisition zu tatigen. Seiner
Ansicht nach kann GESCO mit der bestehenden Struktur sicherlich bis zu 25 Beteiligungsunternehmen
betreuen, womit noch ein gutes Stiick Weg zu gehen ist, wie er zum Ende seiner Ausfliihrungen betonte.

Allgemeine Diskussion

Bei einem Gewinnplus von 42,8 Prozent bescheinigte Erika Cebulla von der Schutzgemeinschaft der Kapi-
talanleger (SdK) dem Unternehmen ein erneut sehr gutes Geschéftsjahr. Nach der wiederholten Prognose-
anhebung habe sich auch der Aktienkurs gut entwickelt. Ebenso wie nachfolgende Redner (bte sie jedoch
Kritik an der Ausschittungspolitik, da die Gesellschaft jedes Jahr unter der angekiindigten Ausschittungs-
quote von 40 Prozent bleibt. Deshalb kiindige sie an, um ein Zeichen zu setzen, werde sie gegen den Ge-
winnverwendungsvorschlag stimmen.

Nach den Worten von Dr. Mayrose ist die Dividende ein kritisches Thema, und man versuche hier, den gol-
denen Mittelweg zu finden. Immerhin hat das wieder in neue Unternehmen investierte thesaurierte Geld ent-
scheidend zum Erfolg der letzten Jahre beigetragen. Ohne den Verkauf des Gewerbeparks hatte das Ergebnis
je Aktie bei 3,55 EUR gelegen, und 40 Prozent davon bedeuteten eine Dividende von 1,42 EUR. Somit hat
GESCO nach Aussage des Vorstands sogar einen Teil des Einmal-Erldses an die Aktionare ausgeschuittet.

In diesem Zusammenhang interessierte Frau Cebulla, ob noch weitere Immobilien zum Verkauf stehen und
weshalb Hubl einen Umsatzriickgang hinnehmen musste. Nach Angabe von Dr. Mayrose befinden sich noch
Gewerbeimmobilien im Bestand, die auch bei sich bietenden Mdéglichkeiten verkauft werden sollen. Aller-
dings werden sich nach Einschatzung des Vorstands aus dem Verkauf keine grofen auf3erordentlichen
Ertrage ergeben. Hubl hat mit Bosch einen GroRkunden verloren, jedoch konnte der Riickgang durch Neu-
kundenakquisitionen zum Grol3teil ausgeglichen werden.

Nicht ganz nachvollziehen konnte Frau Cebulla, weshalb sich die Beteiligungsertrage in der AG um immer-
hin 38 Prozent verringerten. Wie Herr Spartmann hierzu erklarte, bestand mit Dérrenberg bis 2005 ein Er-
gebnisabflihrungsvertrag, der in 2006 endete. Dadurch werden jetzt nur noch die Betrage ausgewiesen, die
ausgeschuttet werden, und nicht mehr der gesamte Gewinn. Des Weiteren erbat die Aktionarsschitzerin
Informationen zur Gewinnung von qualifiziertem Personal und den Auswirkungen der Steuerreform.

Durch die Verteilung der Unternehmen auf verschiedene Regionen gestalten sich nach Aussage von Herrn
Spartmann auch die Arbeitsmarktverhaltnisse unterschiedlich. Speziell die Rekrutierung von Ingenieuren
ist schwierig, was aber ein allgemeines Problem darstellt. Da jedoch viele Unternehmen auch selbst ihre
Mitarbeiter ausbilden, stellt dies ein hervorragendes Potenzial an Mitarbeitern dar. Die Senkung der Steuer-
satze geht auch mit KorrekturmalRnahmen einher, aber trotzdem durfte sich eine Entlastung von 8 Prozent
einstellen. Die Frage nach einer Change-of-Control-Klausel in den Vorstandsvertragen wurde von Herrn
Spartmann verneint.

Frau Benner-Heinacher von der Deutschen Schutzvereinigung fir Wertpapierbesitz (DSW) zeigte sich mit
der Aktienkursentwicklung sehr zufrieden. Im Gegensatz zu den meisten "Heuschrecken", die in Deutsch-
land keinen guten Ruf besitzen, investiere man bei der "Heuschrecke GESCO" sehr gern. Die Aktionars-
sprecherin betonte ebenfalls noch einmal die ihrer Meinung nach zu geringe Dividende und regte fir den
Sonderertrag durch den Verkauf zumindest eine Bonuszahlung an.

