2025/26
Halbjahresbericht
\ore than
—azardous
—eactions.




2 DOTTIKON ES

Inhalt

Halbjahresbericht 2025/26

Rickblick/Ausblick 3
Gruppenrechnung DOTTIKON ES-Gruppe 19
Konsolidierte Erfolgsrechnung 20
Konsolidierte Bilanz 21
Konsolidierte Geldflussrechnung 22
Konsolidierter Eigenkapitalnachweis 23
Anhang 24
Investor Relations 30




3 Ruckblick/Ausblick DOTTIKON ES-Gruppe Halbjahresbericht 2025/26

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionéare

Ihnen liegt der Halbjahresbericht 2025/26 der DOTTIKON ES-Gruppe fir den Zeitraum vom
1. April bis zum 30. September 2025 vor.

Im ersten Geschaftshalbjahr 2025/26 erreichte der Nettoumsatz CHF 196.1 Mio, 24.9 Prozent
mehr als in der Vorjahresperiode. Das Umsatzwachstum war beztglich Produkten und Kun-
den breit abgestutzt und ist durch den Vorbezug vereinzelter Kunden infolge Zollunsicherhei-
ten im ersten Geschéftshalbjahr 2025/26 etwas stéarker ausgefallen. Die Produktionsleis-
tung — Nettoumsatz plus Bestandesédnderungen an Halb- und Fertigfabrikaten — nahm um
31.6 Prozent zu. Der Materialaufwand erhdhte sich im Vergleich zur Vorjahresperiode um 40.5
Prozent als Folge des Wachstums im Nettoumsatz und aufgrund des materialintensiven Pro-
duktemixes sowie des stéarkeren Aufbaus des Halb- und Fertigfabrikatebestandes. Weiter
stieg der Personalaufwand um 9.2 Prozent auf CHF 50.7 Mio durch den um 9.2 Prozent hdhe-
ren durchschnittlichen Personalbestand von 841 Vollzeitstellen in der Berichtsperiode (Vor-
jahresperiode: 770). Rund 875 Mitarbeitende per Ende der Berichtsperiode reflektieren den
Aufbau einer schlagkraftigen Produktionsmannschaft fir den Betrieb der neuen Produkti-
onsanlagen. Zusammen mit dem im Vergleich zur Vorjahresperiode um CHF 2.5 Mio héheren
Ubrigen betrieblichen Aufwand, hauptsachlich aufgrund der Erhéhung der Rlckstellungen
fur belasteten Aushub infolge behérdlicher Vorgaben in Zusammenhang mit anstehenden

KENNZAHLEN, APRIL-SEPTEMBER

CHF Mio (ungeprtift) 2024 2025 Veranderung
*Beinhaltet zusétzlich zu Nettoumsatz 157.0 196.1 24.9%
den Mitarbeitenden im .
Anstellungsverhaltnis auch EBITDA 477 69.3 45.4%

die Fremdmitarbeitenden EBITDA-Marge (in % vom Nettoumsatz) 30.4% 35.4%

in Linienfunktion EBIT 37.3 56.0 50.0%
EBIT-Marge (in % vom Nettoumsatz) 23.8% 28.6%
Reingewinn 32.3 47.6 47.7%
Reingewinn-Marge (in % vom Nettoumsatz) 20.5% 24.3%
Cashflow aus Betriebstétigkeit 23.8 81.6 243.2%

Personalbestand” (in volizeitstellen, Semesterdurchschnitt) 770 841 9.2%
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Investitionsprojekten und Erkenntnissen aus der laufenden Gesamtarealuntersuchung, héhe-
rer Unterhalts- und Instandhaltungskosten fir bestehende Anlagen sowie héherer Kosten fur
Hilfs- und Betriebsmaterial infolge gestiegener Auslastung, resultierte ein um 45.4 Prozent
héherer EBITDA von CHF 69.3 Mio (Vorjahresperiode: CHF 47.7 Mio) und eine EBITDA-Marge
von 35.4 Prozent (Vorjahresperiode: 30.4 Prozent). Die Abschreibungen und Amortisationen
sind infolge weiterer Aktivierungen von neuen Anlagen auf CHF 13.4 Mio angestiegen (Vor-
jahresperiode: CHF 10.4 Mio). Daraus resultierte ein EBIT von CHF 56.0 Mio, 50.0 Prozent
héher als in der Vorjahresperiode, mit einer EBIT-Marge von 28.6 Prozent (Vorjahresperiode:
23.8 Prozent). Nach dem um CHF 0.8 Mio tieferen Finanzergebnis, mehrheitlich als Folge von
tieferen Zinsertragen aus Festgeldanlagen, resultierte ein Reingewinn vor Steuern von CHF
54.7 Mio (Vorjahresperiode: CHF 36.8 Mio). Nach Ertragssteuern flhrte dies zu einem im Ver-
gleich zur Vorjahresperiode um 47.7 Prozent héheren Reingewinn von CHF 47.6 Mio (Vorjah-
resperiode: CHF 32.3 Mio) mit einer Reingewinn-Marge von 24.3 Prozent (Vorjahresperiode:
20.5 Prozent).

Der operative Cashflow betrug CHF 81.6 Mio und war deutlich hdher als in der Vorjahresperi-
ode mit CHF 23.8 Mio. Die Sachanlagen sind aufgrund der laufenden Investitionen im ersten
Geschaftshalbjahr 2025/26 und nach Abschreibungen um CHF 19.5 Mio angestiegen. Der
Geldabfluss aus Investitionstatigkeit betrug CHF 45.8 Mio und war gegenuber der Vorjahres-
periode um CHF 29.4 Mio tiefer. Der Bestand an flissigen Mitteln und kurzfristigen Finanz-
anlagen betrug am Ende des ersten Geschéftshalbjahres 2025/26 CHF 231.9 Mio. Das Eigen-
kapital hat in der Berichtsperiode um CHF 48.0 Mio zugenommen und betrug CHF 1'040.0
Mio. Die Eigenkapitalquote war 74.9 Prozent.

Wir erwarten flr das Geschéftsjahr 2025/26 einen Nettoumsatz tiber dem Vorjahr.
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Lagebeurteilung

Geopolitik

Die West/Ost-Fragmentierung setzt sich fort. Im Westen sind die wirtschaftlich und militar-
technologisch noch filhrenden, jedoch hoch verschuldeten USA dominierend. Aufgrund der
ricksichtslosen, arbitrdr anmutenden Entscheide des US-Prasidenten mit zunehmend auto-
ritdrer Umsetzung versagen die USA ihren Verblindeten immer mehr die tatkraftige Unter-
stutzung. Dadurch schwindet die Verlasslichkeit der einstigen globalen Hegemonialmacht.
Im Gegenzug erhélt diese als Folge der einseitig ausgespielten Machtverhaltnisse von ihren
bisher engen Verblndeten nur noch erzwungene Unterstitzung. Demgegeniber steht im
Osten die Zweckallianz aus dem zunehmend einen globalen Anspruch erhebenden und mili-
térisch selbstbewusster auftretenden China und dem kriegerisch immer forscheren und
aggressiveren Russland sowie den von diesen beiden Staaten protegierten unruhestiftenden
Staaten Nordkorea und Iran. Dazwischen liegt das durch soziale Wohlfahrt hoch verschuldete
und von der moralisierenden und Uberbordenden Blrokratie der EU dominierte und geldéhmte,
wirtschaftlich darbende sowie politisch uneins auftretende und militarisch schwache Europa.
Dieses wird an der osteuropaischen Grenze durch den weiterhin witenden Ukrainekrieg und
weiter ndrdlich durch die hybriden Angriffe durch Russland zunehmend militrisch bedroht.
Gleichzeitig will im Nahen Osten der Krieg und das hervorgerufene Elend trotz vielseitiger
Bemuhungen und jungster Durchbriiche nicht nachhaltig enden. Im Stidchinesischen Meer
testet das stark aufrlistende China mit seiner seit vier Jahren weltweit grossten Kriegsmarine
und per Ende 2025 zweitgréssten Flugzeugtragerflotte, von Russland sekundiert, die Grenzen
zu Taiwan und weiteren Anrainerstaaten immer forscher aus.

Der geopolitische Einfluss eines Landes oder Blndnisses ergibt sich aus der geografischen
Lage, dem Vorhandensein von natirlichen Ressourcen, der relativen wirtschaftlichen Starke
aus Produktion und Konsum von Wirtschaftsgitern, der militarischen Stérke (Anzahl Soldaten
und Waffen) sowie aus der damit betriebenen Politik, um eigene Interessen gegen andere
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durchzusetzen, in letzter Konsequenz auch unter Einsatz von militdrischen Mitteln. Krieg ist
schliesslich nach Carl von Clausewitz nur die Fortsetzung der Politik mit anderen Mitteln.

