Elektrische Licht- und Kraftanlagen (Elikraft)

Die Zeit der hohen Ausschiittungen ist zunachst einmal passé

Wie von uns vor einem Jahr prognostiziert,
zahlt die Elikraft AG fiir 2009 eine unverdn-
derte Dividende von € 4. je Aktie. Zugleich
ging damit die vierjiihrige Phase mit zum Teil
sehr hohen Ausschiittungen zu Ende, die
durch den Verkauf fast aller Parkhduser er-
maglicht wurde. Ab 2010 wird sich die Elikraft
AG voll auf die Energieerzeugung aus Was-
serkraft konzentrieren.

nsgesamt sind flir die Geschéftsjahre 2006

bis 2009 Dividenden in Héhe von € 24.50
je Stlickaktie an die Aktiondre verteilt wor-
den. Das entspricht fast dem rechnerischen
Nennwert der Aktie von € 25.60 je Aktie.
Und dennoch notiert die Elikraft-Aktie
mit etwa € 70 immer noch auf demselben
Niveau wie vor Beginn der Ausschiittungs-
phase.

Das Geschiftsjahr 2009 stand nochmals
ganz im Zeichen der Abwicklung aller Ver-
trage mit dem Parkhausbetreiber Q-Park. Ab
Februar 2009 verkaufte Elikraft ein Parkhaus-
Immobilienobjekt in Wuppertal und zwei
Obijekte in Diisseldorf. Obwohl die Vertréage
im Jahr 2006 auf dem Hohepunkt der Im-
mobilienpreise abgeschlossen wurden, gab
es in der anschliefenden Abwicklungsphase
nie Diskussionen Uber die vereinbarten
Kaufpreise.

Letzte Objekte noch im Bestand

Die Entscheidung, das Parkhausgeschéft auf-
zugeben, war richtig: Das Preisniveau liegt
heute etwa 30 % unter dem Stand von 2006.
Zwei Parkhausimmobilien befinden sich
jetzt noch im Eigentum der Elikraft AG. Bei
der entmieteten Immobilie in Herne hat der
Investor bisher noch nicht alle Vorausset-
zungen fiir die Erfullung des Kaufvertrags

schaffen kénnen, es wurde nochmals eine
Fristverlangerung gewahrt.

Wesentlich mehr Freude bereitet mittler-
weile das Parkhaus in Weinheim/BergstralSe.
Dort hat ein Investor unmittelbar angren-
zend an die Garagenanlage ein hochwerti-
ges innerstadtisches Einkaufszentrum fur fast
€ 50 Mio. gebaut. Elikraft investierte € 0.8
Mio., wobei der Investor sogar € 0.2 Mio.
beisteuerte, um das Parkhaus komplett zu
modernisieren und so den Stand eines guten
Neubaus zu erreichen. Laut Vorstand Ru-
dolph hat sich die Ertragssituation im Laufe
des Jahres erheblich verbessert. Elikraft will
nun die Entwicklung in Weinheim abwarten,
um dann Gber das weitere Schicksal der Im-
mobilie zu entscheiden.

€ 7.7 Mio. Ertrage aus Verkaufen

Durch den Verkauf der drei Objekte fielen
2009 Sonstige betriebliche Ertrage von knapp
€ 7.7 Mio. an, denen betriebliche Aufwen-
dungen von € 6.5 Mio. gegenlberstanden.
Der Jahresiiberschuss betrug 2009 € 5.3 (1)
Mio., dies entsprach einem Ergebnis je Aktie
von € 23.55 (4.51). In der AG wurde ein Jah-
restiberschuss von € 1.1 (1.2) Mio. ausge-
wiesen. Vom Bilanzgewinn von € 1.2 (1.1)
Mio. wurden € 0.9 Mio. fiir die Ausschiittung
der Dividende verwendet, der Rest von € 0.3
Mio. wurde auf neue Rechnung vorgetragen.

Wasserkraft 6kologisch optimiert

Bei dem im Juli 2009 fiir € 2.6 Mio. erworbe-
nen Wasserkraftwerk Kirschhofen an der Lahn
sollen im Herbst des Jahres die 6kologischen
Verbesserungen abgeschlossen sein. Dadurch
wird die Verglitung pro eingespeister kWh
von 9.67 auf 11.67 Cent und der jahrliche
Mehrerl6s um rund € 54000 erhoht.

SONSTIGE DEUTSCHE WERTE

AuBenansicht der Wasserkraftanlage Oberbiel.

Im Juli 2010 wurde fiir € 3.3 Mio. die
Wasserkraftanlage Diez/Lahn erworben. Auch
hier ist flir 2011 eine weitere 6kologische Ver-
besserung mit einem jahrlichen Mehrerls
von € 66000 vorgesehen. Im ndchsten Jahr
soll mit dem Erwerb des Wasserkraftwerks
Oberbiel/Lahn das mittelfristige Planungsziel
erst einmal erreicht werden.

Squeeze-out vorerst kein Thema
Rudolph geht davon aus, dass allein durch
die zu erwartenden Wertzuwdchse bei den
erworbenen Wasserkraftwerken die Summe
der Verkehrswerte der verkauften Parkhaduser
wieder erreicht werden konne. Wie vor Jah-
ren angekiindigt, werden laut Rudolph die
Dividendenzahlungen nach dem Verkauf der
Parkhausimmobilien wieder auf das Nor-
malmald von vor 2006 sinken, namlich auf
€ 1.- bis 2.- p. a. Ob es ein Squeeze-out gibt
— alle Familienmitglieder zusammengerech-
net halten 94 % der Aktien — wollte Rudolph
nicht bestdtigen. Im Vorjahr sagte er, dass er
gerne mehr Aktien erwerben wiirde.
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0.225 Mio. Stiickaktien, AK € 5.75 Mio.
KGV 2010e 13.6,

KBV 1.08 (12,/09)

Bdérsenwert: € 15.3 Mio.

Aktiondire:

Familie Rudolph 94 %, Streubesitz 6 %

Kurs am 24.09.2010:
€68 (Ffm), 84.26 H / 5760 T
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FAZIT: Mit dem Verkauf und der Abwicklung
des letzten Teils des Parkhauspakets an den
Parkhausbetreiber Q-Park endete bei der Elikraft
AG planméBig die vierjdhrige Phase hoher Divi-
dendenausschiittungen. Alleinvorstand und
GroBRaktionar Rainer-Michael Rudolph hat bei
der Trennung von diesen Aktivitaten ein gliick-
liches Handchen bewiesen. Die Immobilien
konnten noch vor der Finanzkrise vertraglich ge-
sichert zu Hochstpreisen abgestoRen werden.

Kennzahlen 2009 2008 Mit dem neuen Schwerpunkt Energieerzeugung
Umsatz 1.3 Mio. 1.6 Mio. - aus Wasserkraft beginnt bei Elikraft nun eine
Ergebnis gew. GT 1.3 Mio. 1.4 Mio. : - Phase stabiler Ertrdge, die eine jdhrliche Divi-
Jahresiiberschuss 5.3 Mio. 1 Mio. OKt Mov. Dez. Jan Feb Marz Aprl Maj Juni il Aug. Sep dendenzahlung von € 1. bis 2.- erméglichen,
Ergebnis je Aktie 23.55 4.51 Am liebsten wiirde der GroBaktiondr Rudolph  wobei Wertzuwéchse bei den Kraftwerken wahr-
EK-Quote 70.9 % 48.1 % weiter aufstocken. scheinlich erscheinen. PWS
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