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Erstes Halbjahr 2008: Toplines
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Die HOCHDORF-Gruppe …
– erhöht die verarbeitete

Milchmenge um 13.6% auf
199.7 Mio. kg

– erhöht das produzierte Volu-
men um 18.9%

– erhöht den Bruttoverkauf um
14.3% auf CHF 199.6 Mio.

– erhöht den Cashflow um
64.5% auf CHF 11.7 Mio.
(CHF 7.1 Mio.)

– erhöht das Unternehmenser-
gebnis (bereinigt um den
Verkauf der Multiforsa AG)
um 53% auf CHF 4.4 Mio.
(CHF 2.88 Mio.)

– erhöht den EBIT um knapp
50% auf CHF 5.9 Mio.
(CHF 3.9 Mio.)

– erhöht den Eigenfinanzie-
rungsgrad von 51.8% auf
58.7%

– erzielt einen Gewinn pro Aktie
von CHF 4.9 (VJ ohne Verkauf
der Multiforsa AG: CHF 4.8)

– erzielt per 30. Juni 2008 einen
Aktienkurs von CHF 150
(CHF 140)

– erzielt eine Börsenkapitalisie-
rung von CHF 135 Mio.
(CHF 84 Mio.)
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Die HOCHDORF-Gruppe steigert im ersten Halbjahr 2008 das Unter-
nehmensergebnis und den Cashflow markant. Der um 14.3 Prozent
erhöhte Umsatz ist breit abgestützt und wird von allen Geschäfts-
bereichen gestützt. Dieses Ergebnis ist umso erfreulicher, als die
Investitionen in Sachanlagen beinahe verdoppelt wurden.
Die gesetzten Ziele für das Jahr 2008 liegen in Reichweite.
Die HOCHDORF-Aktie behauptet sich im aktuell schwierigen
Börsenumfeld erfreulich gut.

Die Toplines (gegenüber dem Vorjahr, Stichtag 30. Juni)
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HOCHDORF-Aktie: Kapitalerhöhung erfolgreich durchgeführt
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Aktionäre nach Kategorien

Die im Zeitraum vom 21. Mai bis 30. Mai durchgeführte Kapital-
erhöhung mittels Bezugsrecht wurde erfolgreich abgeschlossen.
Insgesamt wurden 99.2 Prozent der Bezugsrechte ausgeübt.
Bisherige Aktionäre zeichneten dabei rund die Hälfte der 300'000
neuen Aktien – ein grosser Vertrauensbeweis unserer Altaktionäre!
Die HOCHDORF Holding AG verfügt nun über ein Aktienkapital von
CHF 9 Mio. (900'000 Namenaktien zum Nennwert von je CHF 10.0).
Die Kapitalerhöhung führte zu einigen Veränderungen (siehe Grafiken).
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Januar
Erfolgreiche Markteinführung

des neuen moul-bie Produktes
«Pane Maggia» durch die
HOCHDORF Nutribake AG.

Mit dem innovativen Produkt
Lupidor® kann bereits drei Mona-
te nach dessen Lancierung an der
FiE (Food ingredients Europe) in
London ein erster Auftrag ver-
zeichnet werden. Lupidor® wird
in Österreich und Tschechien in
100% vegetabile Eiscreme einge-
setzt. Einen zweiten Erfolg erzielt
Nutrifood in der Distribution von
Lupidor®. Die ersten Vereinbarun-
gen zur Distribution werden mit
den Partnern Trades (Spanien)
und Gasid (Italien) unterzeichnet.

Februar
Eine ausserordentliche Preis-

konstellation im Herbst 2007 –
Schweizer Milchpulver lag unter
dem Preis für Milchpulver aus der
EU – führt zu einigen Herausfor-
derungen für die HOCHDORF
Swiss Milk AG, die erfolgreich
gelöst werden konnten. Wegen
der starren Abkommen mit der
EU kann die Schweiz deswegen
keine Rohstoffverbilligungen
nach dem «Schoggigesetz» mehr
ausrichten. Zudem erhebt die EU
Zölle auf verarbeiteten Lebens-
mitteln, die Milchpulver enthal-
ten. In letzter Minute konnte
eine Branchenlösung erarbeitet
werden, welche den drohenden
Veredelungsverkehr abwendete.
Die Lösung wird allerdings bis
Ende Juli 2008 begrenzt.

Meilensteine im ersten Halbjahr 2008

März
HOCHDORF Nutrifood AG be-

weist ihre Innovationsfähigkeit:
Mehrere Produkte im Bereich Ba-
bynahrung werden für wichtige
Kunden aus der Schweiz, der
Türkei und Deutschland erstmalig
produziert.

April
Der Milchverarbeitungsrekord

vom Mai 2007 wird um 170'000 kg
überboten: HOCHDORF verarbei-
tet im April 2008 36.53 Mio. kg
Milch.

