KMU Portrait

Energie Zurichsee Linth AG

Erfolgreiches Geschaftsjahr 2017

Branche: Energie

Val.-Nr.: N: 1438 699 Kurs: CHF 1’840
Autor: André Spillmann +41 44 293 65 58

In CHF 2015 2016 2017
GpA 102.50 68.43 107.38
KGV 18.63 27.77 16.76
Preis/Buchwert 1.80 1.79 1.77
Dividende 49.50 37.5 50.00
Preis/lUmsatz 1.70 1.48 1.46
EV/EBITDA 11.72 12.27 11.59
Preis/Cashflow 11.40 17.89 9.30

Quelle: Ziircher Kantonalbank

Tatigkeit: Die Energie Zlrichsee Linth (EZL) mit den Tochterfirmen Lam-
pert Heizungen (LHAG) und MZ Sanitar + Heizung (MZAG) beschaftigt
rund 60 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Sie versorgt Industrie- und
Gewerbekunden sowie Bewohner von Ein- und Mehrfamilienhausern in
den Kantonen St. Gallen, Schwyz und Glarus mit den umweltschonen-
den Energien Erdgas und Biogas sowie Warme und den dazu notwendi-
gen Dienstleistungen. Mit Gastreibstoffen und Erdgas-Fahrzeugen unter-
stltzt die Energie ZUrichsee Linth AG die Verlagerung der individuellen
Mobilitat auf klimaschonendere Lésungen. Das Versorgungsnetz umfasst
350 Kilometer Transport- und Verteil-Leitungen sowie Zuleitungen zu
Liegenschaften.

Geschaftsjahr 2017: Im Berichtsjahr 2017 hat sich der Nettoumsatz der
EZL gegenlber dem Vorjahr aufgrund tieferer Umsétze im Dienstleis-
tungsbereich um 2 Mio auf CHF 49.5 Mio reduziert. Die Umsatze bei
den Energielieferungen der EZL konnten dank kalteren Temperaturen im
vergangenen Geschaftsjahr um knapp CHF 2.0 Mio auf CHF 33.15 Mio
gegenlber dem Vorjahr gesteigert werden. Der Umsatzeinbruch bei den
Dienstleistungen ist im Wesentlichen auf die beiden Tochtergesellschaf-
ten Lampert Heizungen AG (-2.26 Mio -38%VJ) und MZ Sanitar + Hei-
zung AG (-1.77 Mio -22%V]J) zurlickzuflhren. Die beiden Tochterunter-
nehmungen generieren rund 20% (VJ 28%) am Konzernumsatz. Das Be-
triebsergebnis auf Stufe EBIT erhéhte sich um 7.13% auf CHF 5.14 Mio,
dies entspricht einer Margenerhdhung von 9.32% auf 10.4%. Der Rein-
gewinn konnte um 47.6 % gegentber dem Vorjahr auf CHF 4.3 Mio ge-
steigert werden. Der Hauptgrund fir den Anstieg ist auf den Wegfall des
ausserordentlichen Aufwandes im Rahmen des ,Going Public” im Vor-
jahr zurlckzufihren. An der kommenden Generalversammlung vom 1.
Marz 2018 konnen die Aktionare Uber eine Dividende von CHF 50 pro
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Aktie abstimmen. Dies entspricht einer Erhdhung von 33% gegenuber
dem Vorjahr.

Ausblick: Das Energiegeschaft mit der vom Souverdn verabschiedeten
Energiestrategie 2050 bleibt anspruchsvoll. In allen Geschéftsbereichen
ist die EZL gut ins neue Geschaftsjahr gestartet. Der Fokus liegt weiterhin
auf der Umsetzung der dualen Strategie: Gewinnung von neuen Kunden
im Stammmarkt ,Erdgas/Biogas” und dem gleichzeitigen Aufbau der
neuen Geschaftsfelder ,Contracting, Betriebsflhrung flr Versorgungs-
anlagen und Mobilitat”. Begleitet von einem unverandert konsequenten
Kostenmanagement wird fur das laufende Geschaftsjahr wieder ein gu-
tes Ergebnis angepeilt.

