Aktionarsbrief und Halbjahresbericht 2016



2 Inhalt

Inhalt

3 Aktionarsbrief

4 Kennzahlen Emmi Gruppe
6 Emmi Markenwelt
8 Erlauterungen zum Halbjahresergebnis

14 Konsolidierte Erfolgsrechnung

15 Konsolidierte Bilanz

16 Konsolidierte Geldflussrechnung

17 Konsolidierter Eigenkapitalnachweis
18 Segmentberichterstattung

20 Anhang zum Halbjahresabschluss

22 Geografische Prasenz



Aktionarsbrief

Liebe Aktionarinnen und Aktionare

Das erste Halbjahr 2016 erwies sich wie erwartet als heraus-
fordernd: Ausgepragter Importdruck, hohe Wettbewerbs-
intensitat, tiefe Milchpreise, riicklaufige Detailhandelszahlen
und anhaltend starker Einkaufstourismus charakterisierten
den Heimmarkt Schweiz erneut. Das Kasegeschaft war be-
sonders umkampft. Verschiedene Markenkonzepte von Emmi
und ihren Tochtergesellschaften zeigten sich hingegen im In-
und Ausland als bemerkenswert resistent. Die in den letzten
Jahren akquirierten Gesellschaften entwickelten sich ebenfalls
erfreulich.

Wachstum im Ausland, schwacher Heimmarkt

In Anbetracht der anspruchsvollen wirtschaftlichen Situation
war die Umsatzentwicklung von Emmi im ersten Halbjahr
2016 ansprechend: Auf Konzernebene resultierte ein Umsatz
von CHF 1594.1 Millionen, was einem Anstieg von 2.0 % ge-
genliber dem ersten Halbjahr 2015 entspricht. Organisch, das
heisst bereinigt um Wahrungs- und Akquisitionseffekte, wies
Emmi einen Riickgang von 0.7 % aus.

Die Akquisitionseffekte sind zuriickzufiihren auf den Kauf des
Kasegeschafts von J.L. Freeman (Kanada, 15. April 2015), die
Akquisitionen von Redwood Hill (USA, 31. Dezember 2015) und
Cowgirl Creamery (USA, 31. Mai 2016), die 60 %-Beteiligung

an Bettinehoeve (Niederlande, 2. Februar 2016) und die Betei-
ligungserhdhung an SDA Chile (Chile, 19. Mai 2016).

Emmi prognostizierte im vergangenen Marz ein organisches
Wachstum von 0% bis 1% fiir das Gesamtjahr 2016. Der Kon-
zernumsatz entwickelte sich im ersten Halbjahr leicht unter
diesen Prognosen. Dies ist primar auf die Division Americas
zurlickzufiihren, deren organisches Wachstum unter anderem
aufgrund der tiefen Milchpreise bescheidener als erwartet
war. Die Divisionen Schweiz und Europa entwickelten sich hin-
gegen innerhalb der anvisierten Bandbreiten.

Erneut hohere Ertrage im Ausland

Emmi erzielte ein EBIT von CHF 92.5 Millionen im ersten
Halbjahr 2016 gegeniiber CHF 84.4 Millionen im Vorjahr. Dies
entspricht einer Steigerung von 9.5 %. Die EBIT-Marge ver-
besserte sich von 5.4% auf 5.8 %. Dies ist der Verdienst von
Ertragssteigerungen bei den internationalen Tochtergesell-
schaften sowie der erfreulichen Ertragsentwicklung von in
jungerer Zeit akquirierten Unternehmen. Die Effizienzstei-
gerungsmassnahmen, die Emmi in den letzten drei Jahren im
Ausland massiv verstarkt hat, zahlten sich somit weiter aus.
Der Reingewinn betrug CHF 60.8 Millionen. Verglichen mit
dem Vorjahr (CHF 46.2 Millionen) ist dies eine Verbesserung
um 31.6 %, die nicht wiederkehrende negative Effekte aus

der sprunghaften Erstarkung des Schweizer Frankens im
Vorjahr beinhaltet. Die Reingewinnmarge betrug 3.8 %
(Vorjahr: 3.0%).

Leistungsfahige Markenkonzepte

Verschiedene Markenkonzepte entwickelten sich sehr gut.
Sie trugen positiv zur Umsatz- und Ertragsentwicklung bei.
Beispiele dafiir sind Caffé Latte, der Export von Kasespe-
zialitaten wie Kaltbach oder Der scharfe Maxx, das laktose-
freie Sortiment von Kaiku, die Spezialitatenkdse aus Kuh-
und Ziegenmilch in den USA oder die Jogurts und Desserts
in Tunesien.

Umsatzhemmend waren hingegen die international tiefen
Milchpreise und der hohe Preisdruck, vor allem im AOP-Kase-
geschaft und bei tiefmargigen Produkten mit geringem
Differenzierungspotenzial.

Unsicherheiten trotzen

Politische Unruhen oder Entscheidungen wie Brexit driicken
auf die Konsumentenstimmung und die wirtschaftliche Ent-
wicklung verschiedener fiir Emmi wichtiger Markte. Hinzu
kommen die grossen Milchmengen, der hohe Angebotsdruck
bei Milchprodukten und die daraus resultierenden internatio-
nal tiefen Rohmilchpreise. Im aktuellen Tiefpreisumfeld, das
sich kurzfristig kaum wesentlich zu erholen vermag, wird das
Geschaft mit AOP-Kase und wenig differenzierten Sortimen-
ten unter Druck bleiben.

Emmi wird auf die bewahrten Pfeiler setzen: die Leistungs-
trager in ihrem Produktportfolio starken und das konse-
quente Kostenmanagement, vor allem in den internationalen
Markten, weiterverfolgen. Die Auslandgesellschaften leisten
auch dieses Jahr einen wichtigen Beitrag, um den Druck in der
Schweiz abzufedern. Deshalb rechnet Emmi damit, dass sie
ihre Ziele fiir das Gesamtjahr 2016 erreichen wird.

Die Ambition bleibt unverandert: Wir wollen Konsumenten
im In- und Ausland mit innovativen Konzepten tiberzeugen.
Gleichzeitig setzen wir uns fiir eine breit abgestiitzte und
leistungsfahige Emmi, fur sichere Arbeitsplatze, fur faire Part-
nerschaften innerhalb der Wertschépfungskette und fur
einen wettbewerbsfahigen Produktionsstandort Schweiz ein.

I Wb

Konrad Graber Urs Riedener
Prasident des Verwaltungsrats CEO



Kennzahlen Emmi Gruppe

Die wichtigsten Kennzahlen

Nettoumsatz

in CHF Millionen, 1. Halbjahr
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Betrage in CHF Millionen

Kennzahlen Emmi Gruppe

1. Halbjahr 2016*

1. Halbjahr 2015*

Nettoumsatz 1594 1563
Umsatzveranderungin % 2.0 -3.8
Akquisitionseffekt in % 2.0 14
Wahrungseffekt in % 0.7 -3.5
Organisches Umsatzwachstum in Lokalwahrung in % -0.7 -1.7
Betriebsergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 153.3 142.0
in % vom Nettoumsatz 9.6 9.1
Betriebsergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 92.5 84.4
in % vom Nettoumsatz 5.8 5.4
Reingewinn 60.8 46.2
in % vom Nettoumsatz 3.8 3.0
30.06.2016 31.12.2015

Bilanzsumme 2542 2551
davon Eigenkapital inkl. Minderheitsaktionare 1415 1394

in % der Bilanzsumme 55.7 54.6
Personalbestand (auf Vollzeitbasis) 5750 5405

* In der Berichtsperiode und in der Vorjahresperiode waren keine wesentlichen Sondereffekte zu verzeichnen. Deshalb verzichtet Emmi auf den Ausweis

von bereinigten Ergebnissen.

