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ABB erwartet etwas weniger Wachstum

SCHWEIZ Die Zielsetzung bis 2020 liegt unter jener, die von 2011 bis 2015 galt. Fiir die Aktionare soll aber dennoch mehr rausschauen.

ie zuriickhaltende Investitions-

tétigkeit in vielen Zielméarkten von

ABB und ein generell eher verhal-
tenes Weltwirtschaftswachstum erfordert
vom Automations- und Elektrotechnik-
konzern eine Struktur, mit der es auch un-
ter hérteren Bedingungen mdglich ist,
gute Resultate zu erarbeiten.

Unter dieser Prdmisse hat ABB am
Dienstag in London die Wachstums- und
Finanzziele fiir den Zeitraum 2015 bis
2020 vorgestellt. Dazu gehort ein verstark-
ter Fokus auf Mehrwert fiir die Aktionére,
der zunichst in einem Aktienriickkauf-
programm tiiber 4 Mrd. $ konkretisiert
wird. Gleichzeitig konnte ein Erfolg an der
Verkaufsfront bekannt gegeben werden:
Der Konzern kann in Schottland fiir 800
Mio. $ eine Seekabelverbindung bauen.

Evolution statt Revolution

«Wir wollen mehr erreichen und wir wol-
len es besser machen»: So umriss CEO
Ulrich Spiesshofer am Kapitalmarkttag in
London die Stossrichtung der neuen Stra-
tegie von ABB. Spiesshofer ist seit rund ei-
nem Jahr im Amt und hat in dieser Zeit mit
seinem Team den Konzern unter die Lupe
genommen. Das Resultat ist eine neue

ABB N

«= ABBN:21.77 Fr., Valor 1222171
= SMI angeglichen

" PV
2 M'J\ f N

20 it A w

Wachstumserwartungen 2015-2020
- Welt-BIP Markte, in denen ABB aktiv ist Ziel ABB
28 . 6%
2% Al W W
i\qh 5% ................
Al nd Ind
4% .....
fr" Transport &
A . Infrastruktur Total
3% enefuenne
Industrie
2%
2012 2013 2014 Versorger

2011

Quelle: Thomson Reuters / FuW

Strategie, die nicht radikal alles auf den
Kopf stellt, sondern eine néichste Stufe
dessen darstellt, was bisher schon galt.
Daher auch der Name Next-Level-Strate-
gie. Mit der neuen Strategie wird der
Schwerpunkt des Geschifts auf wachs-
tumsstarke Endmaérkte verlagert, wird die
Wettbewerbsfdhigkeit verbessert und es
werden die Risiken des Geschéftsmodells
- vor allem in der mit Problemen kdmp-
fenden Division Energietechniksysteme —
gesenkt. Zur Umsetzung der neuen Strate-
gie werden 1000-Tage-Programme lanciert.

Resultat der neuen Strategie sollen ver-
besserte Finanzkennzahlen sein. So strebt
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ABB im Zeitraum von 2015 bis 2020 eine
jahrliche Steigerung des Gewinns pro Ak-
tie um 10 bis 15% sowie eine Cash-
flow-Rendite auf das investierte Kapital
(CROI) im mittleren Zehnerprozentbe-
reich an. Der Umsatz soll auf vergleichba-
rer Basis um 4 bis 7% pro Jahr wachsen
und damit das vorhergesagte BIP- und
Marktwachstum tibertreffen (vgl. Grafik).
Zudem strebt ABB eine Ebita-Marge von
zwischen 11 und 16% an (zum Vergleich:
2013 waren es 12,3%). Dabei soll eine
durchschnittliche Free Cashflow Conver-
sion von {iber 90% erreicht werden. Das
Umsatzwachstums- und Margenziel ist
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Nachfolge-Regelung.

Besuchen Sie uns auf www.zkb.ch/nachfolge

Wir unterstitzen Sie bei der Regelung lhrer personlichen
Vermdgensnachfolge, damit Sie den finanziellen Heraus-

forderungen in jeder Lebensphase gewachsen sind. Fragen Sie

nach unserer Erbschaftsberatung.