Im April erzielt HOCHDORF
neben dem Milchverarbeitungs-
rekord auch einen neuen Umsatz-
rekord. Erstmals erreicht die
HOCHDORF-Gruppe einen Brut-
to-Monatsumsatz in der Höhe
von CHF 37.7 Mio.

Bei all den Rekordmeldungen
setzt sich HOCHDORF aber auch
für den aktiven Umweltschutz
ein: Der neue Absolutfilter für
den Trocknungsturm Niro 4 wird
geliefert und eingebaut.

Die anhaltend hohen Lebens-
mittelpreise, teilweise bedingt
durch moralisch sehr verwerfli-
che Spekulationen und durch die
Nachfrage nach Rohstoffen für
die Herstellung von Treibstoffen,
führt zu akuten Krisen bei den
Programmen der Hilfswerke, z.B.
dem World Food Programme
(WFP). Die HOCHDORF-Gruppe
entscheidet sich spontan zu hel-
fen und erlässt der DEZA (Direk-
tion für Entwicklung und Zu-
sammenarbeit) Kosten in der
Höhe von CHF 50'000.
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HOCHDORF Nutrition AG liefert
die ersten 400'000 TopCups mit
VIOGERM®-Granola nach Rumä-
nien. Zudem lanciert Aldi Süd
Choco-Kekse mit dem Namen
Weizenkeimlinge. Diese Kekse
enthalten 15 Prozent VIOGERM®-
Weizenkeime und Folsäure.

Juni
Die HOCHDORF-Gruppe

schliesst die an der Generalver-
sammlung bewilligte ordentliche
Kapitalerhöhung von sechs auf
neun Millionen Franken erfolg-
reich ab. Nach Ablauf der Bezugs-
frist wurden insgesamt 99.2 Pro-
zent der Bezugsrechte ausgeübt.
50.2 Prozent der Altaktionäre
zeichneten neue Aktien – ein
toller Vertrauensbeweis.

HOCHDORF Nutrition AG
liefert neu TopCup mit Corn-
flakes unter der Marke Jamadu
an Coop. Erstmals sind auch das
VIOGERM®-Weizenkeimöl, die
Weizenkeime sowie TopCup im
Schweizer Belieferungsgrosshan-
del (Howeg) gelistet.

Ende Mai kommt es in der
Schweiz erstmals zu einem Liefer-
boykott für Milch (allgemein als
Milchstreik bezeichnet). Am 2.
Juni kommt es in der Branche
zu einer Teil-Einigung, die zu
einer erpressten Milchpreiser-
höhung führt, an der sich
HOCHDORF nicht beteiligte.
Wir halten uns an einmal ge-
schlossene Verträge und betrach-
ten die Vertragssicherheit als eine
wichtige Geschäftsbasis. Dies gilt
auch für Milchlieferverträge mit
vereinbarter Laufzeit bzw. einer
festgelegten Kündigungsfrist.
Abgeschlossene Verträge mit
unseren Milchlieferanten und
unseren Kunden gelten uns als
verbindlich.

Lupidor® erhält einen weiteren
Distributionspartner. Für den
Markt Deutschland wird eine
Distributionsvereinbarung mit
Breuer unterzeichnet.

HOCHDORF Nutricare AG be-
ginnt mit der Auslieferung von
Babynahrung nach Griechenland.

Mai
Die HOCHDORF-Gruppe

schwimmt in der Milch: 37.03
Mio. kg Milch werden verarbei-
tet. Damit wird der im April er-
reichte Rekord um 500'000 kg
Milch überboten.

Neu tätigt HOCHDORF Swiss
Milk AG den Export von Mager-
milchpulver selbständig. Dieser
Systemwechsel erfolgt gleichzeitig
mit dem Rücktritt des langjähri-
gen Leiters der Branchenorgani-
sation Schweizer Milchpulver
(BSM). Bis anhin wickelte BSM
den Export ab.

Erfolgreiche Verkaufsaktivitä-
ten von HOCHDORF Nutribake
AG: Das Fussballerbrot wird
beispielsweise vor und während
der EM 08 mit Paninibildern ver-
kauft.

Weitere Expansion der
HOCHDORF Nutricare AG. Das
2006 gegründete Unternehmen
startet mit der Auslieferung von
Babynahrung an die spanische
Puleva sowie an eine führende
Supermarktkette in Holland und
unterzeichnet neue Verträge
mit Partnern in Bangladesh und
Portugal.
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Gegenseitiges Vertrauen ist
eine Hauptgrundlage des Ge-
schäftslebens. Vertrauen ist auch
einer der Werte unseres Unter-
nehmens. Und Ihr Vertrauen ha-
ben Sie, geschätzte Aktionärinnen
und Aktionäre, uns bezeugt, in-
dem Sie bei der Kapitalerhöhung
von Ende Mai 2008 über 50% Ih-
rer Bezugsrechte ausgeübt haben.
Somit liegen rund 750'000 der
900'000 Aktien in den Händen
der Altaktionäre. Das zeigt uns,
dass wir mit unserer Vision und
unserer Strategie auf dem richti-
gen Weg sind, und dass Sie uns
auf diesem Wege treu begleiten.
Die neuen Aktionäre und Inve-
storen heissen wir an dieser Stelle
ganz herzlich willkommen!