Umsatzanteile nach Produktgruppen

29% Kase

6% Frischkase

3% Pulver/Konzentrate

5% Ubrige Produkte/
Dienstleistungen

32% Molkereiprodukte

25% Frischprodukte

Umsatzanteile nach Divisionen

54 %

Schweiz

26 %

Americas

16% Europa

4%

Global Trade




Emmi Markenwelt

Neue Produkte und Kampagnen

® Das 3-Gange-Menu zum Mitnehmen

Kaiku ist in Spanien Marktfiihrerin im Bereich laktosefreier Milchprodukte.

Das Unternehmen macht einen weiteren Schritt nach vorne und erweitert ihr
Sortiment mit Kaiku Sin Lactosa Mix. Der leichte, gesunde Snack basiert auf
frischen Friichten, cremigem laktosefreiem Jogurt mit niedrigem Fettgehalt und
knusprigem Muesli. Der Loffel ist im Deckel integriert. Die neueste Innovation
von Kaiku ist also genau das Richtige fiir aktive Menschen, die auf unkomplizierte
und trotzdem gesunde Ernahrung Wert legen. Wo immer und wann immer sie
wollen. Erhdltlich bei verschiedenen spanischen Detailhandlern. www.kaiku.es

YoQua und Superfriichte als
uberzeugende Kombi

Superfrichte sind Friichte mit besonders
vielen Vitaminen und anderen Vitalstoffen.
Zwei ihrer Vertreter werden eine Haupt-
rolle bei den saisonalen Sorten von Yoqua
spielen: Die Varietdten Erdbeere-Cranberry

und Cassis-Granatapfel werden Yoqua-
Fans ab Anfang September begeistern.

Das cremige Jogurt mit mindestens doppelt
so viel (acht bis zehn Prozent) Protein und
nur zwei Prozent Fett wurde im Friihjahr
2015 erfolgreich eingefiihrt. Es ist ausser-
ordentlich beliebt und mittlerweile in

acht Sorten im Schweizer Detailhandel

erhaltlich. www.emmi-yoqua.com

Die Dose fur den Extra-Kick

Wer einen Energie-Kick und eine naturliche Alternative zu herkémmlichen Energy
Drinks sucht, kommt mit Emmi Caffé Latte Espresso Extra Shot voll auf seine
Kosten. Der Neuling in der schlanken Dose ist ein Kraftpaket: Mit 140 Milligramm
enthalt er 75% mehr Koffein als der Bestseller Caffé Latte Cappuccino. Doch das
ist nicht der einzige Unterschied zur librigen Caffe-Latte-Familie. Anders als die
bekannten Sorten muss er als warmebehandeltes Produkt nicht gekiihlt gelagert
werden und erschliesst so ganz neue Verkaufskanale. Die Dose ist seit Anfang
Juliin der Schweiz erhaltlich. Ausgewahlte europdische Markte sollen 2017 hinzu-
kommen. www.emmi-caffelatte.com



Emmi Markenwelt

® Bewahrte Qualitat, neues Outfit

Bettinehoeve produziert gereifte Ziegenkase und ist der flihrende Ziegen-
frischkase-Hersteller in den Niederlanden. Das Unternehmen positioniert
ihre «goat’s cheese crumbles»-Linie — Kdsebdllchen im praktischen, wieder-
verschliessbaren Becher — neu. Das Design symbolisiert die Frische des Kases
und zeigt prominent die Bezeichnung «Geitenkaas» (Ziegenkase), die
Bettine-Ziege und das Firmenlogo. Zudem illustriert es das Herkunftsland,
schliesslich ist hollandische Ziegenmilch bekannt fiir hohe Qualitat und
milden Geschmack. Das neue Design fiir die Sorten «Nature» und «Honig»
wurden diesen Sommer im Heimmarkt eingefiihrt. Exportmarkte folgen

in der zweiten Halfte 2016 und im Jahr 2017. www.bettine.nl

Das Plus an Proteinen

Der Emmi Protein Drink ist ein weiteres

Beispiel aus dem Angebot proteinreicher

Milchprodukte. Der Fokus liegt dabei Ohne ist mehr

nicht auf spezieller «Sportlernahrung», Die italienische Tochter Rachelli ist eines der Dessert-Kompetenz-
sondern auf alltaglichen Lebensmitteln. zentren von Emmi. Das heutige Sortiment besteht hauptsachlich aus
Diese schmecken so gut, wie man es Tiramisu, Panna Cotta und Profiteroles. Daneben vertreibt Rachelli
sich von Emmi gewohnt ist, bieten aber Eiscreme und Sorbets. Verschiedene Produkte, bei der Eiscreme sogar
mehr: einen héheren Proteingehalt. alle, werden nach biologischen oder bio-dynamischen (Demeter)

Der Drink ist zudem laktosefrei, mit einem Richtlinien hergestellt. Ab Oktober 2016 erweitert das Unternehmen
Fruchtanteil von 10 %. Bewusst verzich- sein Produktportfolio um eine «free from»-Linie. Als erstes werden
tet Emmi auf den Einsatz von kiinstlichen ein gluten- und laktosefreies Tiramisu und eine ebensolche Panna
Sussungsmitteln, die bei proteinreichen Cotta in den drei Sorten Caramel, Mango und Himbeere im italieni-
Getranken weit verbreitet sind. In den schen Detailhandel und in mehreren auslandischen Markten lanciert.
Sorten Erdbeere und Vanille ist der Drink www.rachelli.it

im Schweizer Detailhandel erhaltlich.
www.emmi.com



Erlduterungen zum Halbjahresergebnis

Gute Entwicklung bei Markenkonzepten, weniger differen-
zierte Segmente leiden starker unter Angebotsiberhang

Im ersten Halbjahr 2016 erreichte Emmi einen Konzernumsatz
von CHF 1594.1 Millionen gegenliber CHF 1563.0 Millionen

in der entsprechenden Vorjahresperiode. Dies ist ein Zuwachs
von 2.0%. Bereinigt um Wahrungs- und Akquisitionseffekte
resultierte ein Riickgang von 0.7 %. Die Divisionen Schweiz
und Europa schlossen im Rahmen der Umsatzerwartungen
ab, wahrend das Umsatzwachstum in der Division Americas
vor allem aufgrund der tiefen Milchpreise geringer als
angenommen war.

Insgesamt resultierte ein positiver Akquisitionseffekt von

2.0%, der auf folgende Faktoren zurlickzufiihren ist:

— den Kauf des Kasegeschdfts von J.L. Freeman in Kanada
per 15. April 2015

— die Akquisition der US-amerikanischen Redwood Hill Farm
& Creamery per 31. Dezember 2015 (Jogurt und weitere
Frischprodukte aus Ziegenmilch sowie aus laktosefreier
Bio-Kuhmilch)

— die 60 %-Beteiligung an der holldndischen Bettinehoeve
per 2. Februar 2016 (Kasespezialitaten aus Ziegenmilch)

— die Beteiligungserhohung an der SDA Chile per 19. Mai 2016
(Handel mit Frischprodukten, Molkereiprodukten und Kase)

— die Akquisition der US-amerikanischen Cowgirl Creamery
per 31. Mai 2016 (Kasespezialitaten aus Kuhmilch)

Im Folgenden werden die Entwicklungen in den Divisionen
Schweiz, Americas, Europa und Global Trade erlautert.