Durch Grossbritannien und die USA wurde nach dem Zweiten Weltkrieg lange das geo-
strategische Rimland-Modell zur Eingrenzung des Einflusses der Sowjetunion auf Eurasien
um- und durchgesetzt. Mit dem wirtschaftlichen und militérischen Aufstieg Chinas sowie der
Annaherung von Russland und Indien an China im Rahmen des BRICS-Zusammenschlusses
wurde das Modell durch das AUKUS-Militarbindnis fortgesetzt, nun mit dem Ziel, nicht nur
den Einfluss Russlands, sondern vor allem auch jenen Chinas auf Eurasien einzugrenzen. Dabei
bleibt die Marinestreitkraft, und insbesondere die Technologie fiir atombetriebene U-Boote
sowie die Anzahl mariner Stitzpunkte rund um Eurasien, fur die USA strategisch entschei-
dend. Der Fokus der USA riickt damit weg vom westeuropaischen Festland, hin zur Siche-
rung der Schifffahrt durch die Strasse von Gibraltar, den Suezkanal, das Rote Meer und den
Golf von Aden sowie in die Region Asien-Pazifik. Die USA schieben dabei die finanzielle und
militéarische Verantwortung zur Verteidigung von Europa gegen Russland wieder an Europa
selbst ab. Zur Lieferung von Waffen und Munition gegen Bezahlung sind die USA hingegen
weiterhin gerne bereit. Im Vergleich zu den USA hat China mittlerweile die zweieinhalbfache
Produktionskapazitat fiir Kriegsschiffe. Noch sind die USA zusammen mit Grossbritannien
zwar technologisch und anzahlméassig bei Atom-U-Booten gegenliber Russland und China
fUhrend, der Abstand wird jedoch zunehmend geringer. Dabei ist anzumerken, dass lediglich
zwei Drittel der US-U-Boote einsatzbereit sind, da aufgrund der geringen Anzahl sowie der
sich in einem schlechten Zustand befindenden Werften und knapper Finanzen die dringend
anstehende Wartung von US-Kriegsschiffen um Jahre hinausgezdgert wird. Der durch
Donald Trump nach Amtsantritt losgetretene Zollkrieg unter riicksichtsloser Ausiibung der
Handelsmacht hat viele US-Alliierte in Europa und in der Region Asien-Pazifik verunsichert
und verstort. Diese versuchen nun vermehrt, zu inrem Vorteil zwischen den USA und China
zu balancieren. Die US-Einnahmen aus den gegenwaértig geltenden Zdllen betragen mittler-
weile annualisiert rund USD 400 Mrd, was rund 40 Prozent der US-RUstungsausgaben — oder
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anders ausgedrickt der US-Schuldzinsenlast — entspricht. Die Kombination aus Zéllen und
schwachem Dollar wird erwartungsgemass die immer noch auf erhéhtem Niveau verharrende
US-Inflation erneut anfachen. Erste Anzeichen hierfir sind sichtbar. So sind in der Folge trotz
Fed-Leitzinssenkung um 25 Basispunkte die Renditen fir 10- und 30-jéhrige amerikanische
Staatsanleihen angestiegen. Damit wird der Spielraum der US-Notenbank fir tiefere Zinsen
kleiner, was wiederum zu héherer Zinslast bei anhaltenden oder gar zunehmend hohen RUs-
tungsausgaben und damit steigenden Staatsschulden filhrt. Ahnliches ist in Frankreich,
Grossbritannien, Deutschland und Japan zu beobachten.

Zur Schweiz

In der aussenpolitischen Strategie des Eidgendssischen Departements flr auswértige Ange-
legenheiten (EDA) werden folgende Schwerpunkte aufgeflihrt: (i) européische Mitverant-
wortung und Zusammenarbeit mit Europa, (i) globale Verstéandigung als dialogbereite
Brickenbauerin zur Starkung des Vertrauens auf internationaler Ebene, (iii) Volkerrecht und
Multilateralismus durch Férderung der Weiterentwicklung zwischenstaatlicher Beziehungen
und (iv) Einsetzen der Innovationskraft flir die Agenda 2030 der Vereinten Nationen und Nutz-
barmachung neuer wissenschaftlicher Erkenntnisse fir die Allgemeinheit. Bezeichnender-
weise, und nach den erfolglosen Zollverhandlungen mit den USA eigentlich fast selbst-
redend, sind die USA und China auf dem Globus im Piktogramm zur Strategie des EDA nicht
einmal zu sehen. Die Schweiz liegt zwar im Zentrum von Europa und verfiigt Gber fir Europa
wichtige Infrastruktur und Verbindungswege, kann heute jedoch mit der Armee lediglich 8
Prozent des eigenen Luftraumes schitzen. Sind die bestellten finf Patriot-Einheiten und 36
F-35-Kampfflieger einmal geliefert, wéaren es rund 30 Prozent — vorausgesetzt, man hétte
genidgend Munition. Zurzeit sind 140 Patriot-Raketen und pro F-35 eine Infrarot-Lenkwaffe
sowie gesamthaft 24 Bomben bestellt. Die eigene Rustungsindustrie hat man durch von
Links bis zur Mitte gestitzte, immer schérfere Ristungskontrollen und Waffenausfuhrverbote
schon langst zugrunde gerichtet. Und abgesehen von Wasser ist das Land nicht mit natrli-
chen Ressourcen gesegnet.
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Die Wirtschaftsleistung und den daraus resultierenden Wohlstand verdankt die Schweiz fol-
genden bisherigen Starken: politische und wirtschaftliche Stabilitdt sowie wirtschaftliche
Produktivitét. Der Féderalismus und die direkte Demokratie haben den Steuerwettbewerb
sichergestellt. Die daraus folgenden tieferen Steuereinnahmen resultierten somit auch in dis-
ziplinierten Ausgaben und einer moderaten Staatsverschuldung. Die lokal verankerte und
daher transparent zugeordnete Verantwortlichkeit hat fir funktionierende Infrastruktur, Ord-
nung, Sauberkeit sowie Sicherheit und Rechtssicherheit gesorgt. Die aus dieser Stabilitat
resultierende starke Wéhrung fuhrte zu geringer Inflation und tiefen Kapitalkosten. Der in
diesem System intrinsische hohe Grad an Eigenverantwortung, das durchgéngig technisch
orientierte und praxisnahe duale Bildungssystem sowie die Hochhaltung des Arbeitsfriedens
zusammen mit der hohen Arbeitsmoral haben zu arbeitswilligen und durch praxisorientierte
Aus- und Weiterbildung leistungsstarken Fachkraften geflhrt. In Kombination mit der Mei-
nungs-, der Informations-, der Wissenschafts- und der Wirtschaftsfreiheit hat dies die hohe
Innovationskraft geférdert und einen breiten Wohlstand garantiert. Wohlstand macht jedoch
bekanntlich leider trage und faul. Zusammen mit der stetigen unkritischen Ubernahme von
europdischem und internationalem Recht in Gesetze, Verordnungen, Richtlinien und Praxen
zerstéren wir durch Uberregulierung nach und nach unseren fiir den einstigen Erfolg verant-
wortlichen Foderalismus. Das Prinzip von moglichst viel Eigenstandigkeit und politischer
Gestaltungsmoglichkeit auf Kantons-, Gemeinde-, Unternehmens- wie auch auf individueller
Ebene kommt weitgehend abhanden. Die Kantone und die Gemeinden werden durch eine
steigende Anzahl in die Gestaltungsmdglichkeiten und Handlungsfreiheiten eingreifender
Richtlinien, Verordnungen und Anordnungen vom Bund zu blossen Vollzugsorganen degra-
diert. Der Pragmatismus, welcher die Wahrheit und die Gultigkeit von Ideen und Theorien
allein nach ihrem Erfolg bemisst, geht mangels Einbindung der Basis und mangels Willen
zur Mitgestaltung zunehmend verloren. Die Schweiz kann sich im Umfeld der West/Ost-
Fragmentierung nur durch eine Rickbesinnung auf ihre Eigenstandigkeit und ihre Starken
behaupten: zuriick zum gesunden Menschenverstand und zu mehr Eigenverantwortung —
keine Einbindung in die EU und keine automatische EU-Rechtstubernahme!
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Die zuvor beschriebene geo- und fiskalpolitische Unsicherheit nimmt weiter zu, was unwei-
gerlich zu einer globalen wirtschaftlichen Abkuhlung filhren wird — denn Unsicherheit ist Gift
fur die Wirtschaft. Um der gegenwaértig harschen Entwicklung entgegenzuwirken, ist die ein-
zige erfolgversprechende Stellschraube fir Schweizer Unternehmen: mehr wirtschaftliche
Produktivitat und hohe Innovationskraft durch harte, hochwertige Arbeit, um genau das her-
zustellen und zu liefern, was am Markt nachgefragt wird und andere in der entsprechenden
Form und Qualitat nicht bieten kénnen.

