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Basler

PROGNOSE ERNEUT ANGEHOBEN

Die Basler AG kampfte in den vergangenen
Jahren mit sinkenden Umsatzen und Verlusten.
Die aktuellen Geschaftszahlen zeigen, dass
das Unternehmen wieder auf Wachstumskurs
und profitabel ist. Der Turn-around gelang un-
ter schwierigen Rahmenbedingungen. Ist die
positive Entwicklung im Kurs schon komplett
eingepreist?

ie Basler AG wurde 1988 gegriindet und

beschiftigt mittlerweile rund 850 Mitar-
beiter. Das Unternehmen erarbeitete sich
weltweit eine fithrende Rolle bei digitalen
Kameras fiir industrielle Anwendungen. Das
Produkt- und Leistungsangebot wird aber
schon seit einigen Jahren konsequent erwei-
tert, so dass sich die Gesellschaft mittlerweile
vom Kamerahersteller mit einem abge-
stimmten Portfolio aus Bildverarbeitungs-
Hardware- und Softwareprodukten zum
Vollsortimenter fiir ,Computer Vision® ent-
wickelt hat. Gemeinsam mit den Auftragge-
bern wird an Applikationsfragen gearbeitet,
um kundenspezifische Produkte und Lésun-
gen zu entwickeln.

Der Vorstand peilt einen durchschnittli-
chen Wachstumspfad von 15 % an. Darin fin-
det sich die Uberzeugung wieder, dass der
Markt fir Computer Vision aufgrund der
zunehmenden Digitalisierung und Automa-
tisierung sowie neuer Anwendungsfelder
stabil wachsen wird. Basler will von diesem
Trend tiberdurchschnittlich profitieren und
bezieht sich dabei auf die starke Marktposi-
tion sowie die Transformation vom Hard-
warehersteller zum Lésungsanbieter. Spites-
tens 2028 soll die Umsatzmarke von € 275
Mio. iibersprungen werden.

Der Kurs der Aktie konnte sich in diesem
Jahr verdreifachen und mit aktuell € 18.36
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ISIN DE0005102008,

30.7 Mio. Aktien, AK€ 31.5 Mio.
Aktiondre:

Norbert Basler Holding GmbH 53 %,
Universal Investment 6 %, Streubesitz 41 %

Kennzahlen H1 2025 H12024
Umsatz 111.7 Mio. 93 Mio.
EBIT 8.7 Mio. -1.8 Mio.
Periodenergebnis 6.5 Mio. -3.4 Mio.
Ergebnis je Aktie 021 -0.11
EK-Quote 57.1% 543 %

notiert sie 7.6 % unter ihrem 52-Wochen-
Hoch. Ende 2021 erreichte sie aber auch
schon tber € 50.

Umsatz und EBITDA steigen kraftig

Zuletzt lagen die strategischen Ziele neben
der Entwicklung zum Vollsortimenter bei
der operativen Stabilisierung des Geschifts
und der nachhaltigen Effizienzsteigerung.
Oftensichtlich mit Erfolg, denn die Geschaf-
te laufen nach einer etwa zweijihrigen Durst-
strecke wieder gut. Das bestitigten jiingst
auch die vorldufigen Zahlen fiir die ersten
neun Monate 2025, die am 29.10.2025 verof-
fentlicht wurden. Der Umsatz stieg kriftig
um 23 % auf € 168 (136.7) Mio. Das
EBITDA konnte sich mit € 27.2 (9) Mio.
mehr als verdreifachen. Das Vorsteuerergeb-
nis schaffte den Sprung in die schwarzen
Zahlen und liegt bei € 13.4 (-4.9) Mio. -
das ist ein Plus von 173 %. Die Vorsteuerren-
dite wird mit 8 (-3.6) Mio. angegeben.

Der Free Cashflow weist sogar ein Plus
von 727 % auf 12.4 (1.5) Mio. auf. Der ope-
rative Cashflow legte auf € 20.1 (12.7) Mio.
zu, der investive Cashflow wird mit € -7.3
(-11.2) Mio. angegeben.

Aufgrund der guten Zahlen erhéhte der
Vorstand erneut die Prognose fiir das Ge-
samtjahr 2025. Der Umsatz wird nun in einer
Spanne zwischen € 220 bis 225 Mio. erwar-
tet, die Vorsteuerergebnismarge zwischen
S.5und 7.5 %. Bisher lag die Erwartung beim
Umsatz zwischen € 202 und 215 Mio. sowie
bei der Vorsteuerergebnismarge zwischen
5.5und 7.5 %. Und auch fiir die kommenden
Quartale besteht Grund fiir Optimismus,
denn auch der Auftragseingang weist im
9M-Zeitraum nach oben und erhohte sich
um 17 % auf € 171.8 (133.5) Mio.