Unsere Aktie entwickelte sich
angesichts des sehr garstigen
Umfeldes, aufgrund der leidigen
Finanzkrise und trotz der
50%igen Kapitalerhöhung erfreu-
lich. Die Börsenkapitalisierung
stieg innert zwölf Monaten von
CHF 84 Mio. auf CHF 135 Mio.
(+61%). In diesem Zeitraum gab
es sicherlich Anlagen mit bedeu-
tend schlechterer Performance.
Zum Vergleich: Der SMI verlor in
derselben Frist rund 20%.

Nur dank unserem Vertrauen
in die eigenen Stärken und Werte
konnten wir den vehementen
Erpressungsversuchen für eine
Milchpreiserhöhung von anfangs
Juni widerstehen. Der Lieferboy-
kott (allgemein als Milchstreik
bezeichnet) hat in den Medien
einige Wellen geworfen. Erst auf
unser Insistieren hin wurde der
Öffentlichkeit auch mitgeteilt,
dass die HOCHDORF-Gruppe mit
den getroffenen Vereinbarungen
von Beginn weg nicht einverstan-
den und entsprechend nicht Teil
dieser Lösung war und nach wie

Sehr geehrte Aktionärinnen und Aktionäre

vor ist. Dieses Widersetzen hat
uns bei unseren Kunden und
auch bei einigen Lieferanten
grosse Sympathien gebracht –
notabene nicht so bei einigen
radikalen Milchproduzenten.
Deshalb zählen wir Vertrauen zu
den nachhaltigen Wettbewerbs-
vorteilen.

Die Vertragssicherheit betrach-
ten wir als eine wichtige Ge-
schäftsbasis, weshalb wir uns
als BEST PARTNER an einmal
geschlossenen Verträge halten.
Letzteres erwarten wir auch von
unseren Geschäftspartnern. Das
ist für uns ein Bestandteil von
Treu und Glauben in der Ge-
schäftswelt, und dazu stehen wir
weiterhin. HOCHDORF steht
(übrigens seit 1895) ein für faire,
transparente und auf Partner-
schaft basierende Verhandlungen
sowie für partnerschaftliche Lie-
feranten- und Kundenbeziehun-
gen. Deshalb haben wir mit unse-
ren Vertragspartnern individuell
Lösungen verhandelt, ohne natio-
nales Dekret.

Von den weltweiten Preisauf-
schlägen bei Rohstoffen und Ener-
gie blieben wir nicht verschont.
Diese immensen Mehrkosten müs-
sen möglichst vollständig und suk-
zessive auf die Produktepreise
überwälzt werden. Weil uns dies
aufgrund von bestehenden Verträ-
gen nur mit Verzögerung gelingt,
ist das Halbjahresresultat zusätzlich
in Millionenhöhe belastet.

Milch ist der Hauptrohstoff für
die Produkte der HOCHDORF-
Gruppe. Die verarbeitete Milch-
menge hat im Monat Mai einen
neuen Rekord mit 37.05 Mio. kg
erreicht. Zum Vergleich: vor zwölf
Jahren verarbeiteten wir nur ge-
rade 79 Mio. kg in einem ganzen

Jahr. Per Ende Juni verarbeiteten
wir rund 200 Mio. kg, +13.6%
zum Vorjahr, und den Volumen-
ausstoss steigerten wir um 18.9%
auf 46.9 Tausend Tonnen.

Um es vorwegzunehmen: Trotz
massiven Kostensteigerungen
und hochkompetitivem Umfeld
konnten wir dank der zusätz-
lichen Milch und der signifikan-
ten Mehrumsätze in jeder Be-
ziehung ein Halbjahres-Rekord-
ergebnis verzeichnen. Umso
schöner ist dieses Ergebnis, weil
alle Gruppen-Gesellschaften we-
sentlich dazu beigetragen haben:

Der konsolidierte Brutto-Ver-
kaufserlös stieg um +14.3% auf
CHF 199.6 Mio; der Produktions-
erlös sogar um +21.3% auf CHF
223.4 Mio.

Der EBITDA stieg um +24.6%
auf CHF 10.8 Mio., 4.8% vom
Produktionserlös, 5.5 % vom Net-
toerlös.

Der EBIT stieg um 49.9% auf
CHF 5.9 Mio., 2.6% vom Produk-
tionserlös, 3.0% vom Nettoerlös.

Das Unternehmensergebnis
nach Bereinigung des Multiforsa-
Buchgewinnes stieg von CHF 2.9
Mio. um +53% auf CHF 4.4 Mio.,
2% vom Produktionserlös, 2.2%
vom Nettoerlös.