Biopharmamarkt

Die demografische Entwicklung einer zunehmend alternden Bevdlkerung und der daraus
resultierende steigende Medikamentenbedarf, insbesondere in entwickelten Léandern mit
hoher Kaufkraft, die Marktzulassung neuartiger innovativer Medikamente, deren Wachstum
sowie dasjenige von Biosimilars und Generika und der Versuch der Regierungen, die Medi-
kamenten- und Gesundheitskosten zu senken, sind mittel- und langfristig weiterhin wichtige
Mengenwachstums- und Innovationstreiber im Biopharmamarkt. Die mittelfristig erwartete
weltweite jahrliche Absatzmengensteigerung betragt 1 bis 2 Prozent, was immer noch unter-
halb des zunehmenden Bevolkerungswachstums der Altersgruppe ab 65 Jahren liegt. Bis
2030 wird ein Anstieg der jahrlich verkauften Medikamentendosen um 400 Mrd auf 3'900
Mrd Stlick erwartet. Das Wachstum des globalen Medikamentenumsatzes nach Listenprei-
sen wird fur die kommenden Jahre auf 5 bis 8 Prozent pro Jahr geschéatzt. Das Gesamt-
wachstum des Medikamentenmarktes resultiert aus der Summe des konstanten Zustroms
an neuen innovativen Préparaten beziehungsweise deren anhaltendem Wachstum in den
entwickelten L&dndern abziiglich der diesem Wachstum gegeniiberstehenden Absatzabnah-
men bei etablierten Medikamenten nach dem Exklusivitdtsverlust. Der globale Gesamtab-
satzmarkt betrug im Jahr 2024 rund CHF 1'450 Mrd, wobei Uber 58 Prozent oder rund CHF
840 Mrd auf niedermolekulare Pharmawirkstoffe (Small Molecule Active Pharmaceutical
Ingredients (APIs), kurz sogenannte Small Molecules) mit einem erwarteten zukinftigen
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jahrlichen Wachstum von 6 Prozent entfallen. Von den Small Molecules wiederum entfallen
mit CHF 520 Mrd mehr als 60 Prozent auf innovative Medikamente, deren jahrliches Umsatz-
wachstum rund 7 Prozent betragt. Es wird erwartet, dass folgende Indikationsgebiete in den
kommenden funf Jahren in absteigender Reihenfolge und nach prozentualem Wachstums-
anteil am starksten zum Medikamentenumsatzwachstum beitragen werden: Onkologie (22),
Diabetes (9), Adipositas (6), Immunologie (6), Zentralnervensystem (4), Atemwege (3), Hor-
mon- und Stoffwechselstérungen (3) und Schmerzlinderung (2). Onkologie, Diabetes und
Immunologie bleiben mit einem Marktanteil von 17, 10 beziehungsweise 9 Prozent weiterhin
die grdssten Indikationsgebiete. Adipositas steht mit erst 3 Prozent Marktanteil trotz hoher
jahrlicher Wachstumsraten von rund 25 Prozent vorerst noch an neunter Stelle.

Das bessere molekularbiologische Verstéandnis des menschlichen Stoffwechsels und die ver-
besserte frihzeitige wissenschaftliche Selektion von funktionierenden Wirkstoffkandidaten,
die beschleunigte Marktzulassung sowie das hohere Medikamentenausgabenwachstum mit
attraktiven Renditen flr innovative Medikamente haben die Anzahl der Entwicklungskandi-
daten und der neu zugelassenen APIs in den vergangenen 20 Jahren, jeweils in Flnfjahres-
perioden betrachtet, im Durchschnitt stetig ansteigen lassen. Die US-amerikanische Gesund-
heitsbehdrde FDA hat dieses Jahr per Ende September 32 neue APIs zugelassen — zwei
weniger als im Vorjahr. Das erste Halbjahr war mit dem wenig koordinierten FDA-Stellenab-
bau durch das Department of Government Efficiency (DOGE) mit nur 16 Neuzulassungen
sogar auf ein Achtjahrestief abgerutscht. Wie es nach dem Anfang Oktober in Kraft getrete-
nen US-Government-Shutdown weitergeht, wird sich weisen. Dennoch wird aufgrund der in
den vergangenen zehn Jahren allgemein glnstigen Finanzierungslage der Biotechbranche
und der dadurch gut geflllten globalen Biopharmapipeline kurzfristig weiterhin mit jahrlich 65
bis 75 Neuzulassungen weltweit gerechnet. Die immer spezifischeren und starker zielgerich-
teten Medikamente haben komplexere Strukturen sowie anspruchsvollere und l&angere Her-
stellungswege, was zu mehr Produktionsschritten unter der streng regulierten guten Herstel-
lungspraxis (cGMP) fir die Pharmawirkstoffproduktion flihrt. Die geopolitische Entflechtung
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verschiebt die Pharmawirkstoff- und Medikamentenherstellung nédher an die entsprechen-
den Absatzmarkte. Der Bedarf an und die Nachfrage nach hochqualitativen Entwicklungs-
und Produktionskapazitaten steigen daher weiter an. Dies fuhrt folglich auch zu einer grossen
Nachfrage nach hochqualitativen, technologisch versierten chemischen Prozessentwick-
lungs- und Produktionskapazitaten fur APIs. Dies trifft insbesondere auf die Herstellkapazita-
ten fir Small Molecules zu, da fir jene in der Vergangenheit weit weniger investiert wurde als
fur Biologics.