Kurs am 23.10.2025:
€ 18.36 (Xetra), 19.88H/5.12T

KGV 2025e 85, KBV 4.3 (6/25)
Borsenwert: € 563.6 Mio.
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Der Kurs verzeichnet in diesem Jahr einen
beachtlichen Aufwdrtstrend.

Erfreuliches Q3 2025

Die Zahlen sind fiir Aktionire umso erfreuli-
cher, als dass das dritte Quartal iblicherwei-
se eher schwach ausfillt. Doch in diesem Jahr
wiesen Auftragseingang und Umsatz iiber-
proportional nach oben. Wihrend die Q3-Er-
16se um 29 % auf € 56.3 (43.7) Mio. kletter-
ten, stieg der Auftragseingang um 43 % auf
€58.5 (41) Mio.

Dabei sind die Ergebnisse unter weiter-
hin schwierigen Rahmenbedingungen erzielt
worden. Der Vorstand sieht auch fiir den Rest
des Jahres ein weiterhin verhaltenes Marktum-
feld, in dem die Industrieproduktion und die
Einkaufsmanagerindizes in den relevanten
Miarkten in der Nahe der Wachstumsschwelle
verharren. Zudem belasten Handelskonflikte
und geopolitische Unsicherheiten das Investi-
tionsklima. Auch auf der Wihrungsseite wird
nicht mit Entlastungen gerechnet, eher wird
davon ausgegangen, dass die Schwiche des
US-Dollars sowie vieler asiatischer Wahrun-
gen gegeniiber dem Euro anhalten wird.

Als Fortschritte bezeichnet der Vorstand
in der Mitteilung zu den 9M-Zahlen neben
dem deutlichen Umsatzanstieg auch die Ab-
senkung der Kosten und weist in diesem
Zusammenhang auf die Bruttoergebnismar-
ge von 47.8 (46.4) % hin, die trotz negativer
Wihrungseinfliisse um 1.4 Prozentpunkte
gesteigert werden konnte.

Prognoseanhebung schon im H1

Die Prognoseanhebung nach 9M ist nicht
die erste Anpassung nach oben in diesem Jahr:
Bereits mit der Veroffentlichung der Halbjah-
reszahlen wurden die Erwartungen fir das
Gesamtjahr nach oben korrigiert. In der Mel-
dung von 06.08.2025 hob das Management
die Umsatzprognose von € 186 bis 198 Mio.

FAZIT: Die Basler AG hat es geschafft, aus den
roten Zahlen zu kommen. Sie ist gut in ihren
Markten positioniert und beeindruckt mit Um-
satz- und Ergebniszuwdchsen sowie den Anhe-
bungen der Prognose. Unstrittig ist auch das
Potenzial des Marktes fiir Computer Vision. Da-
bei darf aber nicht tibersehen werden, dass ein
langerfristiger Ausblick in diesem Geschaftsfeld
ebenso wie die weltwirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen schwierig sind. Bei einem KGV 2025e
von 85 ist die Aktie zudem nicht billig. Bei den
aktuellen Erwartungen in die Entwicklung der
Profitabilitat sinkt die Kennzahl in den Folgejah-
ren aber auf 37 bzw. 26 - und das ist fiir einen
Technologiewert nicht zu viel. Basler ist also fir
risikobewusste Anleger ein spannendes Tech-Un-
ternehmen.
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auf € 202 bis 215 Mio. und die erwartete Vor-
steuerrendite von O bis 5 % auf 2 bis 6 % an.
Begriindet hatte der Vorstand die Prognosean-
passung seinerzeit mit den tiber den Erwar-
tungen liegenden Ergebnissen fiir das erste
Halbjahr, der robusten Auftragslage im zwei-
ten Quartal und der sich bessernden Rahmen-
bedingungen in den Mirkten. So stieg der
Umsatz in den ersten sechs Monaten 2025 um
20 % auf € 111.7 (93) Mio. Treiber waren vor
allem Logistikprojekte in den USA sowie
KI- und Halbleiterprojekte in Asien. Der Auf-
tragseingang summierte sich zum 30.06.2025
auf € 113.3 (92.5) Mio. — ein Plus von 22 %
gegeniiber dem Vorjahreszeitraum.