Den Cashflow der erarbeiteten
Mittel vermochten wir um
+64.5% auf CHF 11.7 Mio. zu
steigern, 6% vom Nettoerlös.

Zudem sind wir dank der Kapi-
talerhöhung und eines Konsortial-
kredites mit einer Eigenkapital-
quote von 58.7% und einem aus-
gewiesenen Eigenkapital von CHF
141.5 Mio. grundsolide finanziert.
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nen. Nur mit zukunftsgerichteten
und auf dem neuesten Stand der
Technik stehenden Produktions-
anlagen können wir neue Kun-
den und neue Märkte gewinnen
und auch halten. Die geplanten
Investitionen in Produktionser-
weiterungen sind notwendig und
belaufen sich in den nächsten
Jahren auf über CHF 100 Mio.
Diese Wachstumsziele verlangen
aber auch eine rigorose Kosten-
kontrolle auf allen Ebenen.

Und last but noch least konn-
ten wir innert Jahresfrist auf-
grund des hohen Auftragsbestan-
des und Mehrvolumens 25 neue
Arbeitsplätze schaffen.

Qualität ist unser prioritärer
Anspruch an unsere Produkte.
Als BEST PARTNER für Lieferan-
ten und Kunden stehen wir für
qualitativ hervorragende Nah-
rungsmittel ein, die ohne Sorgen
und Bedenken konsumiert wer-
den können. Die kritische Konsu-
mentin bzw. der kritische Konsu-
ment möchte heute auch wissen,
woher seine Nahrungsmittel
stammen und wie sie hergestellt
werden. Wir bei der HOCHDORF-
Gruppe sind in der Lage, die Her-
kunft und Produktion aller Fer-
tigwaren und Halbfabrikate, die
an unseren drei Produktions-
standorten fabriziert werden,
zu belegen und nachzuweisen.
Qualitätssicherung und Qualitäts-
sicherheit sind wichtige Pfeiler
unserer Produktion.

Unsere Geschäftspartner im
In- und Ausland verstehen und
honorieren unseren Qualitäts-
anspruch – nicht immer, aber
immer öfters. Das zeigt sich auch
bei den Akquisitionsmöglich-
keiten von neuen Märkten, was
vor allem unsere beiden Firmen
HOCHDORF Nutricare und
HOCHDORF Nutrifood im Wachs-
tumsbereich Babynahrung be-
trifft. Apropos Babynahrung: Hier
beträgt die Volumensteigerung
per Ende Juni eindrückliche
+65% und per Ende Juli +77%.

Das Wachstum auf allen Ebe-
nen führt folgerichtig auch zu ei-
ner hohen Auslastung unserer
Produktionslinien und als Konse-
quenz bedingt dies mehr und
grössere Erweiterungsinvestitio-

Ausblick
Die Prognosen bezüglich

Milcheingang, Bestellungen und
Umsatz für das kommende halbe
Jahr sind viel versprechend, auch
wenn das Milchaufkommen in
der zweiten Jahreshälfte aus sai-
sonalen Gründen normalerweise
zurückgeht. Die beträchtliche
Steigerung der gesamtschweizeri-
schen Milchproduktion und zu-
nehmende Schwierigkeiten auf
dem Käsemarkt werden unseres
Erachtens dazu führen, dass die
Milchversorgung auch im zweiten
Semester gut sein wird.

Die Bewältigung der hohen
Auftragsvolumen an der Kapazi-
tätsgrenze, der Weiterausbau der
Märkte, die grossen Erweiter-
ungsinvestionsprojekte und na-
türlich die aufreibenden, konti-
nuierlichen Milchpreisverhand-
lungen werden uns im zweiten
Halbjahr stark beschäftigen. Zu-
dem stehen die neuen Projekte
OPTI (Optimierung der Supply
Chain) und OPTI plus (Reduktion
der Produktionskosten) im Fokus.
Hier wollen wir nachhaltige Ko-
steneffizienz-Steigerungen im
Umfang von CHF 15 Mio. p.a.
erzielen.

Die HOCHDORF-Gruppe ist
weiterhin auf Kurs sofern nicht
Unvorhergesehenes wie beispiels-
weise weiter stark steigende
Energie- oder Rohstoffpreise das
Ergebnis signifikant beeinträchti-
gen. Und wir stehen zu unserer
Überzeugung, dass wir mit der
eingeschlagenen Strategie unseres
Unternehmens, mit seinen quali-
fizierten und motivierten Mitar-
beitenden und einem treuen und
verständnisvollen Aktionariat gut
aufgestellt und für die Zukunft
gut gerüstet sind.
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Eigenfinanzierungsgrad
Der Eigenfinanzierungsgrad

der Gruppe hat sich im Jahres-
vergleich mit dem laufenden
Ergebnis und dem Einfluss der
Kapitalerhöhung um 6.9 Prozent-
punkte auf 58.7% erhöht.