In den USA, dem mit einem weltweiten Anteil von Uber 45 Prozent (vor Rabatten) dominieren-
den Markt, werden die Medikamentenausgaben nach Listenpreisen in den kommenden Jah-
ren jahrlich um rund 5 bis 8 Prozent und unter vermehrter Wirkung des Inflation Reduction
Act (IRA) und anderen Rabatten und Abzigen um rund 3 bis 6 Prozent wachsen. Die IRA-
Massnahmen werden zudem die 6konomisch profitable Lebensdauer flr gewisse Produkte
empfindlich kiirzen. Dies flihrt bei den Biopharmaunternehmen dazu, dass diese den Strategie-
fokus in den USA auf Erstlancierungen in grossen Indikationsméarkten mit héherer Vorlancie-
rungsinvestition und friherer Patientenaktivierung legen. Aufgrund des Drucks durch den
US-Présidenten mit Executive Orders zur Forderung und regulatorischer Bevorzugung
lokaler Produktion von Medikamenten und durch die Einflihrung von Preisen gemass der
Meistbegunstigtenklausel (Most-Favored-Nation (MFN) Pricing), Zollandrohungen von Gber
100 Prozent auf Medikamentenimporte zur Férderung der lokalen Herstellung und Mahn-
schreiben an Biopharmaunternehmen mit der Aufforderung zur Preisreduktion wird auch in
der Zukunft mit weiter steigenden Rabatten und Abzligen auf die Listenpreise zu rechnen
sein. Wobei hier vor allem die historisch gewachsene oligopolistische Vertriebsstruktur der
Zwischenhandler, der sogenannten Pharmacy Benefit Managers (PBMs), welche mittlerweile
durch Grossiibernahmen auch Apotheken und Krankenversicherer kontrollieren, eine wich-
tige Rolle spielt. Die drei gréssten PBMs kontrollieren zusammen rund 80 Prozent des US-
Medikamentenabsatzmarktes. Das System hat dazu gefihrt, dass die Biopharmaunterneh-
men mdglichst hohe Listenpreise auffihren und diese Uber die Zeit auch steigern, um dann
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den PBMs, meist in geheimen Vereinbarungen, wiederum intransparente Preisreduktionen
durch Abzlge und Rabatte zu gewahren. Diese Reduktionen werden jedoch durch die PBMs
nur spérlich an die Endverbraucher weitergegeben. Der 6ffentliche und der politische Druck
gegen dieses Vorgehen nehmen inzwischen immer stérker zu. Ein Ansatz zur Bekdmpfung
dieses Systems ist der vom US-Prasidenten geforderte direkte Vertrieb mit Umgehung der
PBMs. Dahingehend sind auch die jlingst angeklndigten Vereinbarungen von grossen Bio-
pharmaunternehmen mit der US-Administration zum direkten Verkauf von Medikamenten an
den Konsumenten (Direct-to-Consumer, DTC) Uber eine kiinftig eigens dafiir geschaffene
Plattform (TrumpRx.gov) zu stark reduzierten Preisen zu verstehen. Dies soll aufgrund von
tieferen Preisen im Vergleich zu den PBMs den Kauf von Medikamenten auch fur altere und
armere Patienten erschwinglicher machen und kénnte so den Gesamtabsatz flr Bio-
pharmaunternehmen sogar erhdéhen. Selbstzahler, an die sich die Plattform richtet, machen
jedoch nur einen kleinen Teil der US-Bevoélkerung aus, der weitaus grossere Teil ist versichert.
Westeuropa mit seinem Marktanteil von rund 15 Prozent ist der zweitgrésste Markt in Bezug
auf Medikamentenausgaben. Hier wird Uber die ndchsten flinf Jahre ein jdhrliches Wachstum
von 5 bis 8 Prozent erwartet, wéhrend fir China, dem mit einem Marktanteil von unter 10 Pro-
zent drittgrossten Markt, mit einem Wachstum von rund 1 bis 4 Prozent gerechnet wird.
Ersterer wird im Kontext der MFN-Forderung in den USA kiinftig Mihe haben, bei der Markt-
zulassung von Innovationen den Preisdruck auf Medikamente in gleicher Form aufrechtzuer-
halten. So haben bereits einige grosse Biopharmaunternehmen aufgrund der scharfen Preis-
politik angekindigt, ihre Forschungs- und Entwicklungsaktivitdten in Grossbritannien zu
reduzieren oder zumindest nicht weiter auszubauen. China entkoppelt sich zunehmend vom
Westen und umgekehrt. Die West/Ost-Fragmentierung spiegelt sich wider durch protektio-
nistische Verordnungen und Verschiebungen, zur Absicherung der Lieferketten gegen geo-
politische Risiken, zunehmend in der Weltwirtschaft und somit auch dem Biopharmamarkt.
Da sich aufgrund der geopolitischen Spannungen der in puncto Absatz und Innovation wich-
tigste Pharmamarkt USA und der in Sachen Innovation aufsteigende Pharmamarkt China
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gegenseitig den Marktzugang erschweren, kommt es vermehrt zu sich geografisch tber-
schneidenden Einlizenzierungen von innovativen APIls, welche jeweils vom einlizenzierenden
Biopharmaunternehmen in seinem domestizierten Markt vertrieben werden. Auch unter den
neuen Datenschutz-, Antispionage- und Sicherheitsgesetzen sowie dem verschérften Zoll-
streit und den Zolldrohungen aus den USA gewinnen die Repatriierung und die Rickwarts-
integration im Westen zur Entflechtung der Abhangigkeit von China sowie die Starkung der
lokalen Produktion fir den US-Absatzmarkt in den Wirkstoff- und Medikamentenlieferketten
bei Biotech- und Biopharmaunternehmen immer mehr an Bedeutung. So konnten in den
letzten Quartalen mehrere grosse Biopharmaunternehmen mit einem Deal fiir den vergins-
tigten DTC-Verkauf von Medikamenten an US-Patienten einen Zollaufschub um drei Jahre
erwirken, um in der Zwischenzeit den Aufbau der US-Produktion fur in den USA zu verkau-
fende Medikamente zu ermdglichen. In diesem Zusammenhang haben die Unternehmen
den Bau von mehreren neuen Pharmawirkstoff- und Medikamentenproduktionsanlagen in
den USA mit Investitionsbetragen von rund USD 5 Mrd und 600 Betriebsmitarbeitenden pro
Anlage angekulndigt. Daflr werden nach deren Angaben zur Erstellung jeweils mehrere Tau-
send Fachkréfte Uber eine sehr optimistisch veranschlagte Bauzeit von rund funf Jahren
bendtigt. Es gibt viele und gute Griinde, warum sich US-Biotech- und -Biopharmaunterneh-
men in der Vergangenheit mit APIs und Medikamenten aus Europa eingedeckt haben. Diese
sind (nicht abschliessend): Der Zugang zu gut ausgebildetem, hoch qualifiziertem, zuverlas-
sigem und treuem Personal im Arbeitsfrieden, qualitativ hochstehendes Engineering und
Equipment, die Infrastrukturversorgung, die Rechtssicherheit sowie die tiefen Steuern. Jeder
Zoll von 10 Prozentpunkten auf Wirkstoffe wirde sich mit 0.5 bis 2 Prozent auf die Medika-
mentenkosten durchschlagen — vorausgesetzt, der APl wird importiert und die Vorstufen
wurden zuvor nicht auch noch durch weitere Zélle belastet, weil sie in ihrer Fertigung in die
USA importiert und wieder exportiert wurden. Fir die Erstellung neuer Pharmawirkstoffpro-
duktionsanlagen benétigt es eine Vorlaufzeit von gut sechs bis zehn Jahren. Fir Medika-
mente (sogenannte Drug Products), das heisst Formulierungs- und Abfillanlagen, dirfte die
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Vorlaufzeit kiirzer sein. Ein grosser Teil des dazu benétigten hochqualitativen Equipments wie
Reaktoren, Isolationseinheiten, Steuerungen und Messgeréate wird heute jedoch ausserhalb
der USA gefertigt und ist beim Import in die USA ebenfalls von US-Zéllen betroffen. Weiter
bendtigt die Verlegung der Herstellung von APIs und Medikamenten in Anlagen an neuen
Standorten entsprechende Validierungs- und Qualifizierungsarbeiten sowie mehrjahrige Sta-
bilitdtsuntersuchungen als Voraussetzung fur die Anpassung der Zulassungsregistrierung.
Die Produktionsverlagerung stellt somit fir die Biopharmafirmen eine grosse Herausforde-
rung dar, denn heute wird nur die Hélfte der in den USA verkauften Medikamente in einer in
den USA registrierten Drug Product Produktionsstatte hergestellt. 70 Prozent der wichtigen
Medikamente haben keinen US-Hersteller, und nur 10 Prozent der in den USA verkauften
Mengen an verschreibungspflichtigen Pharmawirkstoffen werden in den USA produziert.
Zudem werden 70 Prozent der eingesetzten Ausgangsstoffe der in den USA hergestellten
Medikamente importiert.

Der Wechsel im US-Préasidialamt und die darauf Schlag auf Schlag folgenden Executive
Orders mit oft unvorhersehbaren Veranderungen haben die Unsicherheit fir die Investoren
stark erhdht. Vor allem fur Biotechs mit frihphasigen Wirkstoffentwicklungskandidaten bleibt
die Kapitalaufnahme weiterhin erschwert. Die Erstbdrsengange (Initial Public Offerings, IPOs)
fur Biotechs sind nach 2021 massiv eingebrochen und haben sich nach vier Jahren immer
noch nicht richtig erholt. Nach einem schwachen ersten Quartal 2025 gab es im zweiten
Quartal lediglich zwei IPOs an den westlichen Borsen — ein absolutes Mehrjahrestief. Mit dem
Ruckgang der IPOs haben Risikokapital, Fremdverschuldung und Anschlussfinanzierung als
noch verbleibende Finanzierungsquellen an Wichtigkeit dazugewonnen. Doch auch da sind
die Finanzierungsrunden seltener, dafir grésser geworden. Investoren sind gezwungen,
mittels Anschlussfinanzierung die Entwicklung der Medikamentenkandidaten in die spéateren
klinischen Phasen selbst voranzubringen. Dies bendétigt entsprechende Liquiditat und Durch-
haltevermdgen. Die grésseren Biotech-Fonds und die grossen Biopharmaunternehmen sind
in diesem Umfeld besser positioniert. Fast 60 Prozent der Biotech-Unternehmen haben
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jedoch nur noch flissige Mittel fir weniger als zwei Jahre. Stellenabbau, Reduktion und
Fokussierung der Forschung und Entwicklung sind die Folge. Die Anzahl der Biotechs, wel-
che Stellenreduktionen angekiindigt haben, ist im ersten Halbjahr 2025 im Vergleich zu den
bereits hohen Werten aus den zwei Vorjahren nochmals sprunghaft um tber 30 Prozent
angestiegen. Neuerdings kiindigen nun auch grosse Biopharmaunternehmen Stellenredukti-
onen an. Halt dieser Zustand an, so wird dies mittel- und langfristig Auswirkungen auf die
Anzahl Pharmawirkstoffneuzulassungen haben. Die in den frihphasigen Projekten engagier-
ten Custom Research Organizations (CROs) und Custom Development and Manufacturing
Organizations (CDMOs) haben bereits einen deutlichen Rickgang an Projekten erfahren,
wéahrend die eher in den spateren Entwicklungs- und Markteinfihrungsphasen tétigen
CDMOs weiterhin eine gute Auftragslage haben.

Unter diesen Voraussetzungen konnten die massiven Investitionen der grossen Bio-
pharmaunternehmen in beschrankt mehrzwecktaugliche Produktionsanlagen im nachsten
Jahrzehnt zu Uberkapazitaten fiihren — &hnlich wie es bereits Ende der 1990er-Jahre nach
dem Blockbuster-Hype der Fall gewesen war, bevor sich die grossen Biopharmaunterneh-
men aus Effizienzgrinden vor allem im API-Bereich mehrheitlich von der eigenen Herstellung
verabschiedeten.

In der Vergangenheit haben die CDMO-Unternehmen mit mehr Effektivitdt und Effizienz
reagiert und sind mit dem daraus resultierenden besseren Leistungs-Kosten-Verhaltnis auch
gegenuber chinesischen Unternehmen konkurrenzfahig geblieben. Dies wird auch diesmal
gegen die zollgeschitzte US-amerikanische Konkurrenz Bestand haben, wenn die CDMOs
die Verantwortung selbst in die Hand nehmen und handeln. DOTTIKON ES setzt jedenfalls
weiterhin alles daran, nachhaltig der vertrauenswdurdigste, zuverlassigste und leistungsfa-
higste CDMO fur Small Molecule APIs zu sein.

