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Adval Tech stabilisiert

SCHWEIZ Der Formen- und Teilehersteller ist neu aufgestellt.

ANDREAS MEIER
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Doch diese Zeiten
sind ldngst vorbei, der Markt fiir CD ist
nur noch ein Schatten seiner selbst.

Adval Tech musste sich nach neuen
Geschiéftsfeldern umsehen und tat sich
damit schwer. Schon 2005 und 2006 wur-
den trotz recht hohem Wachstum Ebit-
Margen von nur noch zwischen 2 und 3%
erreicht. 2008 wurde dann der Sprungins
kalte Wasser gewagt, mit der Ubernahme
der in Singapur domizilierten Spritzguss-
gruppe Omni. Sie brachte sechs Produk-
tionsstétten in China, Thailand, Malaysia
und Mexiko sowie 2000 Mitarbeiter und
rund 100 Mio.$ Umsatz in den Adval-
Tech-Verbund mit ein.

Operativ schwarz

Doch dann brach die Finanzkrise los,
und die Nachfrage sackte ab. Die Er-
tragslage verschlechterte sich drastisch,
doch die Ausrichtung auf neue Markte
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Namenaktien 896 792 ADVN
Aktienkapital: 14,6 Mio. Fr.

- eingeteilt in: 730 000 Na. a 20 Fr. nom.
Bedeutende Aktiondre: W. Michel (23,7%), M. Pieper via
Artemis Beteiligungen (21,2%), Sarasin Investmentfonds
(9,8%), H. Bienz (7,5%), LODH Fund Managers (6,9%),
Einfache Gesellschaft Dreier (3,5%)
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Unternehmenszahlen

In Mio. Fr. 2012 2013
Umsatz 279,6 278,8
Verdnderung in % -1,9 -0,3
- Components 2183 193,7
- Molds 67,6 89,7
Ebitda 16,9 25,7
-in % des Umsatzes 6,0 9.2
- Components 10,5 11,7
- Molds 41 8,0
Betriebsgewinn (Ebit) -3,5 +6,5
-in % des Umsatzes -13 +2,3
Gewinn/Verlust -15,4 -22,0
Operativer freier Cashflow 1,1 37,8
Nettoverschuldung 105,3 67,9
Eigenkapitalquote in % 23 29
Anzahl Mitarbeiter 2239 1720
Anzeige

wurde weiter vorangetrieben, etwa mit
dem Aufbau einer Produktionsplatt-
form in Ungarn fiir Autobauteile. Das
kam zur richtigen Zeit. Denn 2011 setzte
die Frankenstédrke Adval Tech zusétzlich
unter Druck und forderte Spar- und Ab-
baumassnahmen ein. Immerhin: Die
gute Resonanz, die Adval Tech mit ihren
Produkten in der Autoindustrie fand,
diirfte dem Unternehmen letztlich ent-
scheidend tiber die Krise hinweggehol-
fen haben. Dazu kommt die Hilfestel-
lung der Grossaktiondre, etwa durch
Bankgarantien.

Unter dem seit 2012 amtierenden CEO
René Rothen, der aus der Automotive-
Sparte von Adval Tech kam, wurden dann
eine Fokussierung des Geschifts und
eine Vereinfachung der Organisation an-
gestossen, die wohl Grundlage war, dass
2013 wieder ein Betriebsgewinn ein-
gefahren werden konnte. Zwar belduft er
sich auf nur 6,5 Mio. Fr. oder 2,5% des
Umsatzes, doch ist dies immerhin der
beste Wert seit 2007.

Auf dem Weg dahin musste das Un-
ternehmen obsolet gewordene Pro-
dukte aufgeben, Fabrikationsstitten
verkaufen und einige Stellen streichen.
2013 kam der Verkauf des Omni-Werks
in Mexiko und der Medtech-Aktivitd-
ten in China dazu, was den letztjdhri-
gen Abschluss nochmals belastete,
aber auch Mittel zum Schuldenabbau
freisetzte (vgl. Tabelle).

An die Mirkte angepasst

Mittlerweile ist das Unternehmen in zwei
Sparten aufgeilt, Components (Serienteile)
und Molds (Formen). Components ver-
zeichnete 2013 einen Umsatzriickgang um
11,3% auf 193,7 Mio. Fr., was hauptsich-
lich auf den Verkauf der Standorte in Me-
xiko und China zuriickzufiihren war. Die
Ebitda-Marge konnte dennoch (oder des-
wegen) von 4,8 auf 6% gesteigert werden.

