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Romande Energie verbessert sich operativ
SCHWEIZ Der Versorger profitiert im Einkauf von den tiefen Grosshandelspreisen in Europa. Wegen niedrigerem Beteiligungsertrag sinkt aber der Gewinn.

MARTIN GOLLMER

W ährend andere Stromversorger 
unter den tiefen Grosshandels
preisen ächzen, profitiert Ro

mande Energie davon: Sie produziert 
selbst wenig Elektrizität – nur 14% des ei
genen Bedarfs – und kauft den Grossteil 
auf dem europäischen Markt ein. Dort 
sind die Preise seit längerer Zeit günstig, 
wegen der massenhaften Einspeisung 
subventionierter erneuerbarer Energie 
aus Sonne und Wind. «Wenn die Kosten 
aus eigener Produktion höher sind als die 
Marktpreise, ist das ein grosser Vorteil», 
betonte CEO PierreAlain Urech im Ge
spräch mit «Finanz und Wirtschaft». Die 
tiefen Strombeschaffungskosten am 
Markt waren denn auch der Hauptgrund, 
weshalb Romande Energie das Betriebs
ergebnis auf den Stufen Ebitda und Ebit 
im ersten Halbjahr 2014 deutlich steigern 
konnte (vgl. Tabelle).

Gleichzeitig ist Romande Energie über 
EOS am Branchennachbarn Alpiq betei
ligt. Für diese indirekte Beteiligung wurde 
in den ersten sechs Monaten 2013 ein hö
herer Ertrag ausgewiesen, als Ende Jahr ef
fektiv resultierte. Im ersten Semester 2014 
verharrte nun dieser Ertrag auf tiefem Ni
veau. Dazu kam noch ein niedrigeres Fi
nanzergebnis. Weil diese beiden Effekte 
zusammen grösser waren als die betrieb

liche Verbesserung, resultierte unter dem 
Strich ein Gewinnrückgang. «Angesichts 
des Marktumfelds kann von einem guten 
Ergebnis gesprochen werden. Der Ge
winnrückgang ist nicht auf die operativen 
Aktivitäten von Romande Energie zurück
zuführen», kommentierte Urech.

Der Umsatz blieb im ersten Semester  
stabil. Das milde Wetter hatte allerdings 

zur Folge, dass weniger Strom über das 
Netz vertrieben wurde. Die damit verbun
dene Auswirkung auf den Umsatz konnte 
aber durch den Mehrabsatz anderer Pro
dukte kompensiert werden. Wegen der ge
ringen Niederschläge in den ersten Mona
ten des Jahres ging die Eigenproduktion 
von Elektrizität zurück. Sie beruht im We
sentlichen auf Wasserkraft.

Einen quantifizierbaren Ausblick auf 
das Gesamtjahr 2014 gab Romande Ener
gie mit dem Semesterbericht nicht. Urech 
erwartet aber für das zweite Halbjahr ge
genüber dem ersten Semester «keine we
sentlichen Veränderungen».

Was die Zukunft angeht, so führt Ro
mande Energie die Vorbereitungen im 
Hinblick auf die Öffnung des Strommark
tes weiter. Angestrebt werden eine verbes
serte Qualität der Dienstleistungen und 
eine Diversifikation der Angebote. Diese 
sind darauf ausgerichtet, die Kunden im 
Umfeld der Energiewende zu begleiten.

Mit einer Eigenkapitalquote von 81% 
verfügt Romande Energie über eine be
trächtliche finanzielle Flexibilität, die sie 
zum Ausbau ihres Kraftwerkparks nutzen 
will. Das Unternehmen entwickelt in der 
Schweiz zahlreiche Projekte in den Berei
chen Wasserkraft, Sonnen und Wind
energie, Biomasse und Geothermie. 
Gleichzeitig plant es den Erwerb von Was
serkraftwerken und Windkraftanlagen in 
Frankreich und Deutschland.

Die Aktien Romande Energie leiden 
unter dem Desinteresse der Anleger, das 
angesichts der widrigen Marktverhält
nisse und der Unsicherheiten in der Ener
giepolitik auch andere Versorgertitel be
lastet. Da Romande Energie von dieser Si
tuation zurzeit aber profitiert, hätten die 
Valoren mehr Aufmerksamkeit verdient.
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Für CEO Pierre-Alain Urech hat Romande Energie im ersten Semester gut gearbeitet.

Alle Finanzdaten zu Romande 
Energie im Online-Aktienführer: 
fuw.ch/HREN

1. Semester, in Mio. Fr. 2013 2014 +/– in %

Leistungswerte
Vertriebene Energie in GWh 1492 1424 –4,5
Abgesetzte Energie in GWh 1646 1645 –0,1

Erfolgsrechnung
Umsatz 284,9 285,8 +0,3
Ebitda 1 57,2 75,1 +31,3
Ebit 2 31,3 48,6 +55,1
Anteil am Nettoergebnis assoz. Ges. 16,8 4,2 –75.0
Gewinn 53,5 45,0 –15,8

Bilanz 31.12. 30.06.
Bilanzsumme 2416,6 2414,3 –0,1
Flüssige Mittel 329,9 241,0 –26,9
langfristige Schulden 283,0 291,4 +3,0
Eigenkapital 1958,4 1960,3 +0,1
1 Gewinn vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen
2 Gewinn vor Zinsen und Steuern

Unternehmenszahlen

SPI-Gesamtindex angeglichenRomande Energie N
Kurs 2. September in Fr. 1109
Rendite 2014A in % 2,7
KGV 2015 17
Börsenwert in Mio. Fr. 1264
Jahreshoch 2014 1190
Jahrestief 2014 1020
Valoren-Nr. 2 560 733

FuW-Rating

Quelle: Thomson Reuters / FuW

Romande Energie N 
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Der Neuhausener 
Wundversorgungs
spezialist IVF Hart
mann ist schwung
voll unterwegs. Im 
ersten Halbjahr 
stieg der Umsatz 
6,3% auf 66,2 Mio. 
Fr. Damit übertraf 
das Unternehmen 
klar den Gesamt

markt. Gegenüber «Finanz und Wirt
schaft» bezifferte CEO Andreas Gisler 
das branchenweit erzielte Wachstum 
mit medizinischen Verbrauchsgütern 
für die Schweiz auf 2 bis 4%.