Aufgrund der zuvor beschriebenen Ausgangslage wird eine geringere Marktaktivitat bei
den sich in der frihphasigen Entwicklung befindenden Projekten erwartet, denn die
anspruchsvollere Finanzierungslage und die Unklarheiten durch den Stellenabbau bei der
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US-Medikamentenzulassungsbehdrde FDA werden zu weniger Medikamentenkandidaten
fUhren, deren klinische Entwicklung zudem langsamer voranschreiten wird. Hingegen wird,
den Handelshemmnissen zum Trotz, mittelfristig weiterhin eine robuste Nachfrage fur
CDMOs bei APIs und deren Vorstufen fur Produkte in der spateren Entwicklungs-, Marktein-
flhrungs-, Wachstums- und Reifephase erwartet. Dabei werden die mittleren und grossen
Biopharmaunternehmen eine wichtigere Rolle einnehmen. Der Wettbewerb unter den westli-
chen CDMOs wird sich insbesondere durch die mit der Zeit zunehmende US-Produktions-
kapazitat deutlich verschéarfen.

Ausblick

DOTTIKON ES hat sich bereits vor Jahren auf die erwartete Zunahme der Nachfrage nach
chemischen Entwicklungs- und Produktionskapazitdten infolge steigender regulatorischer
Anforderungen, Innovation und Repatriierung vorbereitet. Neue chemische Produktions- und
Trocknungsanlagen fir Pharmawirkstoffe wurden erstellt und sind in der Inbetriebnahme
oder bereits in Betrieb, und die Lagerkapazitdten sowie die Infrastruktur wurden bereits
erweitert. Die neue chemische Mehrzweckanlage fur die Grossmengenproduktion von Phar-
mawirkstoffen geht nun mit allen vier Produktionsstrassen schrittweise bis im Laufe des
Jahres 2026 vollstandig in Produktion. Gemeinsam mit den Kunden wird die Steigerung der
Effizienz der Herstellprozesse unter den anwendbaren regulatorischen Rahmenbedingungen
fur Pharmawirkstoffe intensiviert fortgeflihrt — zur Erhéhung der Ausbeuten, zur Reduktion
der Reststoffmengen und des Energieverbrauches, zur Senkung des hauptséchlich damit
zusammenhangenden CO,-Ausstosses sowie der Herstellkosten. Dabei schafft DOTTIKON
ES weitere neue Arbeitsplétze in Produktion, Qualititsmanagement, Forschung und Ent-
wicklung sowie Technik und Engineering am Entwicklungs- und Produktionsstandort Dotti-
kon, Kanton Aargau. Die Planungsarbeiten fUr die Erweiterung der chemischen Klein-
mengenproduktion sind weit fortgeschritten, und fir die neue Pilotproduktionsanlage flr
Pharmawirkstoffe sind diese im laufenden Jahr wieder aufgenommen worden. Fir das
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gesamte Geschaftsjahr 2025/26 werden die Investitionen weiter hoch bleiben. Damit wird die
verfigbare hochqualitative Produktionskapazitdt am Standort nahezu verdoppelt sein und
ein Uberproportionales Marktwachstum in der durch Biopharmaunternehmen an CDMOs
ausgelagerten Prozessentwicklung und Produktion von innovativen patentgeschutzten
Small-Molecule-Pharmawirkstoffen erlauben.

Die Einstandortstrategie — Strategischer Partner und Spezialist fir Sicherheitskritische Reak-
tionen — wird fortgesetzt: Unter Einsatz geeigneter Technologien entwickeln und produzieren
wir qualitativ anspruchsvolle chemische Produkte sicher und wirtschaftlich. Wir pflegen
zudem mit unseren Kunden eine integrierte partnerschaftliche Zusammenarbeit und ermdégli-
chen dadurch unseren Kunden, unter Nutzung unserer Entwicklungs- und Produktionsfahig-
keiten, ihre Strategie erfolgreich umzusetzen. Dabei schaffen wir mehr Mehrwert fir unsere
Kunden als die Konkurrenz. Wir richten den Fokus weiterhin auf Sicherheit, Zuverlassigkeit,
hohe Qualitat sowie Flexibilitdt und Geschwindigkeit und festigen so unsere Position als stra-
tegischer Entwicklungs- und Produktionspartner. Die Einstandortstrategie erlaubt kurze Ent-
scheidungs- und Kommunikationswege. Dies garantiert eine rasche und effiziente Projekt-
entwicklung und -abwicklung, eine klare und transparente Daten- und Prozessdokumentation
sowie eine enge Kommunikation mit unseren Kunden. Im Umfeld der in Gber 110 Jahren
geschaffenen Sicherheitskultur setzen wir Sicherheitskritische Reaktionen, Tieftemperatur-
und Hochdruck-Chemie sowie kontinuierliche Prozessfiihrung innovativ ein, um herk&émmli-
che chemische Syntheserouten zu hinterfragen, zu straffen oder zu verkirzen, Selektivitaten,
Ausbeuten und Reinheiten zu verbessern sowie Energieverbrauch, Reststoffstrome und
CO.-Emissionen zu vermeiden und nachhaltig zu reduzieren. Darlber hinaus wird unser
vielseitiges Technologie- und Anlagenportfolio konsequent genutzt, unterhalten und stetig
ausgebaut, um chemische Prozesse und Produktionsverfahren zu entwerfen, zu entwickeln,
zu optimieren und in kurzer Zeit aus dem Kilogramme- in den Multitonnenbereich zu skalieren
und die entsprechenden Marktmengen zu produzieren und zu liefern. Der Small-Molecule-
Pharmawirkstoffmarkt ist und bleibt der Hauptmarkt von DOTTIKON ES. Die Nutzung der
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bestehenden Anlagen wird auf hoher Auslastung gehalten, und die neuen Anlagen werden
schrittweise hinzugenommen. Danach folgt die Effizienzsteigerung. Zur Sicherung des lang-
fristigen diversifizierten Wachstums werden wir weiterhin mit dem eigenstandigen Bereich
Performance Chemicals neue proprietére innovative Produkte, welche ungedeckte Marktbe-
dirfnisse ausserhalb des Pharmamarktes befriedigen, entwickeln und in Richtung Marktreife
vorantreiben sowie Opportunitaten im Industriechemikalienbereich verfolgen.

Wir erwarten flr das Geschéftsjahr 2025/26 einen Nettoumsatz tiber dem Vorjahr.

Dottikon, 26. November 2025

&

Dr. Markus Blocher

CEO & Prasident des Verwaltungsrates
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Konsolidierte Erfolgsrechnung

April-September
CHF Tsd und % (ungepruft)
Anhang, Punkt 1

Halbjahresbericht 2025/26

2024 % 2025 %
Nettoumsatz 157'010 100.0 196'074 100.0
Bestandesanderungen Halb- und Fertigfabrikate 10'681 24'579
Ubriger betrieblicher Ertrag 4'244 5'420
Materialaufwand -63'607 -89'359
Personalaufwand -46'439 -50'726
Ubriger betrieblicher Aufwand -14'183 -16'639
Betriebliches Ergebnis vor Abschreibungen
und Amortisationen (EBITDA) 47'706 30.4 69'349 35.4
Abschreibungen und Amortisationen -10'376 -13'351
Betriebliches Ergebnis (EBIT) 37'330 23.8 55'998 28.6
Finanzertrag 1'022 329
Finanzaufwand -1'5632 -1'630
Finanzergebnis -510 -1'301
Ergebnisanteil an assoziierten Gesellschaften 0 0
Reingewinn vor Steuern 36'820 23.5 54'697 27.9
Ertragssteuern -4'564 -7'049
Reingewinn 32'256 20.5 47'648 24.3
Unverwasserter/verwasserter Gewinn je Aktie in CHF 2.33 3.45
Durchschnittlich gewichtete Anzahl Aktien 13'819'076 13'823'699
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Konsolidierte Bilanz

CHF Tsd und % (ungepruft)
Anhang, Punkt 2

Halbjahresbericht 2025/26

31.03.2025 % 30.09.2025 %
Flissige Mittel 147'770 146'878
Kurzfristige Finanzanlagen 50'000 85'000
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 103'718 61'572
Ubrige Forderungen 5'707 6'203
Vorréte 193'960 220'043
Aktive Rechnungsabgrenzungen 2'985 3'363
Umlaufvermégen 504'140 37.3 523'059 37.7
Sachanlagen 792'031 811'5622
Immaterielle Anlagen 2'254 2'564
Beteiligungen an assoziierten Gesellschaften 2'139 2'139
Aktiven aus Arbeitgeberbeitragsreserven 49'645 49'645
Anlagevermdégen 846'069 62.7 865'870 62.3
Aktiven 1'350'209 100.0 1'388'929 100.0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 20'572 25'252
Steuerverbindlichkeiten 9'683 14'357
Ubrige Verbindlichkeiten 56'399 54'182
Kurzfristige Ruckstellungen 1'625 2'623
Passive Rechnungsabgrenzungen 100'222 81'292
Kurzfristiges Fremdkapital 188'501 13.9 177'706 12.8
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 130'000 130'000
Langfristige Riickstellungen 10111 11'005
Latente Steuerverpflichtungen 29'540 30177
Langfristiges Fremdkapital 169'651 12.6 171'182 12.3
Fremdkapital 358'152 26.5 348'888 25.1
Aktienkapital 140 140
Kapitalreserven 266'070 266'924
Gewinnreserven 729'486 776'534
Eigene Aktien -3'639 -3'5657
Eigenkapital 992'057 73.5 1'040'041 74.9
Passiven 1'350'209 100.0 1'388'929 100.0
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Konsolidierte Geldflussrechnung