Umsatzentwicklung Schweiz

Der Umsatz der Division Schweiz belief sich auf CHF 853.2 Mil-
lionen. Dies ist ein Riickgang von 2.4 %, was den Prognosen
von Emmi entspricht. Die Entwicklung ist zurtickzufiihren auf
das riicklaufige Detailhandelsgeschaft, den hohen Wettbe-
werbs- und Importdruck sowie den anhaltend starken Ein-
kaufstourismus. Der Anteil der Division Schweiz am Konzern-
umsatz betragt 54 %.

Schweiz: Nettoumsatz nach Produktgruppen

in CHF Millionen

Bei den Molkereiprodukten (Milch, Rahm, Butter) ging der
Umsatz in den ersten sechs Monaten 2016 von CHF 333.8 Mil-
lionen auf CHF 329.0 Millionen zurtick. Im Vergleich zur Vor-
jahresperiode entspricht dies einem Riickgang von 1.4 %. Dies
ist eine Folge von tieferen Milchpreisen und einem leichten
Mengenriickgang.

Im Bereich Kése reduzierte sich der Umsatz von CHF 237.4 Mil-
lionen auf CHF 223.5 Millionen. Das ist eine Einbusse von
5.8 % gegeniiber dem 1. Halbjahr 2015. Der Riickgang betraf
primar die AOP-Kase, wahrend die Spezialitaten aus Kaltbach
und der Luzerner Rahmkase stark zulegten.

Bei den Frischprodukten erzielte Emmi einen Umsatz von
CHF 174.4 Millionen. Er verbesserte sich gegentiber der
Vorjahresperiode um 0.9 % (Vorjahr: CHF 172.8 Millionen).
Positive Beitrage leisteten Caffe Latte, YoQua und Energy
Milk. Umsatzeinbussen waren hingegen bei den Eigen-
marken zu verzeichnen.

Der Umsatz beim Frischkdse belief sich auf CHF 57.1 Mil-
lionen. Gegenliber CHF 60.2 Millionen im 1. Halbjahr 2015
entspricht dies einer Einbusse von 5.1 %, was auf primar
preisbedingte Umsatzriickgange beim Mozzarella und auf
das Industriegeschaft zurlickzufiihren ist.

Bei Pulver/Konzentraten resultierte ein Umsatz von
CHF 29.0 Millionen, analog dem 1. Halbjahr 2015.

Bei den Ubrigen Produkten/Dienstleistungen ging der
Umsatz um 1.9% auf CHF 40.2 Millionen zuriick, dies im
Vergleich zu CHF 41.0 Millionen in der Vorjahresperiode.

Umsatz Umsatz  Wachstum
1.HJ2016 1.HJ2015  organisch

Molkereiprodukte

Kase

Frischprodukte

Frischkase

Pulver/Konzentrate

Ubrige Produkte/Dienstleistungen

329.0 333.8 -1.4%
2235 2374 -5.8%
174.4 172.8 0.9%

57.1 60.2 -5.1%
29.0 29.0 0.0%
40.2 41.0 -1.9%

Gesamt Schweiz

853.2 874.2 -2.4%




Umsatzentwicklung Americas
Die Division Americas umfasst die Markte USA, Kanada, Chile,
Spanien, Frankreich und Tunesien.

Der Umsatz in dieser Division stieg in den ersten sechs
Monaten 2016 von CHF 387.3 Millionen auf CHF 416.4 Mil-
lionen. Das ist eine Steigerung von 7.5 %.

Organisch, das heisst unter Ausschluss der Wahrungs- und
Akquisitionseffekte, resultierte im Vergleich mit der Vorjah-
resperiode ein Wachstum von 1.8 %, das unter den Erwartun-
gen von Emmi liegt. Dies ist in erster Linie auf die tiefen Milch-
preise in den USA sowie die anspruchsvolle wirtschaftliche
Situation in Chile und Spanien zuriickzufiihren. Sehr positiv
entwickelte sich hingegen das Geschaft in Tunesien. Der
Anteil der Division Americas am Gesamtumsatz betragt 26 %.

Der Nettoumsatz beim Kdse stieg im ersten Halbjahr 2016
auf CHF 163.9 Millionen, gegentiber CHF 151.9 Millionen in
der Vorjahresperiode. Dies entspricht einem Zuwachs von
7.9%. Die positive Entwicklung ist zurlickzufiihren auf das
Wachstum in den USA, das im Bereich Ziegenkase besonders
hoch war, wahrend die lokal hergestellten Kuhmilchkdse auf-
grund der erwdhnten tiefen Milchpreise weniger als erwartet
an Umsatz zulegten. Die Mengenentwicklung war hingegen
sehr positiv. Erfreulich war auch, dass die Kaltbach-Exporte
in die USA deutlich stiegen und dass Der scharfe Maxx sich
in diesem Markt ebenfalls zu etablieren beginnt. Der positive
Akquisitionseffekt ist auf das Kasegeschaft von J.L. Freeman,
Cowgirl Creamery und SDA Chile zurlickzufiihren. Organisch
war ein Umsatzzuwachs von 1.9% zu verzeichnen.

Americas: Nettoumsatz nach Produktgruppen

Erlauterungen zum Halbjahresergebnis

Die Molkereiprodukte erzielten einen Umsatz von

CHF 122.4 Millionen gegenlber CHF 117.7 Millionen im Vor-
jahr. Dies entspricht einer Verbesserung von 4.0 %, was vor
allem auf den Markt Tunesien zurtickzufiihren ist. Das organi-
sche Wachstum belief sich auf 4.5 %.

Die Frischprodukte wiesen eine Umsatzsteigerung von 17.0 %
auf CHF 100.7 Millionen aus (1. Halbjahr 2015: CHF 86.1 Mil-
lionen). Positive Einflussfaktoren waren das Wachstum bei
Jogurts und Desserts in Tunesien sowie bei Jogurts in Chile.
Eine zuriickhaltende Nachfrage war hingegen bei den Frisch-
produkten in Spanien festzustellen. Organisch stieg der Um-
satzum 2.8%.

Die Umsatze beim Frischkése und bei Pulver/Konzentraten
sind mit CHF 0.4 Millionen, respektive CHF 0.1 Millionen
marginal. Bei den Ubrigen Produkten/Dienstleistungen
resultierte ein Umsatz von CHF 28.9 Millionen gegeniiber
CHF 31.0 Millionen, ein Riickgang von 6.9 %. Organisch sank
der Umsatz um 10.5%.

Umsatz Umsatz Differenz Akquisi- Wahrungs-  Wachstum
in CHF Millionen 1.HJ2016 1.HJ2015 2016/2015 tionseffekt effekt  organisch
Kase 163.9 151.9 79% 33% 27% 19%
Molkereiprodukte 122.4 117.7 4.0% 0.3% -0.8% 4.5%
Frischprodukte 100.7 86.1 17.0% 13.4% 0.8% 2.8%
Frischkase 0.4 - n.a. n.a. n.a. n.a.
Pulver/Konzentrate 0.1 06 -822% 0.3% 04% -829%
Ubrige Produkte/Dienstleistungen 289 310 -69% 12% 24% -10.5%

Gesamt Americas 416.4 387.3 7.5%

4.5% 1.2% 1.8%




Erlduterungen zum Halbjahresergebnis

Umsatzentwicklung Europa
Die Division Europa umfasst die Markte Benelux, Deutsch-
land, Grossbritannien, Italien und Osterreich.

