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Dessert, Proteine und vegane Drinks

Der Milchverarbeiter Emmi setzt auf trendige Produkte. Wegen der Corona-Angst laufen derzeit Klassiker wie UHT-Milch gut.

Christopher Gilb

Zwei Getranke stehen an der Bi-
lanzmedienkonferenz  von
Emmiam Montag zur Degusta-
tion vor jedem Journalisten auf
dem Tisch: der Emmi Almond
Macchiato, ein Kaffee mit Man-
del- statt Kuhmilch, und der
Emmi Caffe Latte High Protein
Mr. Big 370ml. Der Emmi Al-
mond Macchiato reprisentiert
eines der Wachstumsfelder des
Konzerns, der Markt fiir vegane
Milchalternativen, der Mr. Big
ein weiteres: Proteindrinks.
Diese sind im Trend, weil sie
beim Muskelaufbau und Abneh-
men helfen sollen.

Als ein weiteres Wachstums-
feld nannte CEO Urs Riedener
italienische Desserts. Emmi hat
letztes Jahr als eine von fiinf Ak-
quisitionen, Beteiligungen oder
Zusammenschliissen die italie-
nische Pasticceria Quadrifoglio
iibernommen. Nun soll eine
ganze Serie unter dem Titel
«Barista» vor allem fiir die USA
lanciert werden.

Mit dem vergangenen Jahr
zeigten sich die Exponenten des
Milchverarbeiters aus Luzern
zufrieden. «Wir blicken strate-
gisch und finanziell auf ein gu-
tes Jahr zurtick», sagte Verwal-
tungsratsprasident Konrad
Graber. Emmi erzielte 2019
einen Umsatz von 3,494 Milliar-
den Franken und wuchs damit
organisch um 2,2 Prozent. Mit
4,1 Prozent am starksten wuchs
der Konzern in der Region Ame-
ricas (Nord- und Stdamerika).
Erstmals wurde in dieser Re-
gion mehr als eine Milliarde
Franken umgesetzt. Angepeilt
wurde in der Region aber
eigentlich ein Wachstum von 4
bis 6 Prozent. «Dass wir jetzt
am unteren Ende sind, hat meh-
rere Griinde», sagte Urs Riede-
ner. Einerseits seien dies die so-
zialen Unruhen in Chile aber
auch die Milchknappheit in Tu-
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Zufrieden mit dem Jahresergebnis: Emmi-CEO Urs Riedener und VR-Prasident Konrad Graber.

nesien. «Wir hitten mehr ver-
kaufen konnen, wenn wir genii-
gend Milch gehabt hatten.»

Dividende
soll steigen

Auch in der Schweiz wuchs der
Konzern aber nur um 1 Prozent,
insgesamt triagt der Heimmarkt
noch 47,9 Prozent zum Gesamt-
umsatz von Emmi bei; der Kon-
zern wird immer internationa-
ler. Das milchbasierte Geschaft
in der Schweiz sei aber tiber die
Jahre stabil, kommentierte Rie-
dener. International der Spit-
zenreiter bei den Produktegrup-
pen waren die verschiedenen
Kisesorten, dicht gefolgt von
den Molkereiprodukten. Em-
mi-Kise erhalten auch immer

wieder Auszeichnungen: 26 wa-
ren es bei den letztjahrigen
Cheese Awards in Bergamo. Ge-
nerell ein Wachstumsgarant
sind Bioprodukte, diese machen
bereits 10 Prozent des Umsatzes
aus. Er freue sich, dass auch die
Aktiondre an der erfolgreichen
Entwicklung teilhaben konnten,
so Urs Riedener. Die Dividende
soll an der ndchsten Generalver-
sammlung von 9 auf'12 Franken
erhoht werden.

Auch fiirs 2020 rechnet der
Konzern gesamthaft mit einem
Umsatzanstieg von 2 bis 3 Pro-
zent. Aufgrund der positiven
Konsumentenstimmung als
Konsequenz der tiefen Arbeits-
losigkeit in vielen Landern sei
Emmi vorsichtig optimistisch,

so Riedener. In der Schweiz wie-
derum werde der markante Im-
portdruck und der Preiskampf
im Detailhandel anhalten und
auch der Einkaufstourismus
bleibe ein Thema. Mit starken
Markenkonzepten sollen aber
auch leicht steigende Umsitze
hierzulande erzielt werden.