Aktie
Die Kapitalerhöhung hat er-

wartungsgemäss dazu geführt,
dass der Kurs der Aktie im ersten
Semester nachgegeben hat (bis
auf CHF 140). Mittlerweile hat
eine leichte Erholung auf CHF
150 stattgefunden. Die Kapitaler-
höhung als Ganzes war sehr er-
freulich, wurden doch 99.2% der
Bezugsrechte ausgeübt. Über die
Treue unserer Altaktionäre und
auch über die zahlreichen Neu-
aktionäre freuten wir uns. Unter
Berücksichtigung der bisherigen
Dividende beträgt die Dividen-
denrendite per 30.6. 3.20% (VJ
1.71%). Das Kurs-/Gewinnver-
hältnis beläuft sich auf 30.6 (VJ
11.1). Trotz der wesentlich höhe-
ren Anzahl an ausstehenden Ak-
tien (900'000 Stk. gegenüber
600'000 Stk. im Vorjahr) redu-
zierte sich der Gewinn der Aktie
lediglich auf CHF 4.90. Der direk-
te Vergleich mit dem Vorjahr
(CHF 12.63) ist insofern nicht
möglich, da im Vorjahresergebnis
der Gewinn aus dem Verkauf der
Tochtergesellschaft Multiforsa AG
enthalten ist. Bereinigt um diesen
Effekt ergäbe sich per 30.6.07 ein
Gewinn pro Aktie von CHF 4.80.

EBIT/Cashflow
Der Betriebsaufwand der

Gruppe erhöhte sich zum Vorjahr
um 9.7% wobei ein Teil der Stei-
gerung durch die wesentlichen
Mehrmengen verursacht ist.
Nachteilig wirken sich die stetig
steigenden Energiepreise aus.
Ferner sind externe Beratungs-
kosten angefallen, speziell für
Projekte zur Optimierung der Ko-
stenseite. Der Personalaufwand
liegt aufgrund von Mehrstun-
den/Überzeiten sowie zusätzli-
chem Personal (temporär und fix)
per 30.6. +4.6% über Vorjahr.
Trotz der noch hohen Kosten
konnte die EBITDA-Marge, dank
der Mehrmengen, von 4.7% auf
4.8% gesteigert werden. Der EBIT
erfuhr ebenfalls eine Steigerung
und beträgt 2.6% (VJ 2.1%) des
Produktionserlöses. Beim Cash-
flow, erarbeitete Mittel, verzeich-
nen wir zum Vorjahr eine deutli-
che Steigerung auf CHF 11.7 Mio.
(VJ 7.1 Mio.) oder 6% des Netto-
verkaufserlöses (VJ 4.1%). Der
Gewinn vor Steuern reduzierte
sich auf CHF 5.2 Mio. (VJ 9.0
Mio.) wobei zu berücksichtigen
ist, dass im Vorjahr der Gewinn
aus dem Verkauf der Tochterge-
sellschaft Multiforsa AG enthalten
ist. Demzufolge liegt auch der
Unternehmensgewinn mit CHF
4.4 Mio. unter demjenigen des
Vorjahres (CHF 7.6 Mio.). Berei-
nigt um den Verkauf der Multi-
forsa AG beträgt der Vorjahres-
gewinn CHF 2.88 Mio., womit
wir effektiv eine Steigerung von
rund +53% verzeichnen.

Finanzbericht

Umsatz/Bruttogewinn
Der Bruttoverkaufserlös der

HOCHDORF-Gruppe erhöhte sich
im 1. Semester 2008 auf CHF
199.6 Mio. (VJ 174.6 Mio.) und
liegt damit 14.3% über dem Vor-
jahreswert. Die Bruttogewinn-
marge hat sich demgegenüber auf
22.7% (VJ 24.5%) verringert.
Grund dafür sind hauptsächlich
die gestiegenen Rohstoffpreise,
welche noch nicht in genügen-
dem Ausmasse auf die Verkaufs-
preise übertragen werden konn-
ten. Aufgrund der sehr hohen sai-
sonalen Lagerbestände sind zu-
dem Preiselemente in wesentli-
chem Umfange noch nicht abge-
bildet, da diese erst beim Verkauf
der Ware realisiert werden und
schliesslich einen positiven Ein-
fluss auf die Bruttogewinnmarge
haben werden.
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CHF 1'000 jeweils Januar bis Juni 2008 2007 20061) 20051)

Verabeitete Milchmenge in Mio. kg 199'693 175'862 150'380 168'081

Produzierte Mengen inkl. Rahm in to 46'888 39'448 35'365 n.a.