Der Umsatz stieg im 1. Halbjahr 2016 um 10.2%, von

CHF 230.8 Millionen auf CHF 254.4 Millionen. Unter Aus-
schluss der Wahrungs- und Akquisitionseffekte resultierte im
Vergleich mit der Vorjahresperiode ein Wachstum von 1.2 %.
Das liegt in der von Emmi anvisierten Bandbreite und belegt,
dass sich Emmi in der Division Europa auch mit einem starken
Schweizer Franken zu behaupten vermag. Die Akquisitions-
effekte sind auf den Zukauf von Bettinehoeve zuriickzu-
fuhren. Der Anteil der Division Europa am Konzernumsatz
betragt 16 %.

Die Frischprodukte verzeichneten im ersten Halbjahr 2016

Im Bereich Molkereiprodukte verbesserte sich der Umsatz in
den ersten sechs Monaten 2016 um 5.4 %, von CHF 46.7 Mil-
lionen auf CHF 49.2 Millionen. Positiv dazu beigetragen hat
insbesondere die Umsatzentwicklung der Glasernen Molkerei.
Organisch belief sich das Wachstum auf 0.5 %.

Der Umsatz beim Frischkase stieg um 52.7 %, von CHF 21.3
Millionen auf CHF 32.5 Millionen. Die Beteiligung an Bettine-
hoeve wirkte sich umsatzstitzend aus, wahrend das tiefe
Preisniveau in Italien und geringere Verkaufe in Holland
(AVH dairy) zu Einbussen fiihrten. Organisch verzeichnete
das Segment daher einen Riickgang von 17.0%.

In den kleineren Produktsegmenten der Division Europa
erzielten Pulver/Konzentrate einen Umsatz von CHF 7.2 Mil-
lionen und Ubrige Produkte/Dienstleistungen einen solchen

ein Umsatzwachstum von 4.4% auf CHF 106.7 Millionen (Vor- von CHF 2.7 Millionen.
jahr: CHF 102.1 Millionen). Positiv entwickelt hat sich dabei
erneut Caffé Latte. Auch das Dessertgeschaft aus Italien legte

zu. Organisch resultierte ein Wachstum von 3.0 %.

Der Umsatz beim Kése stieg um 6.4 % auf CHF 56.1 Millionen
(Vorjahr: CHF 52.7 Millionen). Der Grund dafiir waren héhere
Umsatze bei Spezialitatenkdse wie Kaltbach oder Der scharfe
Maxx. Die Verkaufe beim AOP-Kase waren hingegen riick-
laufig, besonders beim Emmentaler AOP. Der organische Um-
satzzuwachs war 3.1%.

Europa: Nettoumsatz nach Produktgruppen

Umsatz Umsatz Differenz Akquisi- Wahrungs-  Wachstum
in CHF Millionen 1.HJ2016 1.HJ2015 2016/2015 tionseffekt effekt  organisch
Frischprodukte 106.7 102.1 44% - 14% 3.0%
Kase 56.1 52.7 6.4% - 33% 31%
Molkereiprodukte 49.2 46.7 5.4% 13% 3.6% 0.5%
Frischkase 325 213 52.7% 64.5% 52% -17.0%
Pulver/Konzentrate 7.2 5.4 32.6% - 4.5% 28.1%
Ubrige Produkte/Dienstleistungen 2.7 2.6 4.9% 0.3% 3.6% 1.0%

Gesamt Europa 254.4 230.8 10.2% 6.2% 2.8% 12%




Umsatzentwicklung Global Trade

Die Division Global Trade beinhaltet Direktverkaufe aus der
Schweiz an Kunden in internationalen Markten. Es handelt
sich dabei insbesondere um Lander, in denen Emmi keine
eigenen Gesellschaften hat. Dazu gehéren die asiatischen,
osteuropaischen und lateinamerikanischen Markte (mit Aus-
nahme von Chile). Der Anteil der Division Global Trade am
Konzernumsatz betragt 4 %.

Der Umsatz in diesem Geschaftsbereich blieb im ersten Halb-
jahr 2016 praktisch stabil. Er verdnderte sich von CHF 70.6 Mil-
lionen auf CHF 70.1 Millionen, ein Riickgang von 0.7 %. Or-
ganisch, bedingt durch die Akquisition des Kasegeschafts von
J.L. Freeman, resultierte ein Wachstum 0.7 %.

Die Einbussen sind primar durch das Segment Kase bedingt.
Der Zuwachs im Bereich Pulver/Konzentrate ist auf das
hohere Milchaufkommen und die damit verbundenen Milch-
pulverentlastungsexporte zurlickzufiihren, derjenige bei

den Molkereiprodukten auf zusatzliche Butterexporte und

hohere Verkaufe in Asien.

Global Trade: Nettoumsatz nach Produktgruppen

Erlauterungen zum Halbjahresergebnis

11

Umsatz Umsatz Differenz Akquisi- Wahrungs-  Wachstum
in CHF Millionen 1.HJ2016 1.HJ2015 2016/2015 tionseffekt effekt  organisch
Frischprodukte 231 233 -1.0% - - -1.0%
Kase 21.9 243 -9.7% -4.1% - -5.6%
Pulver/Konzentrate 10.3 9.9 41% - — 41%
Molkereiprodukte 9.6 6.0 613% - - 613%
Frischkase 0.1 03 -79.7% - - -797%
Ubrige Produkte/Dienstleistungen 5.1 6.8 -248% - - -2438%
Gesamt Global Trade 70.1 70.6 -0.7% -1.4% - 0.7%




Erlduterungen zum Halbjahresergebnis

Bruttogewinn

Der Bruttogewinn betragt CHF 577.2 Millionen und stieg in
der Berichtsperiode gegentiber dem Vorjahr um CHF 37.7 Mil-
lionen (Vorjahr: CHF 539.5 Millionen). Der Bruttogewinn
wuchs mit 7.0 % deutlich starker als der Umsatz, der um 2.0%
zunahm. Die Bruttogewinnmarge stieg von 34.5% auf 36.2 %.
Alle Divisionen leisteten hierzu einen positiven Beitrag. Er-
reicht werden konnte die Margenverbesserung insbesondere
dank der starkeren Fokussierung auf Markenkonzepte. Aber
auch die weiterhin erfolgreiche Umsetzung von Rationali-
sierungs- und Produktivitdtssteigerungsmassnahmen trug
dazu bei, genauso wie die im Vorjahr durchgesetzten Preiser-
héhungen im Ausland und tiefere Beschaffungskosten fiir
milchfremde Rohstoffe und Produkte im In- und Ausland.

Sondereffekte im Halbjahresabschluss 2016

In der Berichtsperiode und in der Vorjahresperiode waren
keine wesentlichen Sondereffekte zu verzeichnen. Deshalb
verzichtet Emmi auf den Ausweis bereinigter Ergebnisse.