April-September
CHF Tsd (ungepruft)
Anhang, Punkt 3

Halbjahresbericht 2025/26

2024 2025
Reingewinn 32'256 47'648
Ertragssteuern 4'564 7'049
Finanzergebnis 510 1'301
Abschreibungen auf Sachanlagen 10'252 13'103
Amortisationen auf immaterielle Anlagen 124 248
Ergebnisanteil an assoziierten Gesellschaften 0 0
Ubriger nicht liquiditatswirksamer Erfolg 35 334
Erhaltene Zinsen 788 243
Bezahlte Zinsen -7 -7
Bezahlte Ertragssteuern -191 -1'632
Veranderung
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen -22'759 42'179
Ubrige Forderungen und aktive Rechnungsabgrenzungen 275 -1'222
Vorrate -29'732 -26'083
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1'5617 3'5622
Ubrige Verbindlichkeiten und passive Rechnungsabgrenzungen 26'081 -6'959
Ruickstellungen 68 1'892
Cashflow aus Betriebstatigkeit 23'781 81'616
Abflisse
Kurzfristige Finanzanlagen 0 -105'000
Sachanlagen -74'922 -45'472
Immaterielle Anlagen -243 -320
Zuflisse
Kurzfristige Finanzanlagen 0 70'000
Sachanlagen 0 3
Immaterielle Anlagen 0 0
Cashflow aus Investitionstéatigkeit -75'165 -80'789
Dividendenzahlung 0 0
Kauf eigener Aktien 0 0
Verkauf eigener Aktien 0 0
Aufnahme Finanzverbindlichkeiten 30'000 0
Bezahlte Zinsen aus Finanzverbindlichkeiten =520 -692
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 29'480 -692
Umrechnungsdifferenz auf flissigen Mitteln -686 -1'027
Veranderung der fliissigen Mittel -22'590 -892
Flissige Mittel am Anfang der Berichtsperiode 180'602 147'770
Fliissige Mittel am Ende der Berichtsperiode 158'012 146'878
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Konsolidierter Eigenkapitalnachweis

CHF Tsd (ungepruft)

5 S 2 §

g =1 x 2 2 5 8

< S S8 36 i) i)
Stand 01.04.2024 140 265'254 247 623'830 -3'714 885'757
Reingewinn 32'256 32'256
Veranderung Devisenterminkontrakte -1"141 -1'141
Ertragssteuern auf im Eigenkapital direkt erfasste Ergebnisse 172 172
Dividendenzahlung 0
Veréanderung eigene Aktien 816 75 891
Stand 30.09.2024 140 266'070 -722 656'086 -3'639 917'935
Stand 01.04.2025 140 266'070 78 729'408 -3'639 992'057
Reingewinn 47'648 47'648
Veranderung Devisenterminkontrakte -706 -706
Ertragssteuern auf im Eigenkapital direkt erfasste Ergebnisse 106 106
Dividendenzahlung 0
Veréanderung eigene Aktien 854 82 936

Stand 30.09.2025 140  266'924 -522 777'056 -3'657 1'040'041
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Halbjahresbericht 2025/26

Rechnungslegungsgrundsatze der DOTTIKON ES-Gruppe (verkirzt)

GRUNDLAGE DER ERSTELLUNG DER
KONSOLIDIERTEN HALBJAHRESRECHNUNG

Die konsolidierte Halbjahresrechnung umfasst die Dottikon
ES Holding AG und alle Gesellschaften, an denen die Hol-
ding direkt oder indirekt mit mehr als 50 Prozent der Stimm-
rechte beteiligt ist oder fur die sie die operative und finanzielle
Fihrungsverantwortung tragt. Diese Gesellschaften werden
voll konsolidiert. Die Konsolidierung erfolgt aufgrund der nach
einheitlichen Richtlinien erstellten Einzelabschlisse der Grup-
pengesellschaften.

Gesellschaften, an denen die DOTTIKON ES-Gruppe stim-
menmadassig mit mindestens 20 Prozent, aber weniger als 50
Prozent beteiligt ist oder auf die sie auf andere Weise mass-
geblichen Einfluss austibt, werden nach der "Equity-Methode"
erfasst und unter Beteiligungen an assoziierten Gesellschaf-
ten ausgewiesen.

Die konsolidierte Halbjahresrechnung umfasst die Halbjah-
resperiode per 30. September 2025 (Berichtsperiode) und
wurde in Ubereinstimmung mit den bestehenden Richtlinien
der Fachempfehlungen zur Rechnungslegung Swiss GAAP
FER 31.9 ff. "Zwischenberichterstattung" erstellt. Die konso-
lidierte Halbjahresrechnung reflektiert ferner die weiteren mit
Swiss GAAP FER 31 verbundenen ergdnzenden Fachemp-
fehlungen fur kotierte Unternehmen. Der Halbjahresbericht
ist nicht geprift.

Die konsolidierte Halbjahresrechnung umfasst nicht alle An-
gaben, wie sie in der konsolidierten Jahresrechnung enthalten
sind, und sollte daher in Zusammenhang mit der Gruppen-
rechnung per 31. Marz 2025 gelesen werden. Fir die Berichts-
periode traten keine Anderungen der Rechnungslegungs-
grundséatze in Kraft.

Die Erstellung der konsolidierten Halbjahresrechnung ver-
langt vom Management, Einschatzungen und Annahmen zu
treffen, welche die ausgewiesenen Ertrage, Aufwendungen,
Vermdgenswerte, Verbindlichkeiten und Eventualverpflich-
tungen zum Zeitpunkt der Bilanzierung beeinflussen. Wenn
zu einem spateren Zeitpunkt derartige Einschatzungen und
Annahmen, welche vom Management zum Zeitpunkt der
Bilanzierung nach bestem Wissen getroffen wurden, von den
tatsdchlichen Gegebenheiten abweichen, werden die ur-
springlichen Einschatzungen und Annahmen in jenem Be-
richtsjahr entsprechend angepasst, in dem sich die Gege-
benheiten geédndert haben.

In der konsolidierten Halbjahresrechnung wurden vom Ma-
nagement keine neuen wesentlichen Annahmen und Einschét-
zungen im Vergleich zur Gruppenrechnung per 31. Mérz 2025
getroffen.

Die aus der konsolidierten Halbjahresrechnung des Vorjah-
res (ibernommenen Vergleichsdaten wurden bei Anderungen
in der Darstellung, sofern notwendig, umgegliedert und er-
ganzt.

Die Ertragssteuern werden auf Basis des geschatzten durch-
schnittlichen effektiven Steuersatzes des Geschaftsjahres
abgegrenzt.

Erlauterung zu Kennzahlen der Erfolgsrechnung

m EBITDA: Betriebliches Ergebnis vor Abschreibungen
auf Sachanlagen und Amortisationen auf immaterielle
Anlagen sowie vor Finanzergebnis und Ertragssteuern

m EBIT: Betriebliches Ergebnis vor Finanzergebnis und
Ertragssteuern
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Halbjahresbericht 2025/26

Erlauterungen zur Gruppenrechnung der DOTTIKON ES-Gruppe (verktirzt)

1 ERFOLGSRECHNUNG

Der Nettoumsatz stieg im ersten Geschaftshalbjahr 2025/26
im Vergleich zur Vorjahresperiode um 24.9 Prozent von CHF
157.0 Mio auf CHF 196.1 Mio. Das Wachstum war beziglich
Produkten und Kunden breit abgesttitzt und ist durch den
Vorbezug vereinzelter Kunden infolge Zollunsicherheiten im
ersten Geschéaftshalbjahr 2025/26 etwas stérker ausgefallen.
Die Produktionsleistung — Nettoumsatz plus Bestandesénde-
rungen an Halb- und Fertigfabrikaten — erhdhte sich im ersten
Geschéftshalbjahr 2025/26 im Vergleich zur Vorjahresperiode
um 31.6 Prozent und betrug CHF 220.7 Mio. Im Rahmen von
Vorleistungen in Halb- und Fertigfabrikate fir in der zweiten
Halfte des Geschéftsjahres 2025/26 und spéter auszuliefern-
de Produkte wurde der Bestand an Halb- und Fertigfabrikaten
in der Berichtsperiode um CHF 24.6 Mio (Vorjahresperiode:
CHF 10.7 Mio) aufgebaut. Der Materialaufwand stieg im
Vergleich zur Vorjahresperiode als Folge des Wachstums
im Nettoumsatz und eines hoheren Aufbaus des Halb- und
Fertigfabrikatebestandes sowie eines materialintensiveren
Produktemixes um CHF 25.8 Mio respektive um 40.5 Prozent
und betrug CHF 89.4 Mio.

Der Ubrige betriebliche Ertrag hat um CHF 1.2 Mio zuge-
nommen, hauptséchlich infolge hoéherer aktivierter Eigen-
leistungen in Zusammenhang mit den laufenden Investitions-
projekten.