Die nahe Bank
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etwas niedriger als fiir die vergangene
Zielperiode 2011 bis 2015: Da wurden Zu-
wichse von 5,5 bis 8,5% vorgegeben und
die Margenzielbreite reichte (umgerech-
net auf Ebita) bis 17%.

Riickkauf von fast 8%

Die Aktiondre werden an der starken
Cash-Generierung durch ein Aktienriick-
kaufprogramm in der Hohe von 4 Mrd. $
beteiligt, das am 16. September 2014 star-
tet und rund zwei Jahre lduft. Etwa drei
Viertel des Riickkaufprogramms wird zur
Reduzierung des Aktienkapitals einge-
setzt. Der Rest soll fiir Mitarbeiteraktien-
programme verwendet werden.

Das Riickkaufprogramm macht gegen
8% des Borsenwertes von ABB aus. Die mit
dem Riickkauf verbundene Gewinnver-
dichtung macht es denn auch méoglich,
dass der Zielwert fiir die Steigerung des
Gewinns pro Aktie, die erwdhnten 10 bis
15%, gegentiber der Periode 2011 bis 2015
unverdndert bleibt - trotz niedriger
Wachstumserwartung.

ABB baut weiterhin auf ihr bewéhrtes
Automations- und Energietechnikportfo-
lio, das wie bisher in fiinf Divisionen ge-
managt wird. Neu wird aber die regionale
Struktur von acht auf drei Regionen ge-
strafft (Asien, Naher Osten und Afrika,

Nord- und Stidamerika sowie Europa).
Diese unterstehen kiinftig direkt der Kon-
zernleitung, wodurch eine Hierarchie-
ebene entfillt.

Den starken Fokus auf organisches
Wachstum will ABB durch Akquisitionen
ergdnzen. Daneben werden Kooperatio-
nen mit Partnern, die gut zur eigenen Un-
ternehmenskultur passen eine grossere
Rolle fiir das kiinftige Wachstum spielen.

Die neue Strategie von ABB zielt auf so-
lide Zuwidchse und hohe Profitabilitét in
einem Umfeld mit etwas weniger Wachs-
tumsdynamik. Doch bedingen auch die
etwas niedrigeren Zielwerte, dass ABB ihre
Mirkte stérker durchdringen kann und in-
novativer ist als die Konkurrenz.

Voraussetzung, dass die neuen Finanz-
ziele erreicht werden, ist zudem, dass die
optimistischen Annahmen zu BIP- und
Marktentwicklung auch eintreffen.

Vorerst wird das Aktienrtickkaufpro-
gramm den ABB-Titeln etwas Schub ge-
ben, doch richtig Zug in die Aktien wird
erst dann kommen, wenn es Anzeichen
dafiir gibt, dass die Kunden von ABB wie-
der stirker investieren. Doch solche An-
zeichen fehlen vorerst noch.

Alle Finanzdaten zu ABB
im Online-Aktienfiihrer:
fuw.ch/ABBN

Crealogix investiert in die
Bankentechnik von morgen

SCHWEIZ Hohe Ausgaben verhageln dem Softwarehaus den Abschluss.

Crealogix gehort zu den Hidden Cham-
pions in der Schweiz — den Unternehmen,
die frith auf ein Trendthema gesetzt ha-
ben. Das Softwarehaus beschéftigte sich
mit der Digitalisierung der Bankenwelt,
schon lange bevor der Marketingbegriff
Fintech dafiir kreiert wurde und jetzt die
Runde macht. «Normale» Anleger haben
trotzdem wenig davon. Die Aktien tendie-
ren auf Sicht von Jahren seitwirts, deut-
lich schlechter als der Gesamtmarkt. Die
Hoffnung liegt auf kiinftigen Einnahmen,
wie der Jahresabschluss zeigt.

«Fintech ist ein Sammelbegriff fiir mo-
derne Technologien im Bereich der Fi-
nanzdienstleistungen», so lautet die Defi-
nition laut Online-Lexikon Wikipedia. In
diesem Friihjahr erst wurde die Begriffser-
lauterung angelegt — ein guter Indikator
fiir den Marketinghype rund um das
Thema. Crealogix beschiftigt sich laut
Aussage von CEO und Verwaltungs-
ratsprédsident Bruno Richle schon seit der
Griindung damit — also seit Ende der
Neunzigerjahre. «Jetzt ist die richtige Zeit,
in die Zukunft zu investieren», sagt er im
Gesprich mit «Finanz und Wirtschaft».