Betriebsergebnis

Der Betriebsaufwand stieg im Vorjahresvergleich um

CHF 26.7 Millionen auf CHF 426.5 Millionen (Vorjahr:

CHF 399.8 Millionen). Wesentlich dazu beigetragen haben
die neu akquirierten Gesellschaften und die im Vorjahresver-
gleich gegentiber dem Schweizer Franken starkeren US-Dollar
und Euro. Dass der Betriebsaufwand auch im Verhaltnis zum
Umsatz anstieg, lag vor allem daran, dass sich der Betriebs-
aufwand in der Schweiz nicht linear zur Umsatzentwicklung
reduzierte. Dadurch verringerte sich der gegentiber dem Vor-
jahr auf Stufe Bruttogewinn erzielte Margenzuwachs.

Im ersten Semester 2016 erhohte sich der Personalaufwand
um CHF 10.0 Millionen auf CHF 211.7 Millionen (Vorjahr:

CHF 201.7 Millionen). Da die Zunahme von 4.9% im Vergleich
zur Umsatzentwicklung tiberproportional war, erhohte sich
der Personalaufwand im Verhaltnis zum Umsatz von 12.9% in
der Vorjahrperiode auf 13.3 % in der Berichtsperiode. Dies ist
insbesondere eine Folge der Akquisitionen und des bewussten
Entscheids, trotz Frankenstarke auf Stellenverlagerungen ins
Ausland und arbeitszeitliche Massnahmen zu verzichten.

Der sonstige Betriebsaufwand betrug in der Berichtsperiode
CHF 214.9 Millionen (Vorjahr: CHF 198.1 Millionen) und stieg
somit absolut und im Verhaltnis zum Umsatz gegentiiber

der Vorjahresperiode an. Ein wesentlicher Teil der Zunah-

me ist auf die getatigten Akquisitionen zurlickzufiihren. Die
Marketing- und Verkaufsaufwendungen beliefen sich auf
CHF 62.5 Millionen, gegenliber CHF 59.8 Millionen im Vorjahr.

Der Anstieg der tibrigen Positionen des sonstigen Betriebs-
aufwands im Verhaltnis zum Umsatz beruht vor allem auf der
Tatsache, dass sich der Betriebsaufwand in der Schweiz nicht
linear zur Umsatzentwicklung reduzierte. Zudem erhéhten
sich im Vorjahresvergleich die IT-Aufwendungen aufgrund der
SAP-Einfiihrung in der Schweiz.

Die anderen betrieblichen Ertriage erhéhten sich gegentiber
dem Vorjahr um CHF 0.4 Millionen auf CHF 2.6 Millionen (Vor-
jahr: CHF 2.2 Millionen).

Als Folge dieser Entwicklung verbesserte sich das Betriebs-
ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) in
der Berichtsperiode um CHF 11.3 Millionen auf CHF 153.3 Mil-
lionen, dies gegeniiber CHF 142.0 Millionen im Vorjahr. Die
EBITDA-Marge erhohte sich daher von 9.1% auf 9.6 %.

Die Abschreibungen auf Sachanlagen erh6hten sich von

CHF 45.8 Millionen im Vorjahr auf CHF 46.4 Millionen in der
Berichtsperiode und blieben somit im Verhaltnis zum Umsatz
konstant. Die Zunahme der Amortisationen auf immateri-
ellen Anlagen um CHF 2.6 Millionen auf CHF 14.6 Millionen
(Vorjahr: CHF 12.0 Millionen) erklart sich durch zusatzliche
Goodwill-Abschreibungen als Folge der getatigten Akquisitio-
nen und aufgrund der SAP-Einfiihrung in der Schweiz.

Das Betriebsergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) betrug
in der Berichtsperiode CHF 92.5 Millionen. Das Vorjahres-EBIT
von CHF 84.4 Millionen wurde damit um CHF 8.1 Millionen
Ubertroffen. Die EBIT-Marge erhohte sich folglich von 5.4%
auf5.8%.

Finanzergebnis und Ertragssteuern

Der Nettofinanzaufwand reduzierte sich gegeniiber dem
Vorjahr um CHF 8.9 Millionen auf CHF 7.7 Millionen. Diese
Entwicklung erklart sich durch die im Vorjahr aufgrund
der Frankenstarke erlittenen Wahrungsverluste. Die Zins-
aufwendungen blieben konstant.

Die Ertragssteuern erhohten sich in der Berichtsperiode um
CHF 2.3 Millionen auf CHF 16.1 Millionen. Die erwartete
Steuerquote reduzierte sich hingegen von 20.1% auf 18.5 %.
Die Reduktion der Steuerquote ist vor allem auf vorteilhaf-
tere Strukturen zurtickzufihren.



Reingewinn

Der Unternehmensgewinn einschliesslich Minderheitsanteile
betrug CHF 70.9 Millionen und stieg gegeniiber dem Vorjahr
(CHF 54.9 Millionen) um CHF 16.0 Millionen an. Nach Abzug
der Minderheitsanteile, die sich gegentiber der Vorjahres-
periode um CHF 1.4 Millionen erhohten, resultierte ein Rein-
gewinn von CHF 60.8 Millionen, gegeniiber CHF 46.2 Mil-
lionen in der Vorjahresperiode. Dies entspricht einer Zunahme
von 31.6%. Die Reingewinnmarge konnte dadurch auf 3.8%
gesteigert werden (Vorjahr: 3.0 %). Der Reingewinn pro Aktie
betragt CHF 11.36, gegeniiber CHF 8.63 in der Vorjahres-
periode.

Vermogenslage, Finanzierung und Geldfluss

Die Bilanzsumme reduzierte sich gegeniiber dem Stand per
31. Dezember 2015 um CHF 9.0 Millionen und blieb somit
praktisch konstant. Im Wesentlichen wurde der tiefere Be-
stand an Flussigen Mitteln durch die akquisitionsbedingten
hoéheren Immateriellen Anlagen kompensiert. Das operative
Nettoumlaufvermdgen betrug CHF 488.9 Millionen und stieg
damit im Vergleich zu Ende 2015 um CHF 44.7 Millionen an.
Im Vergleich zum 30. Juni 2015 war der Anstieg CHF 24.0 Milli-
onen, unter anderem als Folge der seither getatigten Akquisi-
tionen. Auf der Finanzierungsseite erklaren sich die signifi-
kanten Verschiebungen zwischen kurz- und langfristigem
Fremdkapital insbesondere durch die Reklassifizierung einer
Anleihensobligation tiber CHF 250 Millionen, die am 30. Juni
2017 fallig wird. Als Konsequenz der erfolgten Eigenfinan-
zierung stieg die Eigenkapitalquote auf 55.7 % an, gegeniiber
54.6 % per 31. Dezember 2015. Die Nettoverschuldung erhoh-
te sich von CHF 111.6 Millionen per 31. Dezember 2015 auf
CHF 150.1 Millionen per 30. Juni 2016, was vor allem auf die
Abnahme der Flissigen Mittel zuriickzufuhren ist.

