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Ausserbörse von Einzelbewegungen geprägt
AUSSERBÖRSLICHE AKTIEN SCHWEIZ Hotel

Hof Weissbad federt Frankenstärke gut ab. Versandapotheke
Zur Rose erleidet einen gerichtlichen Rückschlag.

Gewinner/Verlierer Oktober 2015 Ausserbörse

Gewinner Kurs in Fr.

Veränd. in %

zum Vormonat Verlierer Kurs in Fr.

Veränd. in %

zum Vormonat

Wel invest 4000 +8,7 Pilatusbahnen 1810 -7,3

Zur Rose Group 20.50 +6 Davos Klosters Bergbahnen 197 -6,3

Zürcher Freilager 6300 +4 Lenzerheide Bergbahnen 23 -4,9

Schilthornbahn 1720 +3,1 Zürichsee Fähre Horgen-Meilen 6900 -4,7

Bad Schinznach 2300 +2,2 Zürichsee Schifffahrtsgesellschaft 145 -3,4

Thurella 90 +2,1 Holdigaz 147.10 -3,8
IBAarau 1110 +2,1 AG für die Neue Zürcher Zeitung 4750 -9,7

KMU-X Kalender

Datum Unternehmen Ereignis beantr. Dividende

06.11. Lagerhäuser der
Centralschweiz Generalversammlung CHF 180

10.11. Zur Rose Group Infoabend in Basel

11.11. Zur Rose Group Infoabend in Zürich

12.11. Typon Holding a. o. Generalversammlung

16.11. Welinvest Generalversammlung CHF 250

17.11. Zur Rose Group Infoabend Bern

18.11. Zur Rose Group Infoabend in Frauenfeld

Welinvest

- Geldkurs: 4050 Fr. Valor: 1017318
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ANDRE SPILLMANN

Die Handelsaktivitäten im Oktober
verharrten auf tiefem Niveau. Weil
es an der Publikation von Ergeb-

nissen bekannterer Unternehmen man-
gelte, blieben entsprechende Impulse aus.
Der ZKB KMU Index gewann im Oktober

1,86% auf 1007,6.
Zu grösseren Transaktionen kam es in

den Inhaberpapieren von Reishauer, ob-
wohl keine unternehmensrelevanten
Neuigkeiten bekannt wurden. Das Gleiche
gilt für die Immobiliengesellschaft Espace
Real Estate. Mit grösseren Volumen ver-
loren die Papiere der Neuen Zürcher Zei-
tung an Terrain. Die Nachricht, dass ge-
druckte Pressetitel nach wie vor ein grös-
seres Publikum als die digitalen Informa-
tionsträger haben, scheint den Kurs nicht
beflügelt zu haben.

Gutes Sommerwetter half
Einen anfänglich verhaltenen Geschäfts-
gang meldet das Hotel Hof Weissbad für
das laufende Jahr. Zu schaffen machte vor
allem die Aufhebung des Euromindest-
kurses im Januar. Doch dank schönem
Sommerwetter konnte ein Teil des Rück-
ganges wettgemacht werden. Der Umsatz
lag per Ende August nur noch 2% unter
dem Vorjahreswert und 5% über Budget.
2014 war notabene das bisher beste Jahr
des Hotels.

Der Cashflow bewegte sich im Rahmen
der Vorjahre. An Bedeutung hat der
Gesundheitsbereich gewonnen, der als
Wachstumsmarkt bezeichnet wird. Das
Gesundheitszentrum und die dazugehö-
renden Hotelzimmer sollen von Grund

auf erneuert und ausgebaut werden. Par-
allel zum Neubau sind umfangreiche Re-

novationen und eine teilweise Umgestal-
tung des bestehenden Hotels vorgesehen.

Das Geschäftsjahr 2014/15 (per Ende
April) der Lenzerheide Bergbahnen er-
füllte die Erwartung der Geschäftsleitung
nicht. Dank der wetterfesten Mountainbi-
ker stieg zwar der Verkehrsertrag im Som-
mer 2014, doch war das wichtige Winter-
geschäft durch den Schneemangel zum
Saisonauftakt geprägt. So fehlten per Ende
Dezember 55 000 Ersteintritte gemessen
am Vorjahr, was bis Saisonende nicht
mehr wettgemacht werden konnte Die
Ersteintritte im Geschäftsjahr sinken 4,3%
auf 726 387.

Die Corvatsch-Aktionäre können aus
der im April 2014 beschlossenen geneh-
migten Kapitalerhöhung von nominal
2 Mio. Fr. weitere Aktien zeichnen. Es
stehen 333 334 neue Namenaktien ä 6 Fr.
nominal zur Verfügung. Der geplante
Erlös soll für den Ausbau der Beschnei-
ungsanlage und den Bau einer neuen Ses-
selbahn verwendet werden.