Auch vor dem Hintergrund steigender Unternehmenspreise erkundigte sich Frau Benner-Heinacher nach
dem aktuellen Wettbewerbsdruck. Laut Dr. Mayrose gibt es immer mehr Player im Markt. Die Zielunter-
nehmen von GESCO sind aber sehr mittelstdndisch gepragt und wollen haufig nicht mit Private Equity-Ge-
sellschaften zusammenarbeiten. Zudem erfolgt der Erwerb meist nicht Uber den Preis, sondern uUber das
Konzept von GESCO.

Nachdem seitens GESCO bisher als Ziel 25 Beteiligungsunternehmen genannt worden waren, wollte
Frau Benner-Heinacher wissen, wie sich die weitere Vision darstellt. Da sich jetzt erst 13 operative Gesell-
schaften im Portfolio befinden, ist noch einige Luft bis zu 25 Unternehmen, und bei einem Erwerb von
einem bis drei Unternehmen pro Jahr wird es auch noch einige Zeit dauern, bis das Ziel erreicht ist, so
Dr. Mayrose.

Weitere Fragen der Aktionarsvertreterin betrafen den Gewerbepark Bautzen und das Aktienoptionsprogramm.
Laut Herrn Spartmann stand der Gewerbepark Bautzen mit gut 1,4 Mio. EUR zu Buche. Das Aktienoptions-
programm ist fir den Vorstand und leitende Mitarbeiter der GESCO AG gedacht und ist auch mit einer
Deckelung versehen.
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Die DSW-Vertreterin sprach dann noch das eingeschrankte Testat an, das vom Wirtschaftsprifer erteilt
wurde, da die Kaufpreise der Gesellschaften und die Ergebnisse der Tochtergesellschaften nicht veréffent-
licht werden. Auch wenn sie dies aufgrund des Geschaftsmodells der GESCO AG nachvollziehen konnte,
bat sie doch um eine Stellungnahme, ob man seitens der Gesellschaft auf Dauer in Konfrontation zur DPR
gehen moéchte. Auch auf die Gefahr hin, dass die DPR wieder zur Anlassprifung schreitet, hat man laut
Verwaltung doch sehr gute Grinde, die Kaufpreise nicht zu verdéffentlichen, da dies einen entscheiden-
den Erfolgsfaktor des Unternehmens darstellt.

Herr Bar erkundigte sich dann nach den Aufgaben von HSBC und wollte wissen, ob eingegriffen wird, falls
Analysten falsche Zahlen verbreiten. Wie Vorstand Dr. Mayrose erklarte, kann man den Analysten nicht
vorschreiben, was diese zu schreiben haben. Mit HSBC konnte aber noch einmal ein renommierter Ana-
lyst und der Zugang zu auslandischen Markten und Investoren gewonnen werden.

Erlduterungsbedarf bekundete Herr Bar hinsichtlich des Risikomanagements und der Umsatze zwischen
den einzelnen Beteiligungsunternehmen. Nach Aussage von Herrn Spartmann beginnt das Risikomana-
gement schon bei der Auswahl der Unternehmen. Da diese schwerpunktmafig in Nordrhein-Westfalen,
Hessen und Baden-Wirttemberg angesiedelt sind, ist auch eine laufende Betreuung maéglich. Mindestens
einmal im Monat findet ein Besuch vor Ort statt, und einmal im Quartal ist auch ein Vorstand von GESCO
in den Unternehmen vor Ort. Da die Unternehmen in unterschiedlichen Geschaftsfeldern tatig sind, gibt es
auch nur sehr geringe Umsatze zwischen den einzelnen Gesellschaften.

Herr Pomplun dankte allen Mitarbeitern fir die geleistete Arbeit im vergangenen Geschéaftsjahr und war im
Gegensatz zu seinen Vorrednerinnen auch mit der Dividendenausschuttung zufrieden. Den Aktionar inte-
ressierte dann, wie viele Aktien von den Mitarbeitern gehalten werden. Da es sich nicht um Namensaktien
handelt, konnte Dr. Mayrose hierzu keine genauen Angaben machen. Seit vielen Jahren bestehe aber
schon ein Mitarbeiterbeteiligungsprogramm, an dem rund 30 Prozent der Mitarbeiter teilnehmen.