Der Geldzufluss aus der Betriebstatigkeit betrug

CHF 93.9 Millionen und lag damit tiber dem Vorjahresbetrag
von CHF 89.0 Millionen. Die Zunahme erklart sich haupt-
sachlich durch den verbesserten EBITDA. Die Entwicklung
des operativen Nettoumlaufvermégens hatte im Vorjahres-
vergleich hingegen einen leicht negativen Einfluss, haupt-
sachlich, weil die Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen seit dem 31. Dezember 2015 weniger stark als in der
Vorjahresperiode reduziert werden konnten. Zudem gingen
auch die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
weniger stark als in der Vorjahresperiode zurlick, was den
Geldfluss stiitzte. Die anderen Positionen entwickelten sich
zwar unterschiedlich, aber mit sich gegenseitig kompen-
sierenden Effekten. Der Geldabfluss aus der Investitions-
tatigkeit fiel mit CHF 98.1 Millionen deutlich héher aus als in
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der Vorjahresperiode (Geldabfluss von CHF 60.1 Millionen).
Dies ist in erster Linie auf die Akquisitionstatigkeit zuriick-
zufiihren. Hierfiir flossen in den ersten sechs Monaten 2016
CHF 63.3 Millionen ab, dies gegeniiber CHF 23.7 Millionen in
der Vorjahresperiode. Die Investitionen ins Sachanlagever-
mogen betrugen netto CHF 34.0 Millionen und lagen damit
CHF 9.8 Millionen héher als im Vorjahr. Durch die Riickzah-
lung von Darlehen flossen zudem in der Berichtsperiode
CHF 3.0 Millionen zu, wahrend im Vorjahr Darlehen gewahrt
wurden. Der Geldabfluss aus der Finanzierungstatigkeit
betrug im ersten Halbjahr CHF 32.8 Millionen (Vorjahr:

CHF 47.9 Millionen), wovon CHF 32.2 Millionen Dividenden-
auszahlungen waren. Als Konsequenz nahm der Bestand

an Flissigen Mitteln gegeniiber Ende 2015 um insgesamt
CHF 37.2 Millionen ab.

Ausblick Gesamtjahr 2016

Emmi geht davon aus, dass sich die wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen im zweiten Halbjahr nicht wesentlich verandern
werden. Das wettbewerbsintensive und volatile Umfeld und
die tiefen Milchpreise werden auch im zweiten Halbjahr vor-
herrschen. Neue bedeutsame makrodkonomische Unsicher-
heiten sind jingst hinzugekommen. So kénnen zum Beispiel
die Auswirkungen des Brexit-Votums in Grossbritannien noch
nicht umfassend beurteilt werden.

Die Umsatzentwicklung im Jahr 2016 bleibt stark durch die
anspruchsvolle Situation auf dem Heimmarkt gepragt, wo
Importdruck und Einkaufstourismus anhalten. Dennoch sind
wir zuversichtlich, in der Schweiz und in Europa die kommu-
nizierten Ziele erreichen zu kdnnen. In der Division Americas
zeichnet es sich hingegen ab, dass das angestrebte organi-
sche Wachstum von 5% bis 7% in diesem Jahr zu ambitios ist.
Griinde dafiir sind die tiefen Milchpreise in den USA sowie
die wirtschaftlich schwierigen Rahmenbedingungen in Chile
und Spanien.

Auf Konzernstufe geht Emmi jedoch davon aus, dass sie beim
Umsatz und bei den Ertragen auf Zielkurs ist.



Konsolidierter Zwischenabschluss Emmi Gruppe

Konsolidierte Erfolgsrechnung

in TCHF

1. Halbjahr 2016 %  1.Halbjahr 2015 %
Umsatz aus Verkdufen von Produkten 1582377 1549713
Umsatz aus Dienstleistungen 11731 13257
Nettoumsatz 1594108 100.0 1562970 100.0
Bestandesveranderungen Halb- und Fertigfabrikate 4253 0.3 24 847 16
Warenaufwand und Fremdleistungen -1021 134 64.1 -1048 273 67.1
Bruttogewinn 577 227 36.2 539 544 34.5
Andere betriebliche Ertriage 2613 0.2 2173 0.1
Personalaufwand -211 666 133 -201 683 129
Sonstiger Betriebsaufwand -214 855 13.5 -198 077 12.6
Total Betriebsaufwand -426 521 26.8 -399 760 25.5
Betriebsergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 153 319 9.6 141957 9.1
Abschreibungen auf Sachanlagen -46 442 2.9 -45 846 2.9
Amortisationen auf immateriellen Anlagen -14571 0.9 -12 009 0.8
Auflésung Badwill 155 = 315 -
Betriebsergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 92461 5.8 84417 5.4
Anteil am Ergebnis von assoziierten Gesellschaften
und Gemeinschaftsorganisationen 2267 829
Finanzergebnis -7717 -16 600
Ergebnis vor Steuern (EBT) 87011 5.5 68 646 4.4
Ertragssteuern -16 096 -13778
Unternehmensgewinn inkl. Minderheitsanteile 70915 4.4 54 868 3.5
Minderheitsanteile -10123 -8 690
Reingewinn 60 792 3.8 46178 3.0

Reingewinn pro Aktie (verwéssert/unverwissert in CHF) 11.36 8.63




Konsolidierte Bilanz

Konsolidierter Zwischenabschluss Emmi Gruppe

in TCHF

Aktiven 30.06.2016 % 31.12.2015 %
Flissige Mittel 351615 388822
Wertschriften 3713 2236
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 348 498 387199

Sonstige Forderungen 39 202 31962

Vorrate 403 487 367 202

Aktive Rechnungsabgrenzungen 26 634 28634
Umlaufvermégen 1173149 46.1 1206055 473
Beteiligungen an assoziierten Gesellschaften

und Gemeinschaftsorganisationen 27484 24785
Darlehen und sonstige Forderungen 60182 64 812
Wertschriften 1539 1543

Aktiven aus Arbeitgeberbeitragsreserven 2048 2045

Aktive latente Ertragssteuern 10817 9969

Total Finanzanlagen 102 070 103154

Aktive Rechnungsabgrenzungen 6636 7071
Sachanlagen 907 822 909 024
Immaterielle Anlagen 352615 325967
Anlagevermdgen 1369143 53.9 1345216 52.7
Total Aktiven 2542292 100.0 2551271 100.0
Passiven

Bankschulden 38 200 39 640
Leasingverbindlichkeiten 2645 2851
Darlehen 172 4092
Anleihensobligationen 250 000 -
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 263 104 310204

Sonstige Verbindlichkeiten 36 852 16 548

Passive Rechnungsabgrenzungen 161307 162911
Rickstellungen 2620 4980
Kurzfristiges Fremdkapital 754 900 29.7 541226 21.2
Bankschulden 15 062 12808
Leasingverbindlichkeiten 2747 2189
Darlehen 57 546 56 213
Anleihensobligationen 200 000 450 000

Passive Rechnungsabgrenzungen 5140 4887
Rickstellungen 91 467 90221
Langfristiges Fremdkapital 371962 14.6 616 318 24.2
Fremdkapital 1126 862 44.3 1157544 45.4
Aktienkapital 53 498 53498
Kapitalreserven 76 451 102 665
Gewinnreserven 1108 635 1051605
Eigenkapital exkl. Minderheitsanteile 1238584 48.7 1207 768 47.3
Minderheitsanteile 176 846 7.0 185959 7.3
Eigenkapital inkl. Minderheitsanteile 1415430 55.7 1393727 54.6
Total Passiven 2542292 100.0 2551271  100.0
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Konsolidierte Geldflussrechnung