IVF Hartmann, die auch Produkte für 
inkontinente Patienten und das Desin
fektionsmanagement in Spitälern ver

treibt, erzielt rund 80% der Einnahmen in 
der Schweiz. Als 60%ige Tochtergesell
schaft der deutschen HartmannGruppe 
bedient sie aber auch Märkte ausserhalb 
des Heimmarkts. Ein Schwerpunkt des 
künftigen Exportgeschäfts soll die Her
stellung von hochmargigen Wundpflege
produkten für Patienten mit schwer 
heilbaren Wunden sein. Die Hart
mannGruppe ist in 34 Ländern aktiv.

Dank der Auflösung einer Rückstel
lung für eine günstiger als budgetiert aus
gefallene Gebäudesanierung stieg der 
Gewinn im Vergleich zum Umsatz um 
überproportionale 8,8% auf 8,4 Mio. Fr. 
Die Gewinnmarge erhöhte sich um wei
tere 0,3 Prozentpunkte auf 12,7%. Damit 
dürfte das Unternehmen weiterhin hoch 
in der Gunst von Anlegern stehen. DF

Dynamische IVF Hartmann
SCHWEIZ Das Medtech-Unternehmen steigert den Gewinn fast 9%.

Quelle: Thomson Reuters / FuW

IVF Hartmann N

Kurs: 125.80 Fr.
SPI-Gesamtindex angegl.
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Michael Pieper hat 
seine Beteiligung 
am Mischkonzern 
Forbo im Zuge des 
jüngsten, gesonder
ten Aktienrückkauf
programms redu
ziert. Ein Sprecher 
seiner Beteiligungs
gesellschaft Artemis 
erklärte gegenüber 

FuW, die Gesellschaft habe die Titel im 
entsprechenden Umfang angedient. 
Forbo hatte am Dienstagmorgen mitge
teilt, im Rahmen des vor zwei Wochen 
unterbreiteten Aktienrückkaufangebots 
seien 68 513 Namenpapiere, entspre
chend 3,19% des Aktienkapitals, zum 
Festpreis von 900 Fr. angedient worden.

Pieper und Artemis hielten zuletzt 
rund 31,5% an dem Hersteller von Boden
belägen, Bauklebstoffen sowie Antriebs 
und Leichtfördertechnik. Da Forbo ein 
gewöhnliches, umfangreiches Aktien
rückkaufprogramm am Laufen hat und 
die Titel im Frühjahr vernichtet werden 
sollen, lief der Grossaktionär Gefahr, die 
Schwelle von 33,33% zu überschreiten, 
bei der die Pflicht zu einem Übernahme
angebot ausgelöst wird.

Der Abbau der Beteiligung auf nun 
knapp unter 30% ist prozentual betrach
tet damit nur vorübergehender Natur. 
Sobald die Aktien vernichtet würden, 
werde die Beteiligung von Artemis und 

Pieper an Forbo in etwa wieder auf den 
Stand vor der Transaktion steigen, führte 
der Sprecher aus.

Der Wert der von Pieper angedienten 
Aktien erreichte gut 60 Mio. Fr. Der Arte
misSprecher wollte Spekulationen, in 
welche Unternehmen Pieper dies nun 
investieren werde, nicht kommentieren. 
Derzeit hält Artemis auch bedeutende 
Anteile an Feintool, Autoneum, Rieter 
und Adval Tech. Der Sprecher erklärte, 
Kern von Artemis sei die (nicht kotierte) 
FrankeGruppe. Die Mittel aus dem Ver
kauf der ForboAktien könne man sehr 
gut für anstehende Investitionen und 
auch mögliche Akquisitionen der Fran
keGruppe einsetzen, sagte er weiter.

Das jüngste, gesonderte Rückkaufpro
gramm, das am Montag auslief, hatte ei
nen für Publikumsaktionäre unattrakti
ven Festpreis von 900 Fr. Die Valoren no
tierten in den letzten Wochen klar über 
diesem Wert und kosteten am Dienstag 
gar 966 Fr. Auf der vorübergehend sistier
ten, zweiten Linie notierten sie zuvor 940 
Fr. Daher hat auch kein anderer Aktionär 
als Pieper Aktien angedient.

Forbo teilte weiter mit, mit dem Ab
schluss des Rückkaufangebots zum Fest
preis werde die Sistierung des Handels 
auf der zweiten Linie aufgehoben. BA

Pieper hat ForboTitel angedient
SCHWEIZ Der Grossaktionär hält nun weniger als 30% – vorübergehend.

Quelle: Thomson Reuters / FuW

Forbo N

Kurs: 966 Fr.
SPI-Gesamtindex angegl.
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Alle Finanzdaten zu Forbo  
im Online-Aktienführer: 
fuw.ch/FORN


