KSR Kuebler
Niveau-Messtechnik

Unveranderte Dividende

Am 28.09.2009 wurde in der Hauptversamm-
lung der KSR Kuebler Niveau-Messtechnik AG die
Zahlung einer Dividende von € 0.04 (0.04) je
Aktie beschlossen. Mehrere Aktionare sowie DSW-
Sprecher Hardy Hamann vertraten in ihren
Beitrdgen die Meinung, dass der Hersteller von
Fullstandsmesstechnik nach dem Schwimmer-
prinzip angesichts des zum Jahresende 2008 aus-
gewiesenen Bilanzgewinns von € 1.28 Mio. eine
héhere Dividende hatte ausschitten sollen.
Finanzvorstand Stefan Fuchs erklarte zu diesem
Punkt, dass sich das Management angesichts der
unsicheren Konjunkturaussichten dazu entschlos-
sen habe, auf eine Dividendenerhohung zu ver-
zichten, um auf diese Weise die starke Eigen-
kapitalbasis des Unternehmens zu sichern.

Deutlicher Gewinnriickgang
Im Geschaftsjahr 2008 stieg der Konzermnumsatz
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von KSR Kuebler um 17 % auf € 25.7 Mio., was
in erster Linie auf die vollstandige Ubernahme
der Vaihinger Niveautechnik GmbH zuriickzufiih-
ren ist. Der Konzerngewinn vor Steuern brach hin-
gegen um 75 % auf € 0.59 Mio. ein. Als
Hauptgriinde fiir den Ergebnisriickgang nannte
KSRVorstand Hans-Joachim Theiss die Abwer-
tung von Lagerbestanden und die Senkung des
Zinssatzes zur Berechnung der Pensionsriickstel-
lungen.

H1 2009 mit sinkenden Auftragen

Mit der Entwicklung im laufenden Geschaftsjahr
ist das KSR-Management angesichts der Wirt-
schaftskrise zufrieden. Der Umsatz lag im ersten
Halbjahr 2009 in etwa auf dem Niveau des
Vorjahreszeitraums. Beim Auftragseingang muss-
te in dieser Phase jedoch ein Riickgang um 26 %
hingenommen werden.

Ambitionierte Wachstumsziele

Ohne Beriicksichtigung eventueller Zukéufe
will KSR Kuebler den Konzernumsatz von
€ 25.9 Mio. im kommenden Jahr bis zum Jahr
2013 auf € 30.5 Mio. steigern. Beim Kon-
zerngewinn vor Steuern wird im selben
Zeitraum ein Anstieg von € 1.97 auf 2.61 Mio.
erwartet. Die Erreichung der Planzahlen ist laut
Theiss ein ambitioniertes, aber durchaus realis-
tisches Ziel.

Ein Deal mit weitreichenden Folgen

Im Mittelpunkt der allgemeinen Aussprache in
dem Aktiondrstreffen stand der Abschluss
eines Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungs-
vertrags zwischen KSR Kuebler und der Celbar
GmbH, einer Tochtergesellschaft der Wika
Alexander Wiegand SE & Co. KG, die 87.67 %
der KSR-Aktien besitzt. Die Initiative fiir die
Vereinbarung des Vertrags ging sowohl von
der KSR Kuebler AG als auch von der Celbar
GmbH aus.

Vorstand sieht groBe Vorteile

Theiss erlduterte, dass durch den Beherr-
schungs- und Gewinnabflihrungsvertrag die
Integration von KSR Kuebler in die Wika-
Gruppe erleichtert wird, Steuern eingespart

und die Haftungsrisiken des Vorstands und
des Aufsichtrats minimiert werden. In Zu-
kunft wird KSR Kuebler nach den Worten von
Theiss vom weltweiten Vertriebsnetz der Wika-
Gruppe profitieren. Zudem geht der Vorstand
davon aus, dass sich im Rahmen der Zusam-
menarbeit von KSR Kuebler mit dem Welt-
marktfiihrer in der Druck- und Temperaturmess-
technik Synergien im Bereich Forschung und
Entwicklung realisieren lassen.

Reizvolle ,Garantiedividende"
Sobald der Beherrschungs- und Gewinnabfiih-
rungsvertrag in das Handelsregister eingetra-
gen ist, haben die Kleinaktiondre der KSR-
Kuebler AG drei Monate Zeit, um das Abfin-
dungsangebot der Celbar GmbH von € 2.51 je
Aktie anzunehmen. Die andere Alternative be-
steht darin, die Aktie zu behalten, weiterhin
investiert zu bleiben und kiinftig eine jahrliche
Ausgleichszahlung von € 0.16 je Anteilschein
zu kassieren. Die zweite Variante erscheint reiz-
voll, da es sich bei der angebotenen Ausgleichs-
zahlung quasi um eine Garantiedividende han-
delt, die der Hauptaktiondr unabhangig von
der Ergebnisentwicklung zahlen muss. Zum
letzten gehandelten Kurs von Valora errechne-
te sich eine Dividendenrendite von 5.3 %.
Handel bei Valora. Kurse am 27.10.2009:
2.34 G (1000 St.) / € 3.30 B (900 St.). Letzter
gehandelter Kurs am 12.10.2009: € 2.97
(1000) St. Martin Miinzenmayer
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