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Energie ZUrichsee Linth AG

Trotz Hitzesommer hoherer Umsatz
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In CHF 2016 2017 2018
GpA 68.43 107.38 106.55
KGV 27.77 16.67 16.80
Preis/Buchwert 1.79 1.77 1.67
Dividende 37.5 50.00 52.50
Preis/Umsatz 1.48 1.46 1.33
EV/EBITDA 12.27 11.59 11.68
Preis/Cashflow 17.89 9.30 11.84

Tatigkeit: Die Energie ZUrichsee Linth (EZL) mit den integrierten Ge-
sellschaften Lampert Heizungen (LHAG) und MZ Sanitar + Heizung
(MZAG) beschaftigt rund 50 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Sie
versorgt Industrie- und Gewerbekunden sowie Bewohner von Ein-
und Mehrfamilienhdusern in den Kantonen St. Gallen, Schwyz und
Glarus mit den umweltschonenden Energien Erdgas und Biogas sowie
Warme und den dazu notwendigen Dienstleistungen. Mit Gastreib-
stoffen setzt die Energie Zurichsee Linth AG auf die Verlagerung der
individuellen Mobilitat basierend auf klimaschonendere Losungen.
Das Versorgungsnetz umfasst 370 Kilometer Transport- und Verteil-
Leitungen sowie Zuleitungen zu Liegenschaften.

Geschaftsjahr 2018: Das Geschaftsjahr 2018 war gepragt vom heis-
sen und langen Sommer. Das fuhrte auf der einen Seite zu deutlich
weniger Heiztagen, auf der anderen Seite konnte dieser Umstand
Uber Neukunden kompensiert werden, so dass lediglich ein Absatz-
rlickgang von 3 % beim Erdgas/Biogas zu verzeichnen war. Im Bereich
umweltschonender Treibstoffe konnte eine Absatzsteigerung von 7
% erreicht werden. Im per Ende September 2018 zu Ende gegange-
nen Geschaftsjahr konnte der Betriebsertrag deutlich auf CHF 53.99
Mio. (Vorjahr CHF 49.48 Mio.) gesteigert werden. Hingegen erhdhte
sich auch der Aufwand von CHF 42.19 Mio. auf CHF 46.87. Die | bei-
den Tochterunternehmen LHAG & MZAG konnten ihre Umsatze deut-
lich steigern. Mit CHF 4.26 Mio. konnte ein praktisch unveranderter
Reingewinn (Vorjahr CHF 4.29 Mio.) ausgewiesen werden. Der Ver-
waltungsrat schlagt der kommenden Generalversammlung, vom
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7. Marz 2019, die Ausschiittung einer um 5% hoheren Dividende von
52.50 Franken je Aktie vor.

Ausblick: Gemass Geschaftsbericht entwickelt sich, dass bereits ange-
laufene Geschéftsjahr vielversprechend. Bereits sei man in Verhand-
lungen mit neuen Partnern und potentiellen neuen Kunden. Der Ener-
gieverbund Jona erfullt mit der Energieeffizienz und der verstarkten
Nutzung von erneuerbarer Energie zwei Hauptanliegen der Energie-
strategie 2050 des Bundes und der Energiepolitik der Stadt Rappers-
wil-Jona.

Fazit: Der Freefloat der Aktie betragt zurzeit rund 20%. Der Rest der
Titel ist in festen Handen. So halt die Stadt Rapperswil-Jona nach wie
vor einen Anteil von 35%, wahrend die Credit Suisse Anlagestiftung
34% halt. 10% sind auf langfristige Investoren verteilt. Aus diesem
Grund verlief der Handel, mit 55 Abschlissen und einem Volumen
von 228 Aktien, im vergangenen Jahr, in ruhigen Bahnen. Trotz ho-
herem Umsatz sanken die Margen auf den Stufen EBITDA und EBIT
Der Grund lag in den hoheren Beschaffungskosten fir Energie. Eben-
falls belastete die Diversifikationsstrategie, welche sich in Zukunft po-
sitiv auswirken durfte. Im Bewertungsvergleich liegt die Aktie, wie im
Vorjahr, immer noch im unteren Bereich, als attraktiv kann die Divi-
dendenrendite von 3% angesehen werden. Aufgrund der soliden
Substanz und des stabilen Geschaftsmodels dirfte die Dividende auch
in Zukunft gesichert sein. Die Aktie gilt als Substanzwert mit einer
ansprechenden Dividendenrendite, aufgrund des bestehenden Aktio-
nariates werden keine grossen Kursbewegungen erwartet.
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