Bruttoverkaufserlös 199'608 174'567 165'122 184'395

Gewinn vor Zinsen, Steuern, Abschreibungen
und Amortisationen (EBITDA) 10'798 8'664 7'850 8'581
in % des Produktionserlöses 4.8% 4.7% 4.6% 4.8%

Gewinn vor Zinsen und Steuern (EBIT) 5'888 3'927 3'263 3'969
in % des Produktionserlöses 2.6% 2.1% 1.9% 2.2%

Personalaufwand 20'634 19'732 22'556 21'425
in % des Produktionserlöses 9.2% 10.7% 12.5% 11.9%

Abschreibungen auf Sachanlagen 4'499 4'331 4'467 4'489
in % des durchschnittlichen Nettobestandes 4.7% 4.6% 4.6% 4.7%

Investitionen in Sachanlagen 10'460 5'424 9'788 8'207
in % des Produktionserlöses 4.7% 2.9% 5.4% 4.6%

Erarbeitete Mittel (Cashflow) 11'745 7'139 7'528 7'851
in % des Nettoverkaufserlöses 6.0% 4.1% 4.6% 4.3%

Geldfluss aus Betriebstätigkeit (Cashflow) –21'023 –4'625 3'439 1'568
in % des Nettoverkaufserlöses –10.7% –2.7% 2.1% 0.9%

Free Cashflow (Loss) –30'567 –4'158 –2'906 – 6'023

Gewinn vor Steuern 5'220 9'021 3'237 3'553
in % des Produktionserlöses 2.3% 4.9% 1.8% 2.0%

Unternehmensergebnis 4'408 7'577 3'354 3'060
in % des Produktionserlöses 2.0% 4.1% 1.9% 1.7%

Eigenfinanzierungsgrad 58.7% 51.8% 48.6% 52.7%

Interest Cover (EBIT/Zinsaufwand netto) 5.2 4.2 5.1 6.2

Anzahl Aktien ausstehend in Stk. 900'000 600'000 600'000 600'000

Gewinn pro Aktie in CHF 4.90 12.63 5.59 5.10

Cashflow (erarbeitete Mittel) pro Aktie in CHF 13.05 11.90 12.55 13.09

Dividende 48% 24% 24% 23%

Aktienkurs per 30.06. in CHF 150 140 132 115

Dividendenrendite 3.20% 1.71% 1.82% 2.00%

Kurs/Gewinn-Verhältnis P/E 30.6 11.1 23.6 22.5

Börsenkapitalisierung 135'000 84'000 79'200 69'000

Mitarbeiterbestand per 30. Juni 443 418 456 447

1) inkl. Multiforsa AG

Kennzahlen der HOCHDORF-Gruppe
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HOCHDORF Swiss Milk AG
Mit einem Halbjahresbrutto-

umsatz von CHF 143.6 Mio. liegt
die HOCHDORF Swiss Milk AG
17% über dem Vergleichswert
des Vorjahres. Das Milchgeschäft
verlief im ersten Semester 2008
turbulent.

Der Jahresbeginn war gekenn-
zeichnet durch eine Unsicherheit
im Zusammenhang mit dem
«Schoggigesetz». Die darin vorge-
sehene Rohstoffverbilligung dient
dazu, der verarbeitenden Lebens-
mittelindustrie – unseren Kunden
– das teurere Schweizer Milchpul-
ver zu EU- bzw. weltmarktkom-
patiblen Konditionen zur Verfü-
gung zu stellen. Der Mechanismus
funktionierte aber auf Grund der
aussergewöhnlichen Situation
Ende 2007, wo die europäischen
Milchpulverpreise über den
schweizerischen lagen, nicht mehr.
Im letzten Moment gelang es eine
Branchenlösung zu finden, mit
der vermieden werden konnte,
dass grössere Mengen Milchpul-
ver im Veredelungsverkehr im-
portiert wurden.

Obwohl im ersten Halbjahr
2008 die Milchmengen gesamt-
schweizerisch und in unseren bei-
den Werken in Hochdorf und Sul-
gen auf Rekordhöhen kletterten,
waren wir Ende Mai plötzlich mit
einem Lieferboykott von Roh-
milch konfrontiert. Dieser so ge-
nannte Milchstreik entsprach
nicht dem gewohnten partner-
schaftlichen Verhältnis mit unse-
ren Milchlieferanten und war in
der aktuellen Lage völlig markt-
fremd. Unterstützt durch eine zum
Teil propagandistische Presse und
mit der Billigung der Grossvertei-
ler gelang es den Milchproduzen-
ten aber eine wesentliche Milch-
preiserhöhung durchzusetzen.

Dies wird die Herausforderung
für die zweite Jahreshälfte sein:
Vor dem Hintergrund einer sich
abkühlenden Konjunktur und
wieder tieferen Weltmarktpreisen
wird es darum gehen, das diffizile
Gleichgewicht zwischen Menge
und Preis, «Normalmilch» und
«Mehrmengenmilch», Inland und
Export, Milchfett und Milchei-
weiss zu finden.