Nach Ansicht von Herrn Pomplun widersprechen sich die Tagesordnungspunkte genehmigtes Kapital und
Riickkauf eigener Aktien, wahrend Dr. Mayrose in diesen Punkten keinen Konflikt sah. Der Rickkauf eigener
Aktien diene eher der Bedienung des Aktienoptionsprogramms oder zum Einsatz als Akquisitionswahrung.
Angesprochen wurde von Herrn Pomplun auch die Verschuldung, die seiner Meinung nach komplett zu-
rickgefuhrt werden sollte.

In diesem Zusammenhang erkundigte er sich nach der noch tolerierbaren Hochstgrenze beim Gearing. Bei
einer Ruckfihrung der kompletten Verbindlichkeiten ware das Zinsergebnis laut Herrn Spartmann zwar
besser, mit dem eingesetzten Fremdkapital erzielte die Gesellschaft aber eine hohe Verzinslichkeit, da die
Rendite aus den Akquisitionen tber dem zu zahlenden Zinssatz liegt. Das maximale Gearing fir die Ge-
sellschaft sah er im Bereich von 2. Kritisch wertete Herr Pomplun den steigenden Materialaufwand. Wie
Herr Spartmann informierte, mussten die Gesellschaften deutlich gestiegene Materialeinstandspreise hin-
nehmen, die aber meist 1:1 weitergegeben werden konnten.

Herr Schweimanns regte eine weitere Intensivierung der Investor Relations-Tatigkeit an. Kritisch aulierte
er sich dagegen zur Prognosequalitat des Vorstands, der hier anscheinend bewusst zu vorsichtig agiere.
Herr Spartmann mochte diese Aussage so nicht unterschreiben. Meist im November beginnt die Planung
bei den einzelnen Gesellschaften, und falls sich die Geschaftsentwicklung besser darstellt, wird dies sehr
zeitnah in die Prognosen eingearbeitet. Der Vorstand agiert dabei aber immer mit realistischen Planungen
und keineswegs besonders vorsichtig.

Eine Einschatzung erbat der Aktionar noch hinsichtlich des inneren Werts der Aktie und zur Gefahr einer
Ubernahme. Die Gesellschaft weise zwar einen Streubesitz von 100 Prozent auf, eine Ubernahme kénne
aber nur erfolgen, wenn die Aktionare ihre Aktien verkaufen, meinte Dr. Mayrose. Derzeit durften sich seiner
Einschatzung nach etwa 70 Prozent der Aktien in Privatbesitz und 30 Prozent in Handen institutioneller An-
leger befinden. Zum inneren Wert der Aktie wollte sich Herr Spartmann nicht auf3ern, er sah aber durch-
aus noch Kurssteigerungspotenzial fur die Aktie.

Auch Hans-Martin Buhlmann von der Vereinigung institutioneller Privatanleger (V.i.P. e.V.) regte eine deut-
liche Anhebung der Dividende an. Erklarungen verlangte er zum Engagement in Singapur und dem Erwerb
der Leasinggesellschaft. Wie Dr. Mayrose berichtete, handelt es sich beim Engagement von Dérrenberg
in Singapur um ein reines Handelsbiro. Als man damals Setter gekauft hat, war dort der Leasingvertrag
gerade abgeschlossen worden. Da man damals das Risiko daraus nicht einschatzen konnte, wurde eine
Kaufoption vereinbart, die nun ausgeibt wurde. Auf die Frage nach der weiteren Gestaltungsstruktur der
Gesellschaft erlauterte Herr Spartmann, bis zum Ausbau des Portfolios auf 25 Unternehmen brauche man
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bei der GESCO AG an der Struktur keine gro3en Veranderungen vorzunehmen. Erst danach ware zu tber-
legen, wie die Gesellschaft dann aufgestellt werden muss.

