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Außerordentliche Belastungen
Nach Veröffentlichung vorläufiger Zahlen für
das Geschäftsjahr 2008 können wir unseren
Bericht aus NJ 3/09 ergänzen. Erwartungs -
gemäß steigerte die KSR Kuebler AG, eines 
der führenden Unternehmen im Bereich 
der Niveau- und Füllstandsmesstechnik, 
ihren Umsatz um 18 % auf € 25.8 Mio.
Erstmals wurde die 2007 akquirierte Vaihinger
GmbH ganz und nicht nur wie im Jahr zuvor
mit einem Drittel konsolidiert. 

Konservative Bewertung
Das operative Ergebnis wird sich jedoch 
mit ca. € 2 Mio. auf dem Niveau des Vorjah-
res bewegen, erläuterte Finanzvorstand Stefan
Fuchs: „Auf Grund diverser außerordentlicher
Aufwen dungen, Sonderabschreibungen und
einer Einzelwertberichtigung auf eine
Forderung“ ist kein Anstieg wie beim Umsatz
möglich, zumal sich insbesondere die Inte -
gration der neuen Toch tergesellschaft negativ
auswirkte. Ange sichts der weltweiten Krise 
würden alle Bi lanz positionen konservativ 
überprüft. Neu bewertet würden u. a.
Pensionsrückstellungen und Vor räte. Unter
Berücksichtigung aller Faktoren kann mit
einem Nettoergebnis von ca. € 0.5 Mio.
gerechnet werden. 

Finanzkrise spürbar
Die Entwicklung des Auftragseingangs und des
Umsatzes im laufenden Geschäftsjahr wird als
„unbefriedigend“ bezeichnet, da sich KSR
Kübler der deutlich eingetrübten konjunkturel-
len Lage nicht entziehen konnte, wenn auch
die Auswirkungen bislang moderater ausfallen
als in anderen Industriezweigen. Eine Prognose
für 2009 gibt das Unternehmen aktuell nicht
ab. 
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Erneut € 0.04 Dividende
Allerdings wurde bereits mitgeteilt, dass der
Hauptversammlung im Juli 2009 eine unverän-
derte Dividende von € 0.04 je Aktie vorge-
schlagen werden soll. 

Handel bei Valora. Kurse am 26.03.2009:
€ 2.29 G (2600 St.) / € 3.08 B (1250 St.).
Letzter gehandelter Kurs am 23.03.2009: 
€ 3.30 (4 St.). Klaus Hellwig

Kapitalerhöhung in Sicht
Die Essener National-Bank präsentierte am
24.03.2009 in ihrer Düsseldorfer Nieder las -
sung der Presse den endgültigen Jahresab -
schluss für das Geschäftsjahr 2008. Während
die Risikovorsorge deutlich geringer ausfiel,
erzwang das Verbriefungsportfolio weitere
Wertberichtigungen. Die seit 2001 zur Diversi -
fi zierung angeschafften verbrieften Wertpa -
piere erforderten, obwohl keine US-Subprime-
Papiere enthalten sind, nach € 15 Mio. im Jahr
zuvor nochmals Abschreibungen von € 32.2
Mio. Es wird sich zeigen, wie hoch der tatsäch-
liche Wert ist; denn bisher sind die realen
Ausfälle nur gering. Der Buchwert der über die
Jahre bis 2015 laufenden Papiere beträgt noch
€ 74.1 (131.5) Mio. Als Ausgleich sind
Reserven aus dem Immobilienbestand geho-
ben worden. 

Erfreuliches Kreditgeschäft
Die auf den Mittelstand, Freiberufler und priva-
te Kunden spezialisierte Regionalbank blickt
dagegen auf ein erfreuliches Kreditgeschäft
zurück, das bei einem Volumen von € 3.21
(3.18) Mrd. lediglich eine Risikovorsorge von 
€ 16.5 Mio. erforderte. Die Kundeneinlagen
entsprachen mit € 3.07 (2.92) Mrd. fast 
den Ausleihungen und dokumentieren ein-
mal mehr die günstige Refinanzierung der
Bank. Zins überschuss, Provisionsüberschuss
und auf der anderen Seite der Verwaltungs -
aufwand konnten insgesamt gehalten wer-
den, so dass sich vor Risikovorsorge ein
Ergebnis von € 41.6 (45.5) Mio. ergibt, das 
zu einem Betriebs ergebnis von € 25.1 (12.5)
Mio. führte. 

Dividende mit € 1.- unverändert
Vom Jahresüberschuss über € 12 (10.5) Mio.
werden € 10.4 Mio. in Form einer unveränder-
ten Dividende von € 1.- je Aktie an die rund
3500 Aktionäre ausgeschüttet. Größter Aktio -
när ist die Signal Iduna Versicherung, die ihren
Anteil im Vorjahr auf 32.9 (26.4) % aufstockte.
Mit diesem „Ankeraktionär“ dürfte es der Bank
keine Schwierigkeiten bereiten, das Kapital
noch im ersten Halbjahr 2009 zu erhöhen.
Sowohl die Gesamtkapitalquote von 8.9 
(10.2) % als auch die Kernkapitalquote von 

6.9 (7.9) % sind auf ein Niveau gesunken, dass
eine Aufstockung sinnvoll erscheinen 
lässt. 

„Family Office“ bietet Dienste an
Für das laufende Jahr nannte Vorstands -
sprecher Thomas A. Lange keine konkreten
Ziele. Allerdings lautet die künftige Strategie:
Weg von verbrieften Wertpapieren, hin zum
Wealth-Management für vermögende Kunden.
Das neu eingerichtete „Family Office“ verzeich-
nete in diesem Jahr bereits Zuflüsse im dreistel-
ligen Millionenbereich. 

Handel bei Valora. Kurse am 26.03.2009:
€ 32 G (50 St.) / € 35.50 Taxe B (0 St.).
Letzter gehandelter Kurs am 17.11.2008: 
€ 40 (4 St.). Klaus Hellwig

Starke Nachfrage aus dem Ausland hält an
Ersten Zahlen für das Geschäftsjahr 2008 ist zu
entnehmen, dass die Wasserkraft Volk AG über-
aus erfolgreich operierte. Die weltweit starke
Nachfrage nach Wasserkraftwerken führte zu
einer um 60 % auf € 16 (10) Mio. gestiegenen
Gesamtleistung. Die Exportquote lag über 
90 %. Das operative Ergebnis konnte um mehr
als das Doppelte auf € 0.8 (0.35) Mio. erhöht
werden. Zur Erfüllung der Aufgaben schuf das
Unternehmen aus dem Schwarzwald 25 neue
Arbeitsplätze. Bei vollen Auftragsbüchern, die
bis in das Jahr 2010 reichen, sollen weitere
Arbeitsplätze geschaffen werden. Nach Fertig -
stel lung der eigenen Generatorenfabrik im
Volu men von € 15 Mio. wird die vertiefte Wert -
schöpfungskette das Ergebnis positiv beeinflus-
sen. 

Handel bei Valora. Kurse der Stammaktien
am 26.03.2009: € 10.49 G (5 St.) / € 11 Taxe
B (0 St.). Letzter gehandelter Kurs am
13.03.2009: € 11 (1000 St.). 

Kurse der Vorzugsaktien am 26.03.2009:
€ 8.97 G (5 St.) / € 10.40 B (360 St.). Letzter
gehandelter Kurs am13.03.2009: €10 (1000
St.). Klaus Hellwig

National-Bank

Die Essener National-Bank bietet vermögen-
den Privatkunden nunmehr auch ein „Family
Office“ an. 

Wasserkraft Volk
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