Weniger Emissionen
als geplant reduziert

Der Reingewinn betrug 2019
166,2 Millionen Franken.
Gegeniiber dem Vorjahr bedeu-
tet das ein Minus von 5,3 Pro-
zent. Riedener erklarte diesen
Riickgang durch eine gestiege-
ne Steuerquote und hohere
Minderheitsanteile. Informiert
wurde auch tiber den Stand der
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Nachhaltigkeitsarbeit. So soll-
ten unter anderem die Treib-
hausgase bis 2020 um 25 Pro-
zent reduziert werden. «Hier
haben wir noch zu tun, aber es
gibt Fortschritte», so CEO Rie-
dener. Die Reduktion betragt
derzeit 18 Prozent. Eines der
Nachhaltigkeitsziele in der Pe-
riode 2021 bis 2027 ist nun, 100
Prozent recycelbare Verpackun-
gen einzusetzen. Unter ande-
rem konnte der Stiilpdeckel
weggelassen und durch einen
Deckel fiir die Spiilmaschine er-
setzt werden. Zudem plant der
Konzern, den Wasserverbrauch
zu senken. In Lindern wie Tu-
nesien, wo sowieso schon Was-
serknappheit herrscht, sogar
um die Hilfte. Ebenfalls sollen

Emmi und Hug
spannen zusammen

Beide sind erfolgreiche Zentral-
schweizer Unternehmen. Nun
haben der Backwarenhersteller
Hug aus Malters und der Luzer-
ner Milchverarbeiter Emmi das
gemeinsame Produkt «Rahm-
kadse mit Dar-Vida» lanciert.

Auf der einen Seite der Ver-
packung befinden sich Dar-Vi-
da-Cracker von Hug, auf der an-
deren Luzerner Rahmkase von
Emmi. Bisher sei beides separat
gekauft und dann zusammen ge-
gessen worden, nun kdnne man
es in einem Produkt kaufen, so
Hug-Co-Chefin Anna Hug. Die
beiden Firmen wirden mit der
Neulancierung dem Bediirfnis
nach einer Zwischenverpflegung
entsprechen. «Snacken ist ein
riesiger Trend - ein Snack ersetzt
auch mal das Friihstiick, Mittag-
oder Abendessen, wenn man
wenig Zeit haty», sagt Anna Hug.
Der Verkauf der Rahmkase/
Dar-Vida-Kombination lauft tiber
Emmi und startet Mitte Marz. (cg)

die direkten Emissionen um 60
Prozent gesenkt werden.

Gestellt wurde auch die Fra-
ge nach allfilligen Auswirkun-
gen des Corona-Virus aufs Em-
mi-Geschift. Heute seider Ein-
fluss vernachléssigbar, sagte
Riedener. Effekte gebe es eher
aufgrund der Hamsterkiufe, so
sei mehr UHT-Milch, Kase und
Gerber-Fondue verkauft wor-
den. Was Italien betreffe, gehe
es im Wesentlichen darum,
Vorbereitungen zu treffen, um
die Mitarbeiter zu schiitzen und
die Produktion abwickeln zu
konnen. Aber es gebe bereits
erste Verzogerungen, etwa weil
beispielsweise niemand mehr
komme, um eine Maschine zu
reparieren.

Aussichten

Auf die Cashflows kommt's an

Obschon sich das Corona-Virus
nur langsam und in vielen
Fallen nachvollziehbar tiber die
zentralchinesische Stadt Wu-
han ausgebreitet hat, machen
sich Anleger weltweit Sorgen.
In Wuhan hat die Grippe den
Hohepunkt hinter sich, die
medizinischen Einrichtungen
leeren sich und allméhlich
kehrt der Alltag zurtick.