in TCHF

1. Halbjahr 2016

1. Halbjahr 2015

Unternehmensgewinn inkl. Minderheitsanteile 70915 54 868
Nettozinsaufwand 6 070 6 037
Ertragssteuern 16 097 13778
Gewinn aus Verkauf von Anlagevermdogen -171 -306
Abschreibungen und Amortisationen planmassig 60 240 56 925
Abschreibungen und Amortisationen ausserplanmdssig 773 930
Auflosung Badwill -155 -315
Veranderung Riickstellungen 2922 -3165
Anteil am Ergebnis von assoziierten Gesellschaften und Gemeinschaftsorganisationen -2 267 -829
Andere nicht liquiditatswirksame Positionen -927 8775
Geldfluss vor Verdnderung Nettoumlaufvermégen, Zinsen und Steuern 153 497 136 698
Veranderung Vorrate -33 648 -34714
Veranderung Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 44 694 62 048
Veranderung sonstige Forderungen und aktive Abgrenzungen -1612 -17 373
Veranderung Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -54 060 -66 061
Veranderung sonstige Verbindlichkeiten und passive Abgrenzungen 15767 38727
Bezahlte Zinsen -7421 -7776
Bezahlte Steuern -23 339 -22525
Geldfluss aus Betriebstatigkeit 93 878 89024
Investitionen in Sachanlagen -34 489 -25553
Devestitionen von Sachanlagen 451 1272
Investitionen in Wertschriften = -2942
Verkauf von Wertschriften 569 3460
Investitionen in immaterielle Anlagen -5 166 -8222
Verkauf von assoziierten Gesellschaften = 488
Erwerb von Beteiligungen an vollkonsolidierten Gesellschaften -63 327 -24229
Riickzahlung/Gewahrung von Aktivdarlehen 3032 -5294
Erhaltene Dividenden = 53
Erhaltene Zinsen 854 863
Geldfluss aus Investitionstatigkeit -98 076 -60 104
Veranderung sonstige kurzfristige Finanzverbindlichkeiten -5 465 -29795
Veranderung sonstige langfristige Finanzverbindlichkeiten 4956 -187
Anteil Minderheiten an Kapitalerhéhung einer Gruppengesellschaft - 6350
Dividendenzahlungen an Aktionare -26 214 -20 329
Dividendenzahlungen an Minderheiten -6 033 -3947
Geldfluss aus Finanzierungstatigkeit -32756 -47 908
Einfluss aus Wahrungsumrechnung -253 -9758
Nettoveridnderung der Fliissigen Mittel -37 207 -28 746
Fliissige Mittel zu Beginn der Berichtsperiode 388 822 310307
Fliissige Mittel am Ende der Berichtsperiode 351615 281561
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Konsolidierter Eigenkapitalnachweis

in TCHF
Kapital- Kumulierte Total Total exkl. Total inkl.
reserven Einbehaltene ~ Wahrungs- Gewinn- Minder- Minder- Minder-
Aktienkapital (Agio) Gewinne  differenzen reserven heitsanteile  heitsanteile heitsanteile
Eigenkapital per 1. Januar 2015 53498 122994 999773 -37906 961867 1138359 174446 1312 805
Veranderung Besitzverhaltnisse einer
Gruppengesellschaft - - -469 - -469 -469 7037 6568
Unternehmensgewinn - - 46178 - 46178 46178 8690 54 868
Wahrungsdifferenzen - - -  -46973 -46973 -46973 <7757 -54730
Dividenden - -20329 - - - -20329 -3947 -24 276
Eigenkapital per 30. Juni 2015 53498 102665 1045482 -84879 960603 1116766 178469 1295 235
Eigenkapital per 1. Januar 2016 53498 102665 1119267 -67662 1051605 1207768 185959 1393 727
Veranderung Konsolidierungskreis - - - - - = 1975 1975
Ubernahme Minderheitsanteile - - - - - - -13303 -13 303
Unternehmensgewinn - - 60792 - 60792 60 792 10123 70915
Wahrungsdifferenzen - - - -3762 -3762 -3762 -1875 -5 637
Dividenden - -26214 - - -  -26214 -6 033 -32 247
Eigenkapital per 30. Juni 2016 53498 76451 1180059 -71424 1108635 1238584 176846 1415430
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Konsolidierter Zwischenabschluss Emmi Gruppe

Segmentberichterstattung

in TCHF

Schweiz Americas
Nach Produktgruppen sowie nach Divisionen 1. Halbjahr 2016 1. Halbjahr 2015 1. Halbjahr 2016 1. Halbjahr 2015
Molkereiprodukte 328 966 333743 122 403 117 707
In % des Nettoumsatzes 38.6 38.2 29.4 304
Frischprodukte 174 366 172 808 100 684 86 089
In % des Nettoumsatzes 204 19.8 24.2 22.2
Kase 223 554 237 444 163 908 151931
In % des Nettoumsatzes 26.2 271 39.4 39.2
Frischkdse 57 091 60173 391 -
In % des Nettoumsatzes 6.7 6.9 0.1 -
Pulver/Konzentrate 29030 29 044 110 617
In % des Nettoumsatzes 3.4 3.3 - 0.2
Ubrige Produkte und Dienstleistungen 40 240 41010 28 858 30985
In % des Nettoumsatzes 4.7 4.7 6.9 8.0
Nettoumsatz 853 247 874222 416 354 387 329
In % vom Konzern 53.5 55.9 26.1 24.8
Nach Landergruppen 1. Halbjahr 2016 Anteil in % 1. Halbjahr 2015 Anteil in %
Schweiz 853 247 53.5 874222 55.9
Europa ohne Schweiz 436 228 27.4 405735 26.0
Nord- und Stidamerika 211624 13.3 198 395 12.7
Afrika 74 536 4.7 67772 4.3
Asien/Pazifik 18473 1.1 16 846 11
Total 1594108 100.0 1562970 100.0

Emmi verzichtet auf den Ausweis von Segmentergebnissen, weil dies im In- und Ausland wesentliche Wettbewerbsnachteile gegeniiber Kunden,
nicht-kotierten wie auch grosseren kotierten Konkurrenten mit sich bringen wiirde.
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Europa Global Trade Konzern

1. Halbjahr 2016 1. Halbjahr 2015 1. Halbjahr 2016 1. Halbjahr 2015 1. Halbjahr 2016 1. Halbjahr 2015
49 225 46 701 9608 5957 510 202 504 108
19.3 20.2 13.7 8.4 32.0 32.3
106 645 102 104 23073 23311 404 768 384 312
41.9 44.2 329 33.0 254 24.6
56121 52742 21924 24288 465 507 466 405
221 229 31.3 34.4 29.2 29.8
32512 21287 64 316 90 058 81776
12.8 9.2 0.1 0.5 5.7 5.2

7 185 5417 10 341 9936 46 666 45014
2.8 2.4 14.7 14.1 29 29
2708 2581 5101 6779 76 907 81 355
1.1 1.1 7.3 9.6 4.8 5.2

254 396 230832 70111 70587 1594108 1562970
16.0 14.8 4.4 4.5 100.0 100.0
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Konsolidierter Zwischenabschluss Emmi Gruppe

Anhang zum Halbjahresabschluss

Konsolidierungsgrundsatze

Grundlagen der Rechnungslegung

Der vorliegende konsolidierte Zwischenabschluss umfasst

die nicht gepriiften Halbjahresabschliisse der Emmi AG und
ihrer Tochtergesellschaften fiir die am 30. Juni 2016 beendete
Berichtsperiode. Der konsolidierte Zwischenabschluss 2016
wurde in Ubereinstimmung mit Swiss GAAP FER 31 «Ergan-
zende Fachempfehlungen fiir kotierte Unternehmen» und
den in der konsolidierten Jahresrechnung 2015 beschriebenen
Konsolidierungs- und Bewertungsgrundsatzen erstellt. Die
Emmi Gruppe hat erstmals die Neuregelung zur Umsatzerfas-
sung (Anderung des Swiss GAAP FER Rahmenkonzepts, FER

3 und FER 6), die per 1. Januar 2016 in Kraft getreten ist, an-
gewendet. Diese Anderungen hatten jedoch keinen Einfluss
auf den Ausweis in der Bilanz und in der Erfolgsrechnung der
Emmi Gruppe.