Abstimmungen

Vom Grundkapital der Gesellschaft in Héhe von 3.023.000 Aktien waren 1.079.115 Aktien entsprechend 35,7
Prozent vertreten. Die Beschliisse wurden bei bis zu 120.000 Gegenstimmen gefasst. Im Einzelnen abge-
stimmt wurde Uber die Verwendung des Bilanzgewinns zur Ausschuttung einer Dividende von 1,50 EUR
je Aktie (TOP 2), die Entlastung von Vorstand (TOP 3) und Aufsichtsrat (TOP 4), die Aufhebung des beste-
henden und die Schaffung eines neuen genehmigten Kapitals nebst Satzungsédnderung (TOP 5), die Er-
méachtigung zum Erwerb eigener Aktien (TOP 6), die Anpassung der Satzung an das Transparenzrichtlinie-
Umsetzungsgesetz (TUG) (TOP 7) und die Wahl der Dr. Breidenbach, Dr. Giildenagel und Partner KG zum
Abschlusspriifer und Konzernabschlussprifer fir das Geschéaftsjahr 2007/2008 (TOP 8).

Fazit und eigene Meinung

Einmal mehr konnte die Verwaltung der GESCO AG auf der Hauptversammlung fiir das abgelaufene Ge-
schaftsjahr beeindruckende Zahlen vorlegen. Auf Basis des Erfolgs haben die Aktionare nun eine Rekord-
dividende von 1,50 EUR je Anteilsschein erhalten. Auch der Start ins neue Geschéftsjahr verlief bisher so
erfolgreich, dass die Gesellschaft die Prognose schon wieder nach oben anpassen musste.

Das Wuppertaler Unternehmen erwartet nun einen Umsatz von 320 Mio. EUR und einen Jahreslberschuss
von 15,4 Mio. EUR. Da GESCO aber normalerweise recht konservative Schatzungen abgibt, sollten die an-
gehobenen Werte auf jeden Fall erreicht werden. Somit wird das Ergebnis je Aktie im laufenden Geschafts-
jahr erstmals die Marke von 5 EUR ubertreffen und im Bereich von 5,15 EUR liegen. Damit weist die Aktie
auf dem aktuellen Kursniveau gerade einmal ein KGV von 10 und somit ein aulerst attraktives Bewertungs-
niveau auf. Zudem durfte die Dividende fir das laufende Jahr zumindest erneut um rund 20 Prozent zulegen,
so dass die Dividendenrendite weiterhin deutlich Gber 3 Prozent liegt. Vor diesem Hintergrund bleibt die
Aktie von GESCO wohl weiterhin ein Kauf.

Kontaktadresse

GESCO AG
Doéppersberg 19
D-42103 Wuppertal

Tel.: +49 (0) 202 / 24820 - 0
Fax: +49 (0) 202 / 24820 - 49

E-Mail: info@gesco.de

Internet: http://www.gesco.de

Ansprechpartner Investor Relations
Oliver Vollbrecht

Tel.: +49 (0) 202 / 24820 - 18
Fax: +49 (0) 202 / 24820 - 49
E-Mail: vollbrecht@gesco.de
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GSC Research GmbH

Uber GSC Research Immermannstr. 35

GSC Research ist ein unabhéngiges Research-Haus und operiert mit einem D-40210 Dusseldorf
dezentralen Netzwerk von rund 70 festen und freien Mitarbeitern in Deutsch-
land und Osterreich. Schwerpunkt der Tatigkeit ist die Erstellung von umfas- Tel: 0211/17 9374 -0

senden Studien, Analysen, Interviews und HV-Berichten.
Fax: 0211/17 9374 - 44

Pro Jahr berichtet GSC Uber rund 1.000 Hauptversammlungen in Deutschland
und Osterreich. Dariiber hinaus werden zahlreiche Studien mit umfangreichen o
Hintergrundinformationen zu bérsennotierten und unnotierten Unternehmen so- Email: info@gsc-research.de
wie ausfiihrliche Interviews mit Vorstanden und Firmensprechern publiziert. Internet: www.gsc-research.de

Kunden von GSC Research sind private und institutionelle Anleger, die kosten-
pflichtige Teile des Internetangebots in Form eines Jahresabonnements oder
im Einzelabruf nutzen, sowie bdrsennotierte und vorbdrsliche Gesellschaften,
vor allem im Bereich Small und Mid Caps, die unabhangige Research-Berichte
von GSC zur Information ihrer Aktion&re verwenden.
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