HOCHDORF Nutrifood AG
Gut in das Jahr gestartet ist die

HOCHDORF Nutrifood AG. Der
Halbjahresbruttoumsatz beträgt
CHF 19.6 Mio. und liegt damit
32.7% über dem Vorjahreswert.
Die Innovationsrate ist mit 28%
weiterhin hoch. Der Exportanteil
konnte nochmals erhöht werden
und beläuft sich auf 54%.

Das Geschäft mit Babynahrung
entwickelte sich hervorragend,
und wir stellen ein signifikantes
Wachstum bei all unseren Kun-
den fest. So konnten wir unsere
Marktposition weiter festigen.
Nicht nur in der Babynahrung,
auch im Bereich Dessert wächst
die Anzahl unserer Kunden kon-
tinuierlich weiter. Einzig unser
Sportnahrungskonzept GETFIT®

entwickelt sich unter Plan. Der
Markt in diesem Bereich zeigt
sich härter als erwartet.

Unser innovatives, Ende 2007
lanciertes Ingredient Lupidor® löst
reges Interesse bei Industriekun-
den in vielen Ländern aus. Bei ei-
nigen Kunden konnten wir Ent-
wicklungsprojekte initiieren und
erste Bestellungen ausführen.
Wichtig für den Marktaufbau von
Lupidor® war und ist die Entwick-
lung einer Vertriebsstruktur mit
länderspezifischen Distributoren.
Bereits arbeiten wir mit Partnern
aus fünf Ländern zusammen:

Die Gesellschaften
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Die Lancierung eines weiteren
Spezialbrotes «Pane Maggia», ein
Produkt aus dem moul-bie Sorti-
ment, ist sehr erfolgreich gelun-
gen. Auch die gesamten Aktivitä-
ten rund um die Fussball EM ha-
ben mitgeholfen das Ergebnis im
gewerblichen Bäckerei-Bereich
positiv zu beeinflussen.

Das Geschäft Semiindustrie
Bäckerei konnte im ersten Halb-
jahr kontinuierlich ausgebaut
werden. Das Vertrauen der Kun-
den in die Nutribake-Qualität, In-
novations- und Leistungsbereit-
schaft zeigt sich in der konkreten
Umsetzung von Produktideen.

Das Erkennen von Ernäh-
rungstrends und die damit ver-
bundene Lancierung des high
oleic Rapsproduktes «Gastronova
soft» zum Braten und Frittieren
hat der Gastronomie-Abteilung
zu zusätzlichem Umsatz verhol-
fen. Die innovativen Milchpulver-
produkte «Quick Milk» entspre-
chen dem erhöhten Einsatz der
Kaffeeautomaten-Systeme zur
Herstellung von Capuccino oder
Latte Macchiato. Zusätzlich konn-
ten auch die Mousse-Produkte
«Femtorp» bei den nationalen
Grossisten gelistet werden.

Das für das Jahr 2008 ange-
strebte Wachstum wird im zwei-
ten Halbjahr zielstrebig weiter
verfolgt. Das Projekt einer enge-
ren Produktionskooperation mit
einem ausländischen Partner ist
auf Kurs und wird im zweiten
Halbjahr 2008 Umsatzwirksam
werden.

HOCHDORF Nutrition AG
Weizenkeime – Wunder der

Natur: das Wunder besteht in der
Tatsache, dass jeder Keim in sich
die genetische Information für die

Deutschland, Italien, Spanien,
Türkei und Polen. Mit weiteren
Partnern laufen Gespräche.

Unsere neue Strategie setzt auf
eigene Produkte und Konzepte
und weniger auf «Lohngeschäf-
te». Dem entsprechend haben wir
viele Lohnaufträge bereits zum
letzten Mal ausgeführt. Der gröss-
te Teil der Lohnproduktionen
wird auf Ende Jahr aufgegeben.
Die Herausforderung besteht nun
darin, den mit dieser Strategieän-
derung eingegangenen Umsatz-
verlust mit neuen Geschäften in
den strategisch wichtigen Berei-
chen Ingredients, Wellness, Des-
sert und Babynahrung wettzuma-
chen. Dieses Ziel kann erreicht
werden, weil wir uns auf eine
gut gefüllte Innovationspipeline
stützen können.

Für die 2. Jahreshälfte sind
wir sehr zuversichtlich. Unsere
Produktpipeline ist voll, das Ba-
bynahrungs-Geschäft entwickelt
sich mit unseren Key Accounts
sehr gut und Lupidor stösst auf
reges Interesse. Nachdem wir nun
einen ersten wichtigen Schritt
mit dem Aufbau unseres Distri-
butoren-Netzes gemacht haben,
werden wir den Lupidor-Markt
intensiv bearbeiten. Wir freuen
uns auf erfolgreiche Neukontakte
im Rahmen der Health Ingre-
dients Exibition in Paris, die im
November stattfindet.