Zwei Jahre ohne Wachstum

In den vergangenen zehn Jahren konnte Basler
den Umsatz insgesamt um rund 180 % stei-
gern, also fast verdreifachen. Lag er 2016 noch
bei € 97.5 Mio,, so belief sich der bisherige
Umsatzrekord aus dem Jahr 2022 auf € 272.2
Mio., auch dank der ein oder anderen Akquisi-
tion. Seitdem kam es allerdings auch wieder
zu Riickgingen: Im Geschaftsjahr 2023 erloste
Basler immerhin noch € 203.1 Mio., 2024
waren es nur noch €183.7 Mio,; also noch ein-
mal 10 % weniger. Das Unternehmen begriin-
det dies mit einer anhaltend schwachen Nach-
frage in wichtigen Endmirkten — insbesondere
Kunden aus dem Halbleiter-Sektor, der Labor-
automation, der Konsumgiiterelektronik so-
wie der Medizin- und Verkehrstechnik hielten
sich mit Investitionen zuriick. Zudem dimpf-
ten noch immer erhohte Lagerbestinde die
ohnehin niedrige Nachfrage zusitzlich. Ledig-
lich mit Kunden im Bereich der Online-Logis-
tik verzeichnete Basler einen Umsatzanstieg.

Keine Dividende fiir 2023 und 2024

Der Umsatzriickgang blieb nicht ohne Fol-
gen auf die Profitabilitit. Zwar fiel das
EBITDA 2024 mit € 10 (1.7) Mio. deutlich

ERFREULICHER TREND

Umsatz, Auftragseingang, EBT und Free Cashflow
in Mio. €

B Umsatz [ Auftragseingang EBT

Das ,IP67 Vision
System” von Basler
liefert zuverldssig
Bilder unter Umge-
bungsbedingungen
mit Staub, Schmutz
und Wasser.

hoher aus als im Vorjahr, was auf das 2023
gestartete Restrukturierungsprogramm zu-
rickzufithren war. Doch das Ergebnis vor
Steuern (EBT) lag mit € -12 (-20.2) Mio.
noch deutlich im negativen Bereich. Unter
dem Strich stand in 2024 ein Jahresfehlbe-
trag von € -13.8 (-13.8) Mio. bzw. € -0.4S
(-0.45) je Aktie in den Biichern, exakt auf
Vorjahresniveau. Aktiondre werteten den er-
neuten Verlust als deutlichen Einschnitt, be-
sonders vor dem Hintergrund, dass Basler
bereits 2023 keine Dividende gezahlt hatte
und der Vorstand die Ausschiittung fiir
2024 erneut aussetzte. Die grundsitzliche
Dividendenpolitik, 30 % des Nettoergebnis-
ses an die Aktionare auszuschiitten, soll aller-
dings bestehen bleiben, setzt aber selbstver-
stindlich Gewinne voraus.

Der zweimalige Umsatzschwund in Folge
zeigt, wie stark Basler von globalen Konjunk-
turzyklen beeinflusst wird. Schon zum Ende
des Geschiftsjahres 2024 wies der Auftrags-
eingang mit einem Anstieg um 15 % auf
€192.4 (166.9) Mio. auf eine Trendwende hin.

Ein Vorteil aus den schlechten Jahren
bleibt fiir Aktiondre: Das Kostensenkungs-
programm, das die GuV 2024 mit Einmalauf-
wendungen von ca. € 7 Mio. belastete, hat
positive Effekte: Die Gewinnschwelle liegt

Free Cashflow
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kiinftig tiefer. Schon bei stabilen Umsitzen

wire in diesem Jahr eine Riickkehr in die
schwarzen Zahlen méglich geworden.

Schwerpunkt in Asien
Mit der Internationalisierung wurde frith be-
gonnen, so dass Basler heute mit mehreren
Vertriebs- und Entwicklungsstandorten in
Europa, Asien und Nordamerika prasent ist,
z. B. in den USA, Taiwan, Singapur, China,
Korea, Japan, Italien und Frankreich. Knapp
die Hilfte der Umsitze werden in Asien erzielt.
Am 13.10.2025 gab Basler den Erwerb von
76 % an dem indischen Vertriebspartner
Alpha TechSys Automation bekannt. Bereits
seit vielen Jahren arbeiten die beiden Unter-
nehmen erfolgreich zusammen. Alpha Tech-
Sys wird zukiinftig als Basler India firmieren.
Die restlichen 24 % verbleiben bis auf Weite-
res beim jetzigen Eigentiimer und Griinder
sowie zukiinftigen Geschiftsfithrer mit der
Option einer spiteren Ubernahme durch
Basler. ,Indien ist ein iiberproportional wach-
sender, zukunftstrichtiger Markt, in dem sich
Basler mit dieser Beteiligung frithzeitig kun-
denzentriert und strategiekonform positio-
niert”, erklart der Chief Commercial Officer
und Chief Operating Officer Hardy Mehl.
Michael Gneuss

Umsatzverteilung nach Regionen
in Prozent
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