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Leclanché ist aut dem Weg zum Turnaround

SCHWEIZ Nach drei Jahren Um- und Aufbau wachst der Stromspeicherhersteller wieder. CEO Anil Srivastava will die Gewinnschwelle spatestens 2020 erreichen.

nil Srivastava ist nicht gekommen,
A um Leclanché untergehen zu las-

sen. Im Gegenteil: Seit der 58-jdh-
rige Inder mit franzésischem Pass Mitte
2014 beim Stromspeicherhersteller aus
Yverdon als CEO angetreten ist, versucht
er mit allen Kréften, das seit Jahren schlin-
gernde Unternehmen iiber Wasser zu hal-
ten, ja mehr noch, auf profitables Wachs-
tum zu trimmen. Dazu verkiindete er An-
fang 2015 einen dreijahrigen Um- und
Aufbauplan. Jetzt, nach mehreren Kapital-
erhohungen, um Verluste zu decken und
die Restrukturierung zu finanzieren, ist
Licht am Ende des Tunnels sichtbar: «Wir
sind auf einen soliden Wachstumspfad
eingeschwenkt», sagt Srivastava im Ge-
sprach mit «Finanz und Wirtschaft».

2017 war noch ein Jahr, das eher den
Untergang als das Wiederaufleben von Le-
clanché erwarten liess. Der Umsatz sackte
auf gerade noch 18 Mio. Fr. ab, der Verlust
verharrte auf hohen 38,5 Mio. Fr. (vgl. Gra-
fik). «Von Januar bis August arbeiteten wir
im Uberlebensmodus, weil uns das Geld
fehlte, um die Ausfithrung von Auftrdgen
zu finanzieren», erinnert sich Srivastava.

Auftragsbiicher gefiillt

2018 soll nun die Wende bringen. Leclan-
ché erwartet eine Umsatzsteigerung auf
40 bis 50 Mio. Fr. und eine Halbierung des
Verlustes. Das sei keine tiberoptimistische
Schonwetterprognose, sagt Srivastava:
«Die Halbjahresresultate werden diesen
Trend bestétigen.» Leclanché legt die Re-
sultate gegen Ende September vor. 40 Mio.
Fr. Umsatz machte Leclanché letztmals
vor fast zwanzig Jahren. 2019 soll der Um-
satz auf 110 Mio. Fr. zu stehen kommen,
2020 soll die Gewinnschwelle auf Stufe
Ebitda erreicht werden. Srivastava glaubt
aber, dass der Turnaround angesichts der
Entwicklung der Dinge schon etwas vor-
her moglich ist.

Diese sich abzeichnenden Fortschritte
unterstreicht Srivastava mit einem Ver-
weis auf die gut gefiillten Auftragsbiicher.
Im Bereich stationdre Speichersysteme
wurden Leclanché bis 2019 abzuschlies-
sende Projekte mit einem Leistungsum-
fang von {iiber 300 Megawattstunden
(MWh) zugesprochen. Das entspreche
einem potenziellen Umsatz von 100 bis
150 Mio. Fr. Zum Vergleich: Seit Srivastava
bei Leclanché am Ruder ist, wurden in
diesem Bereich Projekte in der Grossen-
ordnung von 100 MWh ausgefiihrt.

Sodann ist Leclanché im Bereich E-
Transport (Batteriesysteme fiir elektrische
Fahren, Busse etc.) auf bestem Weg, sich
ab 2019 jdhrlich wiederholende Auftrége
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Blutkrebsarten er-
halten. Damit ist
Novartis das erste Unternehmen, das in
Europa eine CAR-T-Therapie fiir gleich
zwei Blutkrebsindikationen gleichzeitig
vertreiben darf. Um den Bedarf der Pa-
tienten zu decken, wird am Standort
Stein im Kanton Aargau eine Genthera-
pie-Fabrik errichtet, wie das Unterneh-
men am Montag ankiindigte. In den
néchsten drei Jahren sollen deshalb ge-
staffelt bis zu 90 Mio. Fr. investiert und
bis zu 450 neue Mitarbeiter eingestellt
werden. Erste Produktionschargen will
Novartis ab 2020 ausfiihren. Bis zur Er-
offnung der Fabrik wird der Konzern auf
die Dienste des franzosischen Pharma-
zulieferers CellForCure setzen. GRI
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Blick in die Batteriemodulproduktion von Leclanché in Yverdon.

im Umfang von {iber 150 MWh zu sichern.
Damit verbunden ist ein Umsatz von rund
50 Mio. Fr.

Dass Leclanché wieder Arbeit hat, zeigt
sich daran, dass allein schon in diesem
Jahr 47 zusétzliche Mitarbeiter eingestellt
wurden. Das Unternehmen beschiftigt
heute total 212 Personen. Die Auslastung
der Batteriezellen-Produktion im deut-
schen Willstétt soll von 45% heute auf 80%
im Jahr 2019 steigen. In der Batteriemo-
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dul-Produktion in Yverdon soll von einer
Schicht heute auf zwei bis drei Schichten
Ende 2018/Anfang 2019 {iibergegangen
werden.