Die Beteiligungsgesellschaft Welinvest
hält ein Portfolio, das sich schwerpunkt-
mässig aus Immobilien, Aktien und Edel-
metallen zusammensetzt. Rund 70% der
Aktiven sind in Immobilien, 15% in Wert-

schriften und 4% in Gold investiert, der
Rest ist Liquidität. Die Gesellschaft wird
von der Familie von Finck kontrolliert.
Wegen stagnierender Wertschriften- und
Mieterträge lag der Betriebsertrag für das
Geschäftsjahr 2014/15 mit 15,3 Mio. Fr.
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auf einem nahezu unveränderten Niveau
zum Vorjahr. Die Mietzinseinnahmen
sanken 4% auf 8,53 Mio. Fr., bei einer un-
veränderten Leerstandquote von 1,2%.

Welinvest im Rückwärtsgang
Das konsolidierte Jahresergebnis fiel we-
gen Wertberichtigungen auf den Aktien-
und Goldposition von 10,6 auf 2,6 Mio. Fr.
Die Auflösung der Eurountergrenze ver-
schlechterte die Situation zusätzlich. Un-
ter dem Strich mussten 6 Mio. Fr. abge-
schrieben werden. Die Eigenkapitalquote
zu Buchwerten beträgt unverändert 67%;
zu Verkehrswerten sind es 79%.

Der Verkehrswert der Liegenschaften
wird mit 5% kapitalisiert, was einem Be-
trag von 171,2 Mio. Fr. bzw. 4280 Fr. pro
Aktie entspricht. Gesamthaft beträgt der
Gruppenverkehrswert 244,5 Mio. Fr.
(-2,6% im Vergleich zum Vorjahr). Die Ak-
tionäre stimmen an der Generalversamm-
lung vom 16. November über eine um
50 auf 250 Fr. erhöhte Dividende ab. Das
entspricht einer Ausschüttungsrendite
von 6%. Die Unternehmensleitung blickt

eher skeptisch in die Börsenzukunft. Im
laufenden Geschäftsjahr werden keine
grösseren Wertberichtigungen erwartet.
Ebenfalls laufen fortgeschrittene Ver-
handlungen für den Verkauf einer Liegen-
schaft mit der Aussicht auf einen «erheb-
lichen» Gewinn.

Von einem Entscheid des Bundesge-
richts war die Apothekenkette Zur Rose
Group betroffen. Für den Online-Verkauf
und Versand von Medikamenten braucht
es in der Schweiz in jedem Fall ein Rezept.

Das gilt selbst für Produkte, die in Apothe-
ken rezeptfrei abgegeben werden, wie
etwa Aspirin oder Kamillosan. Das Bun-
desgericht hat zwei Rekurse gegen die Ver-
sandapotheke Zur Rose gutgeheissen,
welche von Swissmedic und Pharma-
Suisse eingereicht worden waren. In einer
öffentlichen Sitzung annullierte das Ge-
richt auch eine entsprechende Erlaubnis,
welche der Kanton Thurgau der Versand-
apotheke gegeben hatte.

Gemäss der Zeitung «Le Temps» be-
kundet Genolier Swiss Medical Network,
eine Tochter der kotierten Gruppe Aevis
Victroia, ein Interesse an der Übernahme

der Genfer Klinik G6n6rale-Beaulieu. Die
Transaktion soll zwar «freundlich» sein,
doch hätten einige Mitbesitzer der Klinik
G6n6rale-Beaulieu bereits ihre abnei-
gende Haltung gegenüber einer solchen
Transaktion kundgetan, hiess es im Arti-
kel. Dennoch wurden die Aktien im Okto-
ber rege gehandelt.

Der Industrieinvestor Imbrex konnte
die Erträge aufgrund eines a. o. Bewer-
tungserfolgs einer Beteiligung im Ver-
gleich zum Vorjahr 44,3% auf 3,8 Mio. Fr.
steigern. Dieser Umstand konnte den
grossen Umsatzrückgang der Kapyfract
ausgleichen. Die Beteiligung litt unter
grossen Schwierigkeiten wegen eines Tun-
nelauftrags und des starken Frankens.
Dennoch konnte ein Gewinn von 0,2 Mio.
Fr. ausgewiesen werden. Im Vorjahr hatte
ein Verlust von 0,68 Mio. Fr. resultiert. Die
Aktionäre kamen in den Genuss einer um
25% auf 150 Fr. reduzierten Dividende.

Andrj Spillmann, Zürcher Kantonalbank,
ist verantwortlich für Schweizer Aktien,
ausserbörslicher Handel.


