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Aktien im Angebot
Das Geschäftsjahr 2007 schloss die Emdener
AG Ems, die vornehmlich den Fähr- und
Luftverkehr zur Insel Borkum und dort auch
Hotels betreibt, mit einem Umsatz von € 20.2
(19.5) Mio. ab. Bei einem Jahresüberschuss 
von € 1.6 (2.2) Mio. beschlossen die Aktio-
näre in der Hauptversammlung am 20.08.
2008 eine Dividende von € 9.50 (9.-) je 
Aktie. 

In den Kurs kam vor der Hauptver samm -
lung Bewegung, der Preis der gefragten „Lieb -
haberstücke“ stieg nach der Delle von 2005
und 2006, als € 916 notiert wurden, wie-
der an. Zurzeit ist das Angebot ungewöhnlich
groß.

Handel bei Valora. Kurse am 24.09.2008:
€ 882 G (2 St.) / € 1320 B (33 St.). Letzter
gehandelter Kurs am 13.06.2008: € 1320 
(3 St.). Klaus Hellwig

Windkraftanlagenbauer nahm 
mit Kapitalerhöhung € 66 Mio. ein 
Um den Windkraftanlagenbauer Fuhrlän-
der AG bemühen sich, nahezu unbemerkt 
von der Öffentlichkeit, außenstehende In -
vestoren. Am 04.06.2008 bot die Phila
Beteiligungs AG aus Bad Kissingen € 15 je
Fuhrländer-Aktie. Am 19.06.2008 legte Wella-
Erbe und Solon-In vestor Immo Ströher über 
sein Vehikel Mithril GmbH nach und bot 
€ 20. Vorläufiger Höhe punkt: Am 26.08.2008
hob Phila das Angebot auf € 35 an – soweit
die Vorgeschichte. 

Zweites Angebot kam zu spät
Bereits am 21.08.2008 beschloss die Haupt-
versammlung, das Grundkapital von € 2.88
Mio. durch Ausgabe von 420 324 Aktien aus
genehmigten Kapital zum Preis von € 156.18
zu erhöhen. Der Gesellschaft flossen liquide
Mittel von brutto € 65.6 Mio. zu. Wie ein
Unternehmenssprecher der Fuhrländer AG
gegenüber den Nebenwerte-Journal ausführte,
gab es im Vorfeld Gespräche zwischen Ströher
und Gründer Joachim Fuhrländer. Man sei sich
schnell einig geworden, die Gesellschaft mit
ausreichend Eigenkapital auszustatten, um die
ambitionierten Wachstumspläne umsetzen zu
können.

Startschuss für drei neue Fabriken
Insgesamt plant der Windanlagenbauer, welt-

weit sechs neue Standorte zu eröffnen. Am
10.11.2008 soll der Standort in China die
Produktion aufnehmen. Anfang 2009 sei der
Baubeginn für ein US-Werk geplant, Ende
2009 könne die Fertigung in Vietnam star-
ten, so der Sprecher. Für die drei weiteren
geplanten Standorte ist nach unseren In -
formationen eine neue Finanzierungsrunde
wohl in ähn licher Größenordnung fällig. 
Ein Börsengang sei nicht geplant, ließ der
Sprecher noch wissen. Ob Großinvestor Ströher
bei dieser Sichtweise mitspielt, bleibt abzu-
warten. Einmal unterstellt, er hat alle Ak-
tien gezeichnet und hält somit 12.7 % am
Grundkapital, fällt es nicht leicht, zu glauben, 
dass er € 65.6 Mio. zuzüglich eines Gewinns
via Anteilsverkauf erzielen kann. Da wird 
am Ende nur der Börsengang übrig blei-
ben; denn Fuhrländer wird auf Basis der 
abgeschlossenen Ka pitalerhöhung mit stol-
zen € 515 Mio. bewertet.