Die Ertragssteuern werden basierend auf einer Schatzung
des fiir das Gesamtjahr 2016 erwarteten Ertragssteuersatzes
berechnet. Der konsolidierte Halbjahresabschluss sollte

in Verbindung mit der fiir das am 31. Dezember 2015 been-
dete Geschaftsjahr erstellten konsolidierten Jahresrechnung
gelesen werden, da er eine Aktualisierung des letzten voll-
standigen Abschlusses darstellt und entsprechend nicht alle
Informationen und Offenlegungen, wie sie in der jahrlichen
Konzernrechnung verlangt werden, beinhaltet.

Der konsolidierte Halbjahresabschluss wird in Schweizer
Franken (CHF) dargestellt. Soweit nichts anderes vermerkt
ist, werden alle Betrage in tausend Schweizer Franken (TCHF)
angegeben.

Der konsolidierte Zwischenabschluss wurde vom Verwal-
tungsrat am 22. August 2016 genehmigt.

Veranderungen im Konsolidierungskreis

oder Kapitalanteil

Glaserne Molkerei Gruppe

Am 20. Januar 2016 hat Emmi ihre Beteiligung an der Glaserne
Molkerei Gruppe von 76 % auf 100 % erhht und diese Gruppe
somit vollstandig ibernommen.

Bettinehoeve Gruppe & Goat Milk Powder

Am 2. Februar 2016 hat Emmi eine Beteiligung von 60% an
der Bettinehoeve Gruppe mit Sitz in Etten-Leur, Niederlande,
erworben. Bettinehoeve beschaftigt rund 115 Mitarbeitende
und erwirtschaftet einen Jahresumsatz von rund EUR 40 Mil-
lionen. Im Zusammenhang mit dieser Transaktion hat die
Emmi Gruppengesellschaft AVH dairy trade B.V. ihre Beteili-
gung an Goat Milk Powder B.V. von 50 % auf 60 % erhoht und
somit die Kontrolle liber diese Gesellschaft libernommen.

Surlat Gruppe

Die Emmi Gruppengesellschaft Kaiku Corporacién Alimentaria
erhohte am 19. Mai 2016 ihre Beteiligung an der chilenischen
Surlat Gruppe von 60% auf 100 %. Im August 2016 kénnen
sich jedoch noch lokale Milchlieferanten und ein Logistik-
unternehmen an der Surlat Gruppe beteiligen, sodass sich die
Beteiligung von Kaiku Corporacién Alimentaria noch leicht
andern wird. Im Zusammenhang mit dieser Transaktion wird
neu auch die Beteiligung an SDA Chile, S.A. vollkonsolidiert.

Cowgirl Creamery Corporation & Tomales Bay Foods

Emmi hat am 31. Mai 2016 das Kaseunternehmen Cowgirl
Creamery Corporation und die dazugehorende Tomales Bay
Foods, Inc. mit Sitz in Petaluma, Kalifornien, USA vollstandig
tibernommen. Tomales Bay Foods und Cowgirl Creamery be-
schaftigen 95 Mitarbeitende und erzielen einen Jahresumsatz
von gut USD 20 Millionen.

Verdnderungen im Geschiftsjahr 2015
Wir verweisen auf die Konzernrechnung 2015 fiir die Verande-
rungen im Konsolidierungskreis des Geschaftsjahres 2015.



Eventualverbindlichkeiten

Emmi istim Rahmen der normalen Geschaftstatigkeit in
Rechtsstreitigkeiten involviert. Obwohl der Ausgang der
Rechtsfalle zum heutigen Zeitpunkt nicht abschliessend vo-
rausgesagt werden kann, geht Emmi davon aus, dass keine
dieser Rechtsstreitigkeiten wesentliche negative Auswir-
kungen auf die Geschaftstatigkeit beziehungsweise auf die
Finanzlage hat. Erwartete Zahlungsausgange sind entspre-
chend zuriickgestellt.

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Die Emmi AG hat am 15. Juli 2016 einen Vertrag fiir die voll-
standige Ubernahme der Mittelland Molkerei AG (bisheriger
Anteil: 60 %) unterzeichnet. Uber den Kaufpreis wurde Still-
schweigen vereinbart. Er wird — neben einem Baranteil — mit
Namenaktien der Emmi AG im Umfang von CHF 34 Millionen
abgegolten, die aus dem Bestand des Hauptaktionars von
Emmi, der Genossenschaft Zentralschweizer Milchproduzen-
ten, stammen.

Nach dem Bilanzstichtag und bis zur Verabschiedung des
konsolidierten Zwischenabschlusses durch den Verwaltungs-
ratam 22. August 2016 sind keine anderen wesentlichen
Ereignisse eingetreten, welche die Aussagefahigkeit der Halb-
jahresrechnung 2016 beeintrachtigen konnten.

Wahrungsumrechnungskurse in CHF

1. Halbjahr Durchschnittskurse Endkurse
2016 2015 30.06.2016 31.12.2015
1EUR 1.10 1.06 1.09 1.08
1GBP 1.41 144 1.31 1.47
1USD 0.98 0.95 0.98 0.99
1CAD 0.74 0.77 0.76 0.72
1TND 0.48 0.49 0.45 0.49

100 CLP 0.14 0.15 0.15 0.14

Konsolidierter Zwischenabschluss Emmi Gruppe
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Geografische Prasenz

USA: Monroe
Emmi Roth USA

USA: Arcata
Cypress Grove Chevre

USA: Sebastopol

Redwood Hill Farm & Creamery USA: Platteville

Emmi Roth USA

USA: Petaluma
Cowgirl Creamery

Frankreich: Avignon
Emmi Ambrosi

Chile: Pitrufquén
Surlat Industrial (Kaiku)

Chi'le: Loncoghe Spanien: Pamplona
Chilesur (Kaiku) Lacteos de Navarra

I Produktion und Vertrieb
[ Vertriebsgesellschaft



Niederlande: Bergen
AVH dairy trade

Niederlande:
Etten-Leur
Bettinehoeve

Deutschland: Dechow
Glaserne Molkerei

Deutschland: Miinchehofe
Glaserne Molkerei

Osterreich: Nuiziders

Italien: Rancio Valcuvia
A-27

Italien: Gattico

Italien: Pero
Rachelli

Tunesien: Mahdia
Centrale Laitiere

Das Unternehmen Emmi
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Wichtigste Produktionsstatten
in der Schweiz

Bever
Produktion Kase, Molkerei- und Frischprodukte

Bischofszell
Produktion Bio-Molkerei- und Frischprodukte

Dagmersellen
Produktion Milchpulver und Frischkase

Emmen
Entwicklung und Produktion Frischprodukte,
Produktion und Affinage Kase

Frenkendorf
Produktion Kase, Molkerei- und Frischprodukte

Hatswil
Produktion und Affinage Kase

Kaltbach
Produktion und Affinage Kase

Kirchberg
Konfektionierung Kase, Export

Landquart
Produktion und Affinage Kase

Moudon
Affinage Le Gruyere AOP

Langnau
Produktion Schmelzkase und Fondue

Ostermundigen
Produktion Frischprodukte und Glace

Saignelégier
Produktion Téte de Moine AOP

Suhr
Produktion Molkereiprodukte
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