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Unilever profitiert weiterhin von den Emerging Markets

Der niederléndisch-britische Konsumgiterkonzern Unilever produziert abgepack-
te Lebensmittel und Getréinke sowie Artikel fir den taglichen Bedarf. Zu den wich-
tigsten Produkten zdhlen Lipton-Tee, Knorr-Suppen, Omo Waschmittel sowie Slim
Fast Digtprodukte.

Lebensmittel, Getrénke und Tabak
+ Rasche Anpassung an die Konsumentenbedirfnisse.
o Entspannung bei den Rohstoffkosten.

Unilever:

+ Die Umsatzzahlen von Unilever lagen deutlich Gber den Analystenschétzun-
gen. So stieg das organische Umsatzwachstum um 8,5 % und bei der Absatz-
menge konnte sogar eine Steigerung um 3,5 % erzielt werden.

+ Einen wesentlichen Beitrag zum Erfolg lieferten die Sparten ,Home Care
(+10 %) und ,Personal Care” (+10 %).

+ Uber den UnternehmensErwartungen lag auch das Umsatzwachstum
(+11,9 %) in den Emerging Markets. Ein gutes Zeichen, da bereits mehr als
56 % der Umsatze in diesen Landern erwirtschaftet werden.

- Negatives Mengenwachstum in Nordamerika (15 % der Umsétze werden in
NA erwirtschaftet).

- Die Rohstoff-Kostenbelastung hat sich im Laufe des ersten Quartals verschlech-
tert. Das Management zeigt sich allerdings zuversichtlich, die steigenden
Kosten mit Hilfe von Preiserhdhungen, besserer Produktmix, Kosteneinsparun-
gen und Akquisitionssynergien ausgleichen zu kénnen. Die Rohstoffkosten-In-
flation fir 2012 wird aller Voraussicht Gber den veranschlagten finf Prozent
liegen. Dies bezieht sich in erster Linie auf hohere Preise fir Pflanzendle und
erddlbezogene Kosten.

Fazit: Auch wenn die Zahlen fir das erste Quartal vorerst noch keine Verlang-
samung des Geschdftes erkennen lassen, bleibt die Geschéftsleitung hinsichtlich
des weiteren Geschaftsverlaufes vorsichtig optimistisch. Die schwierigen konjunk-
turellen Rahmenbedingungen vor allem in den entwickelten Absatzmérkten wer-
den weiterhin als Belastung gesehen. Der Vorteil von Unilever besteht zwar dar-
in, dass bereits mehr als die Halfte der Umsatze in den Emerging Markets erzielt
werden. Allerdings bekommt der Konzern aufgrund seiner starken Positionierung
im Haushalts- und Kosmetikbereich die Schwankungen der Rohstoffkosten stér-
ker zu spiren. Héhere Produktionskosten sowie stdrkere Ausgaben fir Werbung
und zusdtzliche Investitionen fiir raschere Produktlancierungen engen daher den
Spielraum fir Margenverbesserungen ein. Wir nehmen daher unsere Einschat-
zung auf ,Halten” zuriick.

KGV  Gewinn/ Gewinn- Kurs/ Kurs/ Dividenden- Dividende/

Aktie wachstum Umsatz  Buchwert rendite Aktie

2011 18,6 1,41 7,8% 1,58 517 3,4% 0,90
2012e 16,2 1,62 14,9% 1,46 4,71 3,6% 0,94
2013f 14,8 1,77 9,3% 1,39 4,20 3,9% 1,01

Quelle: IBES Konsensusschétzungen von Thomson Reuters
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