Diese Investitionen kosten allerdings.
Der Betriebsgewinn fiel im Geschéftsjahr
2013/14 (per Ende Juni) gegeniiber der
Vorjahresperiode 84% auf 0,5 Mio. Fr. Un-
ter dem Strich stand ein leichter Verlust
von 0,2 Mio. Fr., nach einem Gewinn von
2,6 Mio. Fr. Richle zeigt sich dennoch zu-
frieden. Der Verlust entspreche den Er-
wartungen. Auch in der laufenden Be-
richtsperiode sei ein Verlust wahrschein-
lich, da Crealogix im zweistelligen Millio-
nenbereich investieren will.

In der abgelaufenen Periode stieg der
Umsatz 1,6% auf 50,1 Mio. Fr. In diesem
Geschéftsjahr wird er laut dem Ausblick
von Crealogix stagnieren. «Wir erwarten,
dass er in den Folgejahren im zweistelli-
gen Prozentbereich wachsen wirdy», teilt
das Unternehmen jedoch mit. Der voll-
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stdndige Jahresabschluss soll Ende Monat
publiziert werden.

Das Unternehmen sieht sich als finan-
ziell stabil. Die Eigenkapitalquote lag per
Ende Geschiftsjahr bei 67,5%, nach zuvor
73,2%. Trotz des Mehraufwands resul-
tierte ein positiver Netto-Cashflow aus
Geschiftstétigkeit von 5,3 Mio. Fr., zuvor
waren es 0,7 Mio. Fr. Die Investitionen ma-
nifestieren sich in neuen Niederlassungen
von Crealogix in London, Singapur und
Wien sowie in 30 neuen Mitarbeitern.
Hinzu kommen traditionelle Standorte in
der Schweiz und Deutschland. Insgesamt
beschiftigt die Gesellschaft nun 280 Ange-
stellte, das Gros im Heimatmarkt.

Dass sich Crealogix auf dem richtigen
Weg befindet, zeigt der Lizenzertrag. Er
konnte iiber das Kundenportfolio hinweg
16,3% gesteigert werden. Genaue Zahlen
nannte die Gesellschaft nicht. «Unsere
Kunden haben das Thema lange disku-
tierte», sagt Richle. Jetzt falle die Entschei-
dung fiir Crealogix-Produkte.

An der Borse sind Crealogix keine gute
Investition. Auf Sicht von einem Jahr sind
sie 7% gefallen, seit Anfang Jahr 5%. Da
trostet auch die Dividende kaum, die mit
2% rentiert und fiir heimische Anleger
steuerfrei ausgeschiittet wird. Zudem ist
der Free Float mit 30% recht gering. Es
mangelt weiter an Kaufargumenten. TR
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*Schitzung
Alle Finanzdaten zu Crealogix  (REm
im Online-Aktienfiihrer:
fuw.ch/CLXN

Schwaches Halbjahr fiir Villars: Das Detail-
handelsunternehmen hat im ersten Halb-
jahr einen Umsatzriickgang um 13,5% auf
43 Mio. Fr. erlitten. Die Kaffeebars und die
Liden an den Autobahnraststitten setz-
ten weniger um. Der Ebit fiel 57% auf 0,84
Mio. Fr., der Gewinn knapp 36% auf 1,28
Mio. Fr. Fiir das zweite Halbjahr bleibt Vil-
lars zuversichtlich, einige Filialen wiirden
nach dem Umbau wieder eréffnen.

Amundi eroffnet Biiro in Ziirich: Der As-
set-Manager, der gemdss eigenen Anga-
ben Vermégen von mehr als 800 Mrd.€
verwaltet, ist seit 2007 mit einer Tochter-
gesellschaft in Genf présent. Im Fokus
werden neu auch in Ziirich Kundengrup-
pen wie Privatbanken, Versicherungsge-
sellschaften, Family Offices, Unterneh-
men, Fondsvertriebsgesellschaften und
Pensionsfonds stehen.