Fazit: Der Schweizer Energiesektor ist mit der Energiestrategie 2050 im
Umbruch. Im Fokus steht das Dienstleistungsgeschaft, welches fur die
Industrie immer wie wichtiger wird. Der Umsatzriickgang im vergangen
Jahr war eine Folge von ausserordentlichen grosseren Auftragen im Ge-
schaftsjahr 2016, dafir konnten die Margen weiter gesteigert werden.
Die Aktien der meisten Energiegesellschaften wurden in der letzten Zeit
wieder vermehrt nachgefragt. Die Investoren scheinen fir den weiteren
Verlauf des Sektors positiv gestimmt zu sein. Mit der Dividendenerho-
hung liegt die Rendite bei der Auszahlung im Marz bei 2.8% und damit
Uber dem Sektorenschnitt. Die aktuelle Bewertung der EZL liegt leicht
unter der Vergleichsgruppe. Dank der soliden Bilanz mit einer Eigenkapi-
talquote von 66% gilt die Aktie als Substanzwert. Die Gesellschaft be-
sitzt zwei Ankeraktiondre, die CS Anlagestiftung Energie-Infrastruktur
Schweiz (CSA), welche 30% halt, und die Stadt Rapperswil mit einem
Anteil von 35%.
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Dieses Portrat wurde nicht vom Research der Zircher Kantonalbank («ZKB») erstellt, sondern von der Organisationseinheit Verkauf Aktien, und untersteht somit nicht den Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhéngigkeit der Finanzanalyse
der Schweizerischen Bankiervereinigung. Die ZKB ist die Betreiberin der ausserborslichen Handelsplattform eKMU-X, an welcher sie auch als Liquiditatsproviderin am Handel der Effekten teilnimmt. Die Austibung dieser beiden Funktionen,

insbesondere wenn die ZKB eigene Bestande der portrétierten Gesellschaft hélt, birgt das Risiko von Interessenkonflikten.
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Das vorliegende Dokument dient ausschliesslich Informa-
tionszwecken und richtet sich ausdrtcklich nicht an Per-
sonen, deren Nationalitdt oder Wohnsitz den Zugang zu
solchen Informationen aufgrund der geltenden Gesetz-
gebung verbieten. Dieses Dokument wurde von der Zlir-
cher Kantonalbank («<ZKB») mit grésster Sorgfalt und
nach bestem Wissen und Gewissen erstellt. Die ZKB bie-
tet jedoch keine Gewéhr fiir dessen Inhalt und Vollstan-
digkeit und lehnt jede Haftung fir Verluste ab, die sich
aus der Verwendung dieser Informationen ergeben. Das
Dokument entbindet den Empfénger nicht von seiner ei-
genen Beurteilung. Insbesondere ist dem Emptfanger
empfohlen, allenfalls unter Beizug eines Beraters die In-
formationen in Bezug auf ihre Vereinbarkeit mit seinen
personlichen Verhéltnissen, auf juristische, requlatorische,
steuerliche und andere Konsequenzen zu prifen. Das
vorliegende Dokument ist nicht das Ergebnis einer Fi-
nanzanalyse oder Research und unterliegt folglich nicht
den von der Schweizerischen Bankiervereinigung heraus-
gegebenen «Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhan-
gigkeit der Finanzanalyse». Es stellt weder ein Ver-
kaufsangebot noch eine Aufforderung oder Einladung
zur Zeichnung oder zur Abgabe eines Kaufangebots fir
irgendwelche Wertpapiere dar, noch bildet es eine
Grundlage fir einen Vertrag oder eine Verpflichtung ir-

gendwelcher Art. Dieses Dokument ist kein Prospekt im
Sinne von Artikel 652a bzw. 1156 des schweizerischen
Obligationenrechts oder Artikel 27 ff. des Kotierungsreg-
lements der SIX Swiss Exchange AG.

Die ZKB ist die Betreiberin der ausserbérslichen Handels-
plattform eKMU-X an welcher sie auch als Liquiditatspro-
viderin am Handel der Effekten teilnimmt. Die Ausiibung
dieser beiden Funktionen, insbesondere wenn die ZKB
eigene Bestande der portraitierten Gesellschaft halt, birgt
das Risiko von Interessenkonflikten. Zur Handhabung
bzw. Vermeidung von Interessenkonflikten hat die ZKB
verschiedene Massnahmen implementiert.

Dieses Dokument und die darin enthaltenen Informatio-
nen ddrfen nicht an Personen, die moéglicherweise US-
Personen nach der Definition der Regulation S des US
Securities Act von 1933 sind, verteilt und/oder weiterver-
teilt werden. Definitionsgemdss umfasst «US Person» je-
de nattirliche US-Person oder juristische Person, jedes Un-
ternehmen, jede Firma, Kollektivgesellschaft oder sonsti-
ge Gesellschaft, die nach amerikanischem Recht
gegriindet wurde. Im Weiteren gelten die Kategorien der
Regulation S.

Copyright © 2017 Zircher Kantonalbank. Alle Rechte
vorbehalten.

Dieses Portrat wurde nicht vom Research der Zircher Kantonalbank («ZKB») erstellt, sondern von der Organisationseinheit Verkauf Aktien, und untersteht somit nicht den Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhéngigkeit der Finanzanalyse
der Schweizerischen Bankiervereinigung. Die ZKB ist die Betreiberin der ausserborslichen Handelsplattform eKMU-X, an welcher sie auch als Liquiditatsproviderin am Handel der Effekten teilnimmt. Die Austibung dieser beiden Funktionen,
insbesondere wenn die ZKB eigene Bestande der portrétierten Gesellschaft hélt, birgt das Risiko von Interessenkonflikten.

Daily Market Opinion Zurcher Kantonalbank
09. Februar 2018 2