Die Formensparte hat den Umsatz
eindriicklich um iiber 30% auf 89,7 Mio.
Fr. steigernkdnnen, was die Ebitda-Marge
von 6,1 auf 13,5% katapultiert hat.

Das zeigt: Adval Tech steckt mitten im
Gesundungsprozess. Wenn es dem Un-
ternehmen gelingt, in einigen Jahren wie-
der 300 bis 320 Mio. Fr. Umsatz und dar-
auf eine Ebit-Marge von 8% zu erzielen,
dann kénnte bei normaler Verschuldung
und Steuerquote ein Gewinn pro Aktie
von gut 20 Fr. resultieren.

Allerdings ist dies eine oberflachliche,
mit viel Unsicherheit behaftete Rech-
nung. Uber das Potenzial der neuen Ad-
val Tech weiss man noch zu wenig. Das
Unternehmen will sich am 29.April zu
den Aussichten dussern. Dann wird auch
der Geschiftsbericht veroffentlicht.

Alle Finanzdaten zu Adval Tech
im Online-Aktienfiihrer:

fuw.ch/ADVN

Preiszertall in Europa
hiltt Romande Energie

SCHWEIZ Der Westschweizer Versorger kauft den Grossteil des abgesetzten Stroms ein.

Romande Energie
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MARTIN GOLLMER
weimal hatten hohe Wertberichti-
z gungen beim Branchennachbarn
Alpiq, an dem Romande Energie
tiber die EOS Holding mit 31,4% beteiligt
ist, das Ergebnis des Westschweizer Strom-
versorgers verhagelt. 2011 resultierte des-
halb unter dem Strich ein Minus von 235
Mio. Fr., 2012 belief sich der Fehlbetrag auf
278 Mio. Fr. Diesmal lieferte Alpiq einen
Gewinnbeitrag von 2 Mio. Fr,, und das
Resultat von Romande Energie drehte
von Tiefrot auf Schwarz: 2013 schaute ein
Uberschuss von 68 Mio. Fr. heraus.

Der Generalversammlung vom 27. Mai
wird deshalb eine um 3 Fr. erhohte Divi-
dende von 30 Fr. pro Aktie beantragt. Die
Erhohung sei ein «Zeichen des Vertrau-
ens», dass das 2013 erzielte Ergebnis
«nachhaltig» sei, sagte Finanzchef Denis
Matthey an der Medienkonferenz im Ge-
spriach mit «Finanz und Wirtschaft».

Operativ stabil

Operativ hat das Unternehmen ein ziem-
lich stabiles Jahr hinter sich: Die an die
Endkunden abgegebene Energie nahm
0,4% auf 3171 Gigawattstunden (GWh) zu.
Der Umsatz ging ganz leicht um 0,3% auf
578 Mio. Fr. zuriick. Der Ebitda (Gewinn
vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen)
avancierte 0,8% auf 128 Mio. Fr., der Ebit
(Gewinn vor Zinsen und Steuern) riickte
1,7% auf 69 Mio. Fr. vor.

Dank dem giinstigen Wetter ist die
Stromerzeugung der Kraftwerke von Ro-
mande Energie um knapp 4% auf541 GWh
gestiegen. Die Eigenproduktion entsprach
17% der Energie, die das Unternehmen an
seine Kunden absetzte. CEO Pierre-Alain
Urech wies anlésslich der Resultatpréasen-
tation darauf hin, dass es angesichts der
durch Subventionen in neue erneuerbare
Energien verursachten Stromschwemme

in Europa immer schwieriger werde, mit
hydraulischen Kraftwerken noch die
Produktionskosten zu verdienen. Immer-
hin diirften die Versorger in der Schweiz
im regulierten Geschift noch einen
gewichteten durchschnittlichen Kapital-
kostensatz von 6,09% an die Endkunden
weiterverrechnen. Das erlaube es Ro-
mande Energie, ihre «Anlagen weiterhin
rentabel» zu betreiben.

Sind die gesunkenen Marktpreise fiir
Strom in der Produktion ein Fluch, so
sind sie im Stromeinkauf ein Segen. Ro-
mande Energie beschaffte im vergan-
genen Jahr 83% des an Endkunden abge-
setzten Stroms extern. Dabei profitierte
die Gruppe von den tiefen Grosshandels-
preisen auf dem europdischen Markt.
Dadurch konnten 2013 die Gesamtkos-
ten fiir den Stromeinkauf 4,5% auf 218
Mio. Fr. gesenkt werden.

