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Portrét: Die K+S Gruppe gehort zur weltweiten Spitzengruppe der Anbieter von Spezial- und Standarddingemitteln, Pflan- 3?,“2::3”;?“%[;“ 2637
zenpflege- und Salzprodukten. Mit maBgeschneiderten Produkten und Marken bietet K+S der Landwirtschaft, der Industrie
und den privaten Verbrauchern ein breites Leistungsangebot, das in nahezu allen Bereichen des téglichen Lebens Grundlagen _
fur Wachstum schafft. Segmente: Dingemittel, Salz und ergdnzende Geschéftsbereiche. HV: 9.5.2012 kurzfristige
Verbindlichkeiten 1.003
Netto-UV 1.634

K+S hat mit seinen 9-Monats-Zahlen {iber-
zeugt und sich fiir die anstehende Wintersaison
geriistet. Die Salzlager wurden aufgestockt,
Lieferengpidsse wie 2010/11 wird es nicht ge-
ben. In seiner Jahresprognose hatte das Ma-
nagement aber auf die Euphoriebremse ge-
driickt und nur noch einen Umsatz von 5 bis
5,25 Mrd € sowie ein Betriebsergebnis von
0,95 bis 1 Mrd € in Aussicht gestellt. 2012 er-
wartet der Konzern eine Umsatz- und Ge-
winnstagnation. Denn viele Agrarhdndler
schieben ihre Diingemittel-Bestellungen we-
gen der unklaren Konjunkturentwicklung auf
die lange Bank. Das Geschift mit Streusalz
lauft dagegen auf Hochtouren.

Die langfristigen Aussichten sind ausgezeich-
net. Die wachsende Weltbevolkerung und die
immer geringer werdende Nutzfldche machen
Produktivititssteigerungen in der Landwirt-
schaft unerldsslich. Einen wichtigen Beitrag

dazu liefert Diinger. Der Konzern muss aber
seine Auslandspridsenz ausbauen, denn bisher
betreibt K+S nur Kali-Minen in Deutschland,
die irgendwann erschopft sein werden. Inso-
fern wird der Konzern 2,4 Mrd € in die Er-
schlieBung des Legacy-Projekts in Kanada in-
vestieren. Das Projekt soll 2015 in Betrieb ge-
hen, und 2017 will K+S dort 2 Mio t Kalium-
chlorid fordern. Bis etwa 2035 soll die
Produktion auf jdhrlich 4 Mio t verdoppelt
werden. Die Zukunft von K+S wire damit ge-
sichert. Finanzieren will der Konzern das Pro-
jekt mit vorhandenen Mitteln ohne eine ver-
wissernde Kapitalerhohung. Auch an der Ren-
tabilitdt der Lagerstitte hat K+S keine Zweifel.
Schon 2016 soll sie einen positiven Ergebnis-
beitrag liefern.

Die Aktie ist attraktiv bewertet. Timing weiter-
hin 4 Sterne.

Analyse: J. Marquardt, im Januar 2012

Besitzverhéltnisse
Meritus Trust 9,9%, BlackRock 5,46%,
Rest Streubesitz

Borsenkapitalisierung

in % vom Umsatz 130%
in % vom Eigenkapital 213%
Belegschaft 2010
Mitarbeiter 15.267
pro Mitarbeiter Eur %
Umsatz 327.098
Pers. Kosten 67.201 20,5
Gewinn 29.384 9,0
Bezlge je AR 88.016
Bezige je Vorst.  1.165.820

AR-Beziehungen (Auswahl)
BASF, Henkel, TUI AG, Air Liquide,
Akzo Nobel, Fraport, Stidzucker AG

Adresse: Bertha-von-Suttner Str. 7, D-34131 Kassel
Tel.: 0561/9301-1460; Fax: 0561/9301-2425; www.kalisalz.de
Vorst.-Vors.: Norbert Steiner (seit 2007); AR-Vors.: Dr. Ralf Bethke
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durchschnittliches 01-11  06-11
Wachstum in % 10J. 54J.
Umsatz 9,2% 12,2%
Gewinn 19,2% 20,4%
Cashflow 15,1% 32,0%

* Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit

** Enterprise Value = Bérsenkapitalisierung plus Schulden abzuglich der vorhandenen Barmittel (Cash) und anderer Ak-
tiva, die unmittelbar in Cash umgewandelt werden kénnten (Cash equivalent)

n.a. = nicht aussagekraftig
p.a. = per annum bzw. pro Jahr
k.A. = keine Angaben,

n.v. = nicht verfligbar