Damit dieser Ausbau moglich wird,
musste Srivastava zusitzliches Kapital
auftreiben. Das gelang ihm im Juni, als der
grosste Aktiondr Fefam seine Investitio-
nen in Leclanché um weitere 20 Mio. Fr.
auf insgesamt 75 Mio. Fr. aufstockte. Zu-
dem verldngerte der Aktiondr eine neue
bedingte Kreditlinie von 50 Mio. Fr. zur Fi-
nanzierung von Akquisitionen und Joint
Ventures. «Damit ist unser Businessplan
bis ins Jahr 2019 finanziert», sagt Srivas-
tava. Weiteres Kapital wiirde Leclanché in
der Zwischenzeit nur brauchen, wenn die
Produktionskapazitdten mehr ausgebaut
werden miissten als bisher angenommen.

Ein neues Unternehmen

Dank der Finanzspritze von Fefam ist Le-
clanché wieder liquide. «Unsere Cashpo-
sition ist solide», sagt Srivastava. Sorgen
bereiten ihm dagegen noch die Schulden.
«Wir haben zu viele konvertible Darle-
hen», sagt er. Fefam etwa wolle ein Darle-
hen von 24 Mio. Fr. in Aktien wandeln,
konne aber nicht, weil sie sonst die
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Marktentwicklung
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Schwelle von 49% Aktienkapitalanteil
tiberschreiten wiirde und ein 6ffentliches
Kaufangebot an die {ibrigen Aktionére
machen miisste. Leclanché hat deshalb
bei der Schweizer Borse eine Ausnahme-
genehmigung beantragt. Kénne Fefam
nicht wandeln, miisse das Unternehmen
Ende Jahr negatives Eigenkapital auswei-
sen. «Das wiirde keinen guten Eindruck
machen», sagt Srivastava.

Ist der Um- und Aufbauplan Srivasta-
vas vollendet, ist Leclanché ein neues Un-
ternehmen. Mit dem vor fast hundert Jah-
ren gegriindeten Hersteller von Batterien
fiir den Haushaltgebrauch hat es dann
nichts mehr gemein. «Wir gleichen heute
einem Start-up, das seit drei Jahren ver-
sucht, ein neues Geschéft zu entwickeln»,
sagt Srivastava.

Dieses Geschift besteht aus drei Berei-
chen: stationdre Energiespeicher, E-
Transport und Spezialbatterien. Der
Markt fiir auf Lithium-Ionen-Batterien
beruhende Stromspeicherlésungen soll
gemdss einer Studie, die Srivastava zitiert,
bis 2025 mit 37% pro Jahr wachsen und
ein Volumen von 15 bis 18 Mrd. $ errei-
chen (vgl. Grafik). Leclanché deckt dabei
die ganze Wertschopfungskette von der
Batteriezellenproduktion bis zur Software

Vetropack lduft aut Hochtouren

SCHWEIZ Das Unternehmen investiert nach starken Halbjahreszahlen kraftig in seine Glaswerke.

Der Hersteller von Glasverpackungen fiir
die Getrdnke- und Lebensmittelindust-
rie Vetropack profitiert von einem giins-
tigen Marktumfeld und prisentiert ein
Rekordhalbjahresergebnis. Der Umsatz
stieg gegentiber dem Vorjahr um 12,8%
auf 350 Mio. Fr. Analysten haben durch-
schnittlich mit 331 Mio. Fr. gerechnet. Der
Gewinn kletterte 21,5% auf 30 Mio. Fr. Die
Analysten gingen von 25,8 Mio. Fr. aus.

Die Industriegruppe profitierte von
einer hoheren Nachfrage nach hochwerti-
gen Glasverpackungen. Dadurch konnte
der Produktmix optimiert werden. Dies
schlug sich in einer Steigerung der Ebit-
Marge um 1,8 Prozentpunkte auf 11,6%
nieder. Unter voller Auslastung der Pro-
duktionskapazititen stieg der Absatz 1,2%
auf 2,61 Mrd. Glasverpackungen.

Hohe Investitionen

Die Vetropack-Gruppe hat ihre Investitio-
nen massiv ausgebaut, um fiir die Zukunft
gewappnet zu sein. Im Glaswerk in der
Slowakei wurde eine Ersatzinvestition fiir
eine grossere Schmelzwanne vorgenom-

men. Zusdtzlich wurden noch zwei leis-
tungsfahigere Glasblasmaschinen instal-
liert. In Italien wurde die Produktion zur
Qualitdtsverbesserung mit weiteren Anla-
gen aufgeriistet. Kumuliert beliefen sich
die Investitionen auf 49 Mio. Fr.