2014 will Romande Energie ihr Ener-
gieportfolio weiter optimieren. Was den
in den letzten Monaten verzeichneten
Preisriickgang auf den Strommérkten
betrifft, erwartet sie keine Trendumkehr.
«Die positive Entwicklung des Bruttobe-
triebsgewinns sollte sich daher fortset-
zenw, ist Urech tiberzeugt.

Im laufenden Jahr wird auch eine neue
Geschiftsstrategie umgesetzt. Sie ist dar-
auf ausgerichtet, dass Romande Energie
in derWestschweiz zum bevorzugten Part-
ner wird, der seine Kunden im Zusam-
menhang mit der bevorstehenden Ener-
giewende bestmoglich begleitet. Dazu
wurde auf den 1.Januar dieses Jahres ein
neuer Geschéftsbereich geschaffen, der
auf Energiedienstleistungen spezialisiert
ist. Der neue Bereich befasst sich mit Ge-
baudeenergie, Beleuchtung, thermischen
Systemen, Energieaudits und -beratung.

Romande Energie will zudem die
eigene Stromproduktion weiter ausbauen.
Prioritdt haben dabei die Stromerzeugung
aus erneuerbaren Quellen und Projekte,

die in der Schweiz realisiert werden kon-
nen. Gleichzeitig versucht das Unter-
nehmen aber auch in den Bereichen
Wasserkraft und Windenergie Chancen
zu nutzen, die sich in Frankreich und
Deutschland ergeben.

Dank ihren betrachtlichen eigenen
Mitteln — knapp 2 Mrd. Fr. — verfiigt die
Gruppe liber den notwendigen Spielraum,
um die geplanten Investitionen vorzuneh-
men. Im Bereich Produktion sind Projekte
im Gesamtumfang von 1,1 Mrd. Fr. in der
Pipeline. Voraussetzung dafiir, dass die
Projekte realisiert werden, ist gemdss
Urech, dass sie in den Genuss der kosten-
deckenden Einspeisevergiitung (KEV)
kommen und nachhaltig rentabel sind.

Anleger optimistisch

Die aus dem geplanten Ausstieg aus der
Atomkraft resultierenden regulatorischen
Unsicherheiten sowie der Strompreis-
zerfall in Europa haben die Aktien fast al-
ler schweizerischen Versorger erheblich
belastet. Die Titel von Romande Energie
blieben von diesem Kursschwund mehr
oder weniger verschont; Anfang April vor
einem Jahr notierten sie praktisch gleich
hoch wie heute. Das Unternehmen kann
eben — wie gezeigt — von den schwierigen
Marktverhéltnissen auch profitieren.

Auf die Resultatpublikation reagierten
die Aktien bis Borsenschluss am Montag-
abend mit einem Aufschlag von 4,9%. Die
Anleger haben sich offenbar von der Zu-
versicht, die Romande Energie mit der an-
gekiindigten Dividendenerhthung aus-
strahlt, anstecken lassen. Mit einem Kurs-
Gewinn-Verhéltnis von 18 fiir 2014 sind
die Titel im Branchenvergleich allerdings
schon ziemlich hoch bewertet.

Alle Finanzdaten zu Romande
Energie im Online-Aktienfiihrer:

fuw.ch/HREN

VISION BANK - VISION FINANZPLATZ SCHWEIZ

KONFERENZ

INNOVATIVE BANKMODELLE
FUR DEN SCHWEIZER

FINANZPLATZ

26. August 2014, Kunsthaus, Ziirich

DIE SPRECHER U. A.

Dr. René Briilhart, Vatikanische Finanzaufsicht AIF

Auf dieser hochkarétig besetzten Veranstaltung der
Serie « Vision Bank - Vision Finanzplatz Schweiz »

Prof. Martin F. Hellwig, Max-Planck-Institut zur

Erforschung von Gemeinschaftsgiitern

Hansruedi Kong, PostFinance AG
Nationalrat Thomas Maier (GLP)

Hans-Ulrich Meister, Credit Suisse Group AG
Dr. Hansrudolf Schmid, HSZ Group
Martin Scholl, Ziircher Kantonalbank

Dr. Zeno Staub, Bank Vontobel AG

werden folgende Themen behandelt:

» Neues Umfeld fiir die Schweizer Bankenlandschaft

» Schweizer Bankmodelle fiir die Zukunft
» Industrialization im Banking und fiir den Finanzplatz

Konzeption und Organisation Forum Executive AG

» Die Aussenansicht auf den Schweizer Finanzplatz

Weitere Informationen und Anmeldung unter:
www.forum-executive.ch/finanzplatz