Der Personalaufwand erhohte sich im ersten Geschéftshalb-
jahr 2025/26 um 9.2 Prozent auf CHF 50.7 Mio (Vorjahrespe-
riode: CHF 46.4 Mio). Die Zunahme resultierte hauptsachlich
aus demum 9.2 Prozent hdheren durchschnittlichen Personal-
bestand im Rahmen des Aufbaus der Produktionsmannschaft
fuir den Betrieb der neuen Produktionsanlagen.

Mit CHF 16.6 Mio hat der Ubrige betriebliche Aufwand um
CHF 2.5 Mio zugenommen. Dieser Anstieg ist hauptsachlich
auf die Erhdhung von Rickstellungen flr belasteten Aushub
infolge behdrdlicher Vorgaben in Zusammenhang mit anste-
henden Investitionsprojekten und Erkenntnissen aus der lau-
fenden Gesamtarealuntersuchung, auf hdhere Unterhalts-
und Instandhaltungskosten fiir bestehende Anlagen sowie
auf hohere Kosten fir Hilfs- und Betriebsmaterial infolge ge-
stiegener Auslastung zurtickzufiihren.

Die Abschreibungen und Amortisationen betrugen im ersten
Geschéftshalbjahr 2025/26 CHF 13.4 Mio und lagen infolge
weiterer Aktivierungen von neuen Anlagen CHF 3.0 Mio Uber
der Vorjahresperiode.

Dies fuhrte in der Summe im Vergleich zur Vorjahresperiode
zu einem um 50.0 Prozent héheren betrieblichen Ergebnis vor
Finanzergebnis und Ertragssteuern (EBIT) von CHF 56.0 Mio
(Vorjahresperiode: CHF 37.3 Mio) mit einer EBIT-Marge von
28.6 Prozent (Vorjahresperiode: 23.8 Prozent).

Die assoziierte Gesellschaft (SYSTAG, System Technik AG)
meldet ihre Zahlen einmal jahrlich im Rahmen des Jahres-
abschlusses per 31. Mérz. Der Einfluss auf das Eigenkapital
und den Reingewinn der Gruppe ist unwesentlich und wird
daher nur im Rahmen des Jahresberichtes per 31. Mérz
beriicksichtigt.

Im Vergleich zur Vorjahresperiode fiel der Finanzertrag mehr-
heitlich durch tiefere Zinsertrage aus Festgeldanlagen um
CHF 0.7 Mio tiefer aus. Weiter haben die Zinszahlungen fir
langfristige Finanzverbindlichkeiten in der Berichtsperiode
leicht zugenommen, da die vierte kommittierte Darlehens-
tranche planméssig erst am Ende der Vorjahresperiode gezo-
gen wurde. Das Finanzergebnis ist dadurch im Vergleich zur
Vorjahresperiode um CHF 0.8 Mio tiefer ausgefallen.

Die Ertragssteuern haben aufgrund des héheren steuerbaren
Reingewinnes in der Berichtsperiode um CHF 2.5 Mio zuge-
nommen und betrugen CHF 7.0 Mio.

Es resultierte im ersten Geschéftshalbjahr 2025/26 ein um
CHF 15.4 Mio héherer Reingewinn von CHF 47.6 Mio mit einer
Reingewinn-Marge von 24.3 Prozent (Vorjahresperiode: 20.5
Prozent).

Die Gruppe ist keinen wesentlichen saisonalen Schwankun-
gen unterworfen.
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2 BILANZ

Das Umlaufvermégen ist im Vergleich zum Mé&rz 2025 um
CHF 18.9 Mio gestiegen. Im ersten Geschéftshalbjahr 2025/26
wurden die im umsatzstarken vierten Quartal des Geschéfts-
jahres 2024/25 stark angestiegenen Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen um CHF 42.1 Mio abgebaut. Der Be-
stand an Vorraten nahm im ersten Geschaftshalbjahr 2025/26
hauptséchlich durch den Aufbau an Halb- und Fertigfabrikaten
im Rahmen von Vorleistungen fir in der zweiten Halfte des
Geschéftsjahres 2025/26 und spéter auszuliefernde Produkte
um CHF 26.1 Mio zu. Der hohe Cashflow aus der Betriebs-
tatigkeit von CHF 81.6 Mio finanzierte die Geldabflisse fir In-
vestitionstatigkeiten von CHF 45.8 Mio komplett und erhéhte
den Bestand an flussigen Mitteln und kurzfristigen Finanz-
anlagen um CHF 34.1 Mio. Per Ende September 2025 betra-
gen die flussigen Mittel und die kurzfristigen Finanzanlagen
CHF 231.9 Mio.

Das Anlagevermdgen ist in der Berichtsperiode um rund CHF
20 Mio angestiegen. Dies resultierte im Wesentlichen aus
dem Ausbau der neuen chemischen Produktionsanlagen fiir
Pharmawirkstoffe sowie der Erweiterung der Infrastruktur mit
Investitionszugadngen an Sachanlagen und immateriellen
Anlagen von rund CHF 33 Mio, die gestaffelt in Betrieb ge-
nommen werden. Die Investitionszugédnge lagen damit deut-
lich Gber den erfassten Abschreibungen und Amortisationen
von rund CHF 13 Mio. In der Berichtsperiode betrug der Geld-
abfluss flr Investitionen hingegen rund CHF 46 Mio und lag
damit Gber den Zugangen an Sachanlagen und immateriellen
Anlagen aufgrund von Zahlungen an Lieferanten fiir Leistun-
gen aus dem Vorjahr.

Halbjahresbericht 2025/26

Das Fremdkapital hat gegeniiber Ende Marz 2025 um CHF
9.3 Mio abgenommen. Die passiven Rechnungsabgrenzun-
gen — hauptsachlich offene Verbindlichkeiten gegentiber Lie-
feranten, welche eine Leistung bereits erbracht, aber noch
nicht in Rechnung gestellt haben — nahmen um CHF 18.9 Mio
ab, mehrheitlich fir Anlagen im Bau und Rohstoffe. Diese
Abnahme resultierte einerseits aus Zahlungen an die Liefe-
ranten und andererseits aus Rechnungsstellungen von Lie-
feranten. Entsprechend sind die Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen gegenliber Ende Méarz 2025 um CHF
4.7 Mio angestiegen. Die Zunahme der Steuerverbindlich-
keiten von CHF 4.7 Mio mit Falligkeit nach dem ersten Ge-
schéaftshalbjahr 2025/26 resultierte aus dem aufgelaufenen
erwarteten Steueraufwand durch den erwirtschafteten Rein-
gewinn in der Berichtsperiode. Weiter haben die Anzahlungen
von Kunden firr zukiinftig zu leistende Auftrage, die in den
Ubrigen Verbindlichkeiten enthalten sind, durch Verrechnung
um CHF 3.2 Mio abgenommen. Der Bestand an kurz- und
langfristigen Rickstellungen hat sich — hauptséchlich infolge
Erhéhung der Rickstellung fir belasteten Aushub infolge
behérdlicher Vorgaben in Zusammenhang mit anstehenden
Investitionsprojekten und Erkenntnissen aus der laufenden
Gesamtarealuntersuchung — gegenuber Ende Mérz 2025
gesamthaft um CHF 1.9 Mio erhéht.

Das Eigenkapital ist gegeniiber Ende Marz 2025 um CHF
48.0 Mio gewachsen und belduft sich per Ende September
2025 auf CHF 1'040.0 Mio. Per Ende September 2025 betragt
die Eigenkapitalquote 74.9 Prozent. Die Zunahme des Eigen-
kapitals resultierte mehrheitlich aus dem Reingewinn der
DOTTIKON ES-Gruppe von CHF 47.6 Mio. Die eigenen Aktien
sind fiir das Mitarbeiterbeteiligungsprogramm bestimmt. Die
Transaktionen mit eigenen Aktien resultierten in der Be-
richtsperiode in einem Nettoabgang fir den unentgeltlichen
Erwerb fir Mitarbeitende, welche die DOTTIKON ES-Gruppe
bei Erflllung bestimmter Kriterien als Leistungstrager be-
trachtet.
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3 GELDFLUSSRECHNUNG

Der Cashflow aus der Betriebstatigkeit betrug im ersten Ge-
schéaftshalbjahr 2025/26 CHF 81.6 Mio und fiel um CHF 57.8
Mio hoher aus als in der Vorjahresperiode. Neben dem um CHF
21.6 Mio héheren betrieblichen Ergebnis vor Abschreibungen
auf Sachanlagen und Amortisationen auf immaterielle Anla-
gen sowie vor Finanzergebnis und Ertragssteuern (EBITDA)
als in der Vorjahresperiode waren die grossten Geldflussver-
anderungen: (i) der Abbau von Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen in der Berichtsperiode infolge eines umsatz-
starken vierten Quartals 2024/25 von rund CHF 42 Mio (Vor-
jahresperiode: Aufbau von rund CHF 23 Mio), was zu einem
um rund CHF 65 Mio hdheren Geldzufluss im Vergleich zur
Vorjahresperiode flhrte, (ii) die Abnahme von Anzahlungen
von Kunden (enthalten in den Ubrigen Verbindlichkeiten) fuir
zukinftig zu leistende Auftrége infolge Verrechnung im ersten
Geschéftshalbjahr 2025/26 von CHF 3.2 Mio im Gegensatz
zur Vorjahresperiode mit einer Zunahme von CHF 19.3 Mio,
was einem tieferen Geldzufluss gegenuber der Vorjahres-
periode von CHF 22.5 Mio entsprach, (iii) die Abnahme der
offenen Verbindlichkeiten gegeniber Rohstofflieferanten,
welche eine Leistung bereits erbracht, aber noch nicht in
Rechnung gestellt haben (passive Rechnungsabgrenzungen),
von CHF 6.9 Mio in der Berichtsperiode (Vorjahresperiode:
Zunahme von CHF 5.5 Mio), was zu einem hdheren Geld-
abfluss von CHF 12.4 Mio gegenlber der Vorjahresperiode
fihrte und (iv) der tiefere Aufbau von Vorraten von CHF 26.1
Mio im ersten Geschéaftshalbjahr 2025/26 (Vorjahresperiode:
Aufbau von CHF 29.7 Mio), was zu einem Geldabfluss flhrte,
der CHF 3.6 Mio unter dem der Vorjahresperiode lag.