Carsten Stern

Neustrukturierung der Firmengruppe
abgeschlossen
Seit Generationen erzeugt und bezieht die
oberbayerische Haager Beteiligungs-AG Strom,
den sie an Gemeinden im Osten Münchens 
um die ehemalige „freie Reichsstadt Haag“ ver-
teilt. Die Einnahmen der als Holding fungie-
renden Gesellschaft stammen aus der Ver -
pachtung des Betriebsvermögens und aus
Gewinnab füh run gen der beiden Strom er -
zeugenden Töchter. Die Anteile an dem ver-
pachteten Netzbetrieb sind 2007 abgespalten
und in eine KWH Netz GmbH eingebracht wor-
den, die ebenso wie die Kraftwerke Haag
GmbH direkt zur AG gehören. 

Jahresüberschuss gestiegen
Im Geschäftsjahr 2007 erlöste die AG 
€ 2.27 (2.11) Mio. Die Erträge aus Betei li -
gungen und aus Gewinnabführungen belie-

fen sich auf € 0.57 (0.52) Mio. Aus dem Jah -
res über schuss von € 0.86 (0.79) Mio. wur-
den € 0.41 (0.34) Mio. den Gewinnrückla-
gen zugeführt, so dass sich der Bilanzgewinn
wie im Vorjahr auf € 0.45 Mio. stellte. Die
Haupt versammlung am 30.07.2008 beschloss
eine unveränderte Dividende von € 15 je
Aktie. 

Bilanzsumme ausgeweitet
Die durch die neuen GmbH-Anteile auf 
€ 24 (19) Mio. ausgeweitete Bilanz weist 
auf der Passivseite ein Eigenkapital von 
€ 10.9 (10.5) Mio. aus, so dass sich die 
EK-Quote auf 45.4 (55.3) % ermäßigte. 
Mehr als 64 % des Grundkapitals von € 1.6
Mio. liegen bei der Dorfener Dachziegelei
Meindl. 

Handel bei Valora. Kurse am 24.09.2008:
€ 260 G (100 St.) / 400 Taxe Brief (0 St.).
Letzter gehandelter Kurs am 03.06.2008: 
€ 440 (3 St.). Klaus Hellwig

Wieder in der Gewinnzone
In der Hauptversammlung am 27.06.2008 in
der Bergstation der Karwendelbahn AG berich-
tete der Vorstand von einem Umsatzanstieg
um 14.1 % auf € 1.09 (0.95) Mio. Bei wenig
verändertem Aufwand verblieb ein Jahres über -
schuss von € 18 448 (-26 821). Zu den höhe-
ren Einnahmen trug eine Fahrpreisanpassung
bei. 

Hohe Eigenkapitalquote
Die Bilanzsumme von € 2.4 (2.3) Mio. hat 
sich kaum verändert. Auf das Eigenkapital 
von € 1.91 (1.89) Mio. entfällt ein Anteil 
von 79.6 (82.2) %. Das Anlagevermögen von
€ 1.6 (1.5) Mio. ist durch eigene Mittel
gedeckt. Bei liquiden Mitteln von € 0.5 (0.69)
Mio. bestehen keine Verbindlichkeiten gegen-
über Banken.

Mehrwertsteuersatz gesenkt
Seit dem 01.01.2008 gilt der auf 7 (19) % 
reduzierte Mehrwertsteuersatz (s. NJ 5/08),
um die Konkurrenzfähigkeit der deutschen
Seilbahnen gegenüber der ausländischen
Konkurrenz zu erhöhen. Darüber hinaus plant
das bayerische Wirtschaftsministerium, In -
vestitionen bei Bergbahnbetrieben zu fördern.
Angepasste Marketingmaßnahmen unter Ein -
beziehung des neuen „Natur infor mations -
zentrum“ sollen die Attraktivität der Region 
fördern.

Handel bei Valora: Kurse am 24.09.2008:
€ 79.20 G (50 St.) / € 139.15 B (2 St.). 
Letzter gehandelter Kurs am 31.07.2007: 
€ 89.10 (4 St.). 
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