Im zweiten Halbjahr steht eine Wan-
nenrevision im 6sterreichischen Glaswerk
an. Dieses Werk produziert 30% aller Glas-
verpackungen und ist damit mit Abstand
das grosste. Vetropack rechnet aufgrund
der Bedeutung dieses Werks und des nicht
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mehr im selben Umfang moéglichen Lager-
abbaus mit einem geringeren Nettoerlos
in dieser Periode. Das operative Ergebnis
diirfte fiir 2018 deutlich iiber demjenigen
des Vorjahres zu liegen kommen.

Grundsolide Bilanz

Dass Vetropack sehr sorgfaltig mit den zur
Verfiigung stehenden Ressourcen um-
geht, zeigt sich bei der Betrachtung der
Verkaufszahlen aufgegliedert nach Stand-

Unternehmenszahlen
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in Mio. Fr. 1.5em.2017 1.Sem.2018 +/-in%
Produktionin 1000t 708 710 03
Absatz in Mrd. Stlick 7 2,58 2,61 12
Umsatz 7 310,2 3500 12,8
Ebit ) 303 406 340
-in % des Umsatzes 98 11,6 -
Gewinn 7 24,7 300 21,5
operativer Cashflow 293 526 795
Investitionen 7 30,0 49,0 63,3
Bilanz
Bilanzsumme 882,3 939,2 6,5
Umlaufvermdgen 3869 408,1 55
Anlagevermégen 4954 5315 73
Fremdkapital 2554 2398  -6,1
Eigenkapital 7 6269 6998 11,6
Eigenkapitalquote in % 711 74,5 -

Quelle: Unternehmen

fiir Batteriemanagementsysteme ab.
«Man muss Hardware und Software an-
bieten, um im Markt bestehen zu kon-
nen», sagt Srivastava.

Im Bereich stationdre Speicher fiir
Strom aus erneuerbaren Energien be-
arbeitet Leclanché zurzeit Projekte von
privaten und offentlichen Auftraggebern
in Deutschland, den Niederlanden, den
USA und Kanada.

Wichtiges Joint Venture

Im Bereich E-Transport liefert Leclanché
die Batterien fiir eine elektrische Fahre in
Dédnemark und fiir elektrische Busse, die
Van Hool in Belgien und Skoda Electric in
Tschechien produzieren. Mit Exide Indus-
tries, Indiens grosstem Batteriehersteller,
hat Leclanché ein Joint Venture gegriindet.
Ziel ist die Herstellung von Batterien fiir
Elektrofahrzeuge und fiir Energiespei-
cherlosungen. Exide bringt vor allem ihr
Vertriebsnetz ein, Leclanché ihre Batterie-
technologie.

Im Bereich Spezialbatterien werden
etwa militdrische Kommunikationsgerite,
Entminungsroboter oder unbemannte
Unterseeboote mit Stromspeichern aus-
geriistet. Kunde ist unter anderem
Armasuisse.

Die Aktien Leclanché haben seit Mitte
2014, als Srivastava als CEO angetreten ist,
gut 60% verloren. Srivastava ist darob frus-
triert: «Die Borse anerkennt die Fort-
schritte nicht, die wir in dieser Zeit ge-
macht haben. Damals war Leclanché am
Boden, jetzt wichst das Geschift wieder.»
Seine Mission erfiillt sieht Srivastava,
«wenn Leclanché wieder profitabel ist».
Auch wenn nun dieses Ziel ndher zu kom-
men scheint, brauchen Anleger, die ein-
steigen wollen, immer noch eine gehorige
Portion Risikofdhigkeit.
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Alle Finanzdaten zu Leclanché
im Online-Aktienfiihrer:
www.fuw.ch/LECN

ort. Obwohl mehrere Wannenrevisionen
und Produktionserweiterungen im ersten
Halbjahr auf dem Programm standen, war
der Output bei den betroffenen Werken
nur geringfiigig riicklaufig. So trug das
slowakische Glaswerk trotz Revision 6%
zur gesamten Produktion bei, nach 7%
im Vorjahr. Das Gleiche ist in Italien zu
beobachten: 10% in diesem Jahr, nach
11% im ersten Semester 2017.
Hervorzuheben ist die markante Stei-
gerung des operativen Cashflows um 80%
auf 52,6 Mio. Fr. Dies gibt dem Unterneh-
men viel Luft fiir weitere Investitionen
oder eine Dividendenerhdhung. Mit
einem Eigenkapitalanteil von 74,5% und
112,3 Mio. Fr. fliissigen Mitteln ist Vetrop-
ack zudem grundsolide aufgestellt, um
auch akquisitorisch wachsen zu kénnen.
Die Aktien sind mit einem Kurs-Ge-
winn-Verhéltnis von 14 fiir 2019 giinstig
bewertet. Die Dividendenrendite betragt
2,3%. Das Marktumfeld bleibt positiv.
Interessierte Anleger nutzen Kursriick-
schldge aus und kaufen zu.
Alle Finanzdaten zu Vetropack
im Online-Aktienfiihrer:
www.fuw.ch/VET