Halbjahresbericht 2025/26

Infolge des Ausbaus von neuen chemischen Produktions-
anlagen fir Pharmawirkstoffe und der Erweiterung der Infra-
struktur war der Geldabfluss aus Investitionstatigkeit im ers-
ten Geschaftshalbjahr 2025/26 mit CHF 45.8 Mio weiterhin
hoch, fiel aber um CHF 29.4 Mio tiefer aus als in der Vorjahres-
periode.

Weiter wurden in der Berichtsperiode neue Festgelder von
CHF 105.0 Mio abgeschlossen, die zum Zeitpunkt des Er-
werbs als kurzfristige Finanzanlagen klassifiziert wurden
(Vorjahresperiode: keine). Zudem sind im ersten Geschafts-
halbjahr 2025/26 Festgelder von CHF 30.0 Mio ausgelaufen
(Vorjahresperiode: keine). In der Berichtsperiode wurden
zudem Festgelder Uber CHF 40.0 Mio (Vorjahresperiode:
keine), die eine Restlaufzeit ab Bilanzstichtag von héchstens
90 Tagen aufweisen, in die flissigen Mittel umgegliedert.

Zur Finanzierung der Ausbauinvestitionen und des Wachs-
tums wurde in der Vorjahresperiode die vierte kommittierte
Darlehenstranche von CHF 30 Mio planmassig gezogen
(Berichtsperiode: keine).

In der Berichtsperiode erfolgte wie in der Vorjahresperiode
keine Dividendenzahlung an die Aktionare der Dottikon ES
Holding AG. Der Dividendenverzicht erfolgte wie bereits im
Vorjahr aufgrund des Kapitalbedarfs angesichts der laufen-
den hohen Investitionen.

Die flussigen Mittel nahmen seit Ende Marz 2025 um CHF
0.9 Mio ab und betragen per Ende September 2025 CHF
146.9 Mio.
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4 BERICHTERSTATTUNG NACH
GESCHAFTSSEGMENTEN

Die DOTTIKON ES-Gruppe ist Hersteller von qualitativ hoch-
wertigen Veredelungschemikalien, Zwischenprodukten und
Exklusivwirkstoffen flr die weltweit fihrende chemische,
Biotech- und pharmazeutische Industrie. Die DOTTIKON ES-
Gruppe ist spezialisiert auf Sicherheitskritische Reaktionen
und positioniert sich als strategischer Entwicklungs- und
Produktionspartner und Leistungsfuhrer. Die DOTTIKON ES-
Gruppe nutzt, unterhalt und baut ihr vielseitiges Technologie-
und Anlagenportfolio konsequent und stetig aus, um chemi-
sche Prozesse und Produktionsverfahren zu entwerfen, zu
entwickeln, zu optimieren und in kurzer Zeit aus dem Kilo-
gramm- in den Multitonnenbereich zu skalieren und die ent-
sprechenden Marktmengen zu produzieren und zu liefern.
Nach Swiss GAAP FER 31 "Ergdnzende Fachempfehlungen
fur kotierte Unternehmen" basiert die Festlegung der berichts-
pflichtigen operativen Segmente auf der verwendeten Seg-
mentrechnung der obersten Leitungsebene fir die Unter-
nehmenssteuerung. Die oberste Leitungsebene der DOTTIKON
ES-Gruppe ist der Verwaltungsrat. Neben den gesetzlichen
Aufgaben ist der Verwaltungsrat fur die strategische Ausrich-
tung und Fuhrung der Gruppe verantwortlich. Strategisch
und operativ wichtige Entscheidungen in der DOTTIKON ES-
Gruppe werden auf Stufe Verwaltungsrat getroffen.

Die DOTTIKON ES-Gruppe setzt bewusst auf einen Pro-
duktionsstandort mit der Leistungsfiihrerschaftsstrategie
Strategischer Partner und Spezialist fur Sicherheitskritische
Reaktionen. Die DOTTIKON ES-Gruppe wickelt hauptséch-
lich Projektgeschéfte im Bereich der Exklusiv-Synthese von
Feinchemikalien ab, welche sehr heterogen sind. Eine Diffe-
renzierung in mehrere Geschéftssegmente ist somit nicht
aussagekraftig.

Die Finanzberichterstattung an den Verwaltungsrat erfolgt in
einem Segment. Die Allokation von Ressourcen sowie die
Bewertung ihrer Ertragskraft erfolgen auf Unternehmens-
ebene.

Die unter Swiss GAAP FER 31.8 "Segmentberichterstattung”
geforderten Informationen sind daher in der konsolidierten
Halbjahresrechnung ersichtlich.

Halbjahresbericht 2025/26

5 WESENTLICHE EREIGNISSE NACH DEM
BILANZSTICHTAG

Die konsolidierte Halbjahresrechnung wurde am 26. Novem-
ber 2025 durch den Verwaltungsrat zur Verdffentlichung ge-
nehmigt.

Es sind keine wesentlichen Ereignisse zwischen dem 30.
September 2025 und dem 26. November 2025 eingetreten,
welche eine Anpassung der Buchwerte von Aktiven und Pas-
siven der Gruppe zur Folge hdtten oder an dieser Stelle
offengelegt werden missten.
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DOTTIKON ES ist Hersteller von qualitativ hochwertigen Veredelungschemikalien, Zwischen-
produkten und Exklusivwirkstoffen fur die weltweit flihrende chemische, Biotech- und phar-
mazeutische Industrie. Das Unternehmen mit dem Produktionsstandort Dottikon im Kanton
Aargau ist spezialisiert auf Sicherheitskritische Reaktionen und positioniert sich als strategi-
scher Entwicklungs- und Produktionspartner und Leistungsfthrer. Im Umfeld der in Gber 110
Jahren geschaffenen Sicherheitskultur setzt DOTTIKON ES Sicherheitskritische Reaktionen,
Tieftemperatur- und Hochdruck-Chemie sowie kontinuierliche Prozessflihrung innovativ ein,
um herkémmliche chemische Syntheserouten zu hinterfragen, zu straffen oder zu verkirzen,
Selektivitaten, Ausbeuten und Reinheiten zu verbessern sowie Energieverbrauch, Reststoff-
strdbme und CO.-Emissionen zu vermeiden und nachhaltig zu reduzieren. Darlber hinaus
wird das vielseitige Technologie- und Anlagenportfolio konsequent genutzt, unterhalten und
stetig ausgebaut, um chemische Prozesse und Produktionsverfahren zu entwerfen, zu ent-
wickeln, zu optimieren und in kurzer Zeit aus dem Kilogramm- in den Multitonnenbereich zu
skalieren und die entsprechenden Marktmengen zu produzieren und zu liefern.

Die DOTTIKON ES Einstandortstrategie erlaubt kurze Entscheidungs- und Kommunikations-
wege. Dies garantiert eine rasche und effiziente Projektentwicklung und -abwicklung, eine
klare und transparente Daten- und Prozessdokumentation sowie eine enge Kommunikation
mit den Kunden.

RECHTLICHER HINWEIS

Aussagen und das dadurch entstehende Bild (iber zukiinftige Ereignisse oder Ent-
wicklungen, insbesondere auch zur Einschatzung des kiinftigen Geschéaftsganges,
reflektieren die Sicht des Managements der Dottikon ES Holding AG zum Zeitpunkt
der Abfassung. Da sie naturgemass Unsicherheiten bergen und risikobehaftet sind,
erfolgen sie ohne Gewéhr und es wird jede Haftung dafiir abgelehnt; auch lehnt die
Gesellschaft jede Verpflichtung ab, in die Zukunft gerichtete Aussagen zu aktuali-
sieren. Die Internetfassung dieses Berichtes ist den Manipulationsméglichkeiten des
Mediums ausgesetzt und daher unverbindlich. Dieser Halbjahresbericht liegt in ge-
kirzter Form in Englisch vor. Rechtlich massgebend ist allein die bei der SIX Swiss
Exchange eingereichte umfassende deutsche Ausgabe.
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