Die Grippewelle ist dem typi-
schen epidemiologischen
S-Kurvenverlauf gefolgt. Neuin-
fizierte gibt es praktisch keine
mehr. Das Wirtschaftsleben
nimmt nach grossflichigen
Quarantanemassnahmen und
Produktionsunterbrechungen
sowie eingestellten Flugverbin-
dungen respektive Reisestor-
nierungen wieder Fahrt auf.
Beispielsweise sind bei Volks-
wagen, dem grdssten Automo-
bilhersteller in China, samtliche
Produktionsprozesse inklusive

deren Zulieferbetrieben wieder
im Gang, und Starbucks hat
mehr als 95 Prozent seiner
chinesischen Standorte wieder
geoftnet. Nur einen zentralen
Unterschied gibt es: Inzwischen
sind der Handel und der Ver-
zehr von Wildtieren in China
verboten worden. Der Wildtier-
markt in Wuhan war das Epi-
zentrum. Die Zentralregierung
hat dem Druck der Weltgesund-
heitsorganisation WHO nach-
gegeben. Das hat auch wirt-
schaftliche Konsequenzen,
denn in diesem Geschéft waren
bislang mehr als 10 Millionen
Chinesen involviert und die
Umsitze tiberstiegen die
60-Milliarden-Grenze.

Die Ausbreitung tiber China
hinaus halt sich in Grenzen.
Aber die Sorgen haben ein
Ausmass angenommen, das
rational kaum mehr zu fassen
ist. Zu Wort kommen alle

selbst ernannten «Experten»,
solange sie dramatische Ein-
schatzungen tiberbringen. Ein
Virologe, der niichtern abwie-
gelt, wird kaum zitiert. Ein
anderer, der prophezeit, dass
70 bis 80 Prozent der westli-
chen Bevolkerung vom Virus
infiziert wiirden, hat seine
Schlagzeilen garantiert. Auf
diesem Nahrboden der Verun-
sicherung ist es weltweit auf
den Aktienmarkten zur gross-
ten Verkaufswelle von Wert-
papieren seit der globalen
Finanzkrise von 2008 gekom-
men. Gleich reihenweise
wurden undifferenziert ganze
Aktienkorbe (die sogenannten
«ETFs») in Rekordumfang auf
den Markt geworfen.

Alle Preise sind gesunken.
Doch genau da setzt der Opti-
mismus ein. In jedem Korb gibt
es gute und weniger gute
Elemente, virusgeschwachte

und solche, die iiberhaupt
nicht betroffen sind. Letztere
halte ich fiir besonders span-
nend. Wer nun sein Spargeld in
solide, starke Unternehmen
investiert, kann noch sein
ganzes Leben lang davon
profitieren, dass er innert einer
Woche Qualitatsware bis zu
zwanzig Prozent glinstiger
bekommt. Das gibt’s nur alle
zehn Jahre mal, und wer tiber
einen lingeren Anlagehorizont
verfiigt, sollte zugreifen.

Natiirlich kann sich das Preis-
schild dieser Qualitatsware
nochmals um ein paar Prozent
verringern. Die Rede ist vom
Aktienkurs von zahlreichen
Unternehmen, die sich kaum
Sorgen um Konjunktureinbrii-
che machen miissen. Eine Soft-
ware wie Microsoft Office hat
schon alle Hochs und Tiefs der
letzten Jahrzehnte tiberlebt. Sie
ladt man herunter und bezahlt,

solange man sie nutzt. Eine
Beeintrichtigung durch unter-
brochene Lieferketten gibt es
nicht. Das Geschiftsmodell ist
robust und die Marktfiihrer-
schaft iiberzeugend. Die
generierten Cashflows sind
stabil, und der mittel- und
langerfristige Einfluss des
Corona-Virus bleibt irrelevant.

Eine typische Schweizer
Versicherungsaktie hat in den
letzten zwei Wochen bis zu 15
Prozent Kurseinbussen erlit-
ten. Beim Generieren von
Cashflow sind aber keine
virusbedingten Verdnderun-
gen absehbar. Die Dividenden
in Zukunft sind so sicher wie
vor zwei Wochen. Die Dividen-
denrendite hat sich jedoch um
sagenhafte 15 Prozent erhoht:
Was bislang vielleicht 3,5
Prozent abgeworfen hat, wirft
nun 4,0 Prozent ab. Das istim
Vergleich mit zehnjahrigen

Eidgenossen, die mit -0,9
Prozent «rentieren», ausserst
attraktiv. Wer virusbesorgt
einkaufen geht, soll sich in
diesen Tagen nicht nur mit
Ravioli-Biichsen eindecken,
sondern ebenso mit Qualitats-
aktien. Aber tun Sie’s still und
leise und erzihlen Sie nicht
mal dem Nachbarn davon.
Sobald ndmlich der Herden-
trieb einsetzt und alle dasselbe
tun, sind die Kurse bereits
wieder 15 Prozent hoher.
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