HOCHDORF Nutribake AG
HOCHDORF Nutribake AG

verzeichnet dank gezielter Akti-
vitäten, Produktlancierungen und
verbesserter Konsumentenstim-
mung ein Wachstum von 11.6%
zum Vorjahr. Der Halbjahresbrut-
toumsatz beträgt CHF 18.0 Mio.
(1997: CHF 16.1 Mio.).

nächste Weizenähre speichert. So
haben wir ausgewählte Kunden
in Deutschland für Weizenkeime
begeistern können, welche diese
nun in grossem Stil in speziellen
Guetzli und Biskuits erfolgreich
einsetzen.

Der Halbjahresbruttoumsatz
von Nutrition konnte dank diesen
Neukunden auf dem Vorjahres-
niveau (CHF 10.5 Mio.) gehalten
werden. Der Kampf um Regal-
plätze im Detailhandel wird
weiterhin hart ausgefochten.
Weil einige bestehende ausländi-
sche Industriekunden Regalplatz
verloren, büssten wir den Absatz
von diversen Produkten ein. Mit
neuen Partnern und neuen Pro-
dukten konnte dieser Verlust aber
wettgemacht werden. Insgesamt
liegt der Exportanteil von Nutri-
tion bei 64%.

Die Preissituation auf dem
Rohstoffmarkt bleibt generell an-
gespannt und volatil. So werden
wir nicht umhin kommen, für
einzelne Produkte die steigenden
Preise an unsere Kunden weiter
zu geben.

In der zweiten Jahreshälfte
wollen wir den Bekanntheitsgrad
von VIOGERM®-Weizenkeimen
und VIOGERM®-Weizenkeimöl
in der Schweiz massiv steigern:
Die Marketingkampagne für das
VIOGERM®-Kochbuch aus dem
Hause Hiltl Kochatelier wird im
Herbst mit diversen Prominenten
wie beispielsweise Rolf Hiltl und
Fredy Hiestand sowie weiteren
Persönlichkeiten aus Sport und
Unterhaltung lanciert. Zudem
konnten wir einen namhaften
Detailhändler für unser wertvol-
les VIOGERM®-Weizenkeimöl ge-
winnen.
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HOCHDORF Nutritec AG
Die HOCHDORF Nutritec AG

als Produktionsfirma für die gan-
ze HOCHDORF-Gruppe war im
ersten Halbjahr wiederum sehr
stark ausgelastet. Insgesamt wur-
de mit knapp 200 Mio. Kilo-
gramm eine Rekordmenge an
Milch zu Milchpulver verarbeitet.
Dafür war ein entsprechend ho-
her Bedarf an Energie und Hilfs-
mittel notwendig, was vor allem
aufgrund der höheren Energie-
preise zu einer Verteuerung der
Produktion führte.

Die höheren Kosten bzw. die
Kostenstruktur beschäftigte die
HOCHDORF Nutritec AG auch im
ersten Halbjahr 2008 intensiv. Die
drei initiierten Projekte zur gene-
rellen Kostensenkung befinden
sich auf Zielkurs. Das Ziel besteht
darin, die Kosten signifikant zu
senken, die hohe Produktqualität
und die Lieferbereitschaft den-
noch beizubehalten.

Die HOCHDORF-Gruppe befin-
det sich zurzeit in einer Investi-
tionsphase. Insgesamt werden
dieses Jahr und in den nächsten
Jahren über 100 Millionen Fran-
ken in Trocknungskapazitäten
und leistungsfähige Verpackungs-
linien investiert. Im Werk Hoch-
dorf wurden bereits verschiedene
Bauarbeiten ausgeführt. Der Start
der neuen Schlauchbeutel-Abfüll-
anlage ist per Ende August 2008
vorgesehen. Dafür wurden die
Gebäulichkeiten entsprechend
angepasst und gleichzeitig der
Ausbau der Laborräumlichkeiten
durchgeführt. Weitere Projekte in
Hochdorf: Einbau eines Absolut-
filters in der Sprühlinie Niro 4
und Inbetriebnahme der Fermen-
tationslinie zur Herstellung von
Sauerteigen und hydrolisierten

Getreideprodukten. Dank dem
neuen Absolutfilter können die
Pulverreste in der Abluft dem
Produktionsprozess wieder zu-
geführt werden.

Am Standort Sulgen wurden
die Projekte «Molkenverarbei-
tungslinie» und «Turm 8» weiter
ausgearbeitet. Baubeginn für die
Molkenverarbeitungslinie ist per
September 2008 vorgesehen und
deren operativer Start per Anfang
2009. Das strategisch wichtige
Projekt «Turm 8» befindet sich
aktuell in der letzten Planungs-
phase, hat aber grundsätzlich
grünes Licht zur Umsetzung er-
halten. Die Kapazität dieser neu-
en Pulverlinie beträgt rund 3.5
Tonnen Trockenmasse pro Stunde.

Am Produktionsstandort Stein-
hausen laufen die Vorbereitungen
zur Migration von Prozessschrit-
ten an den Standort Hochdorf.
Geplant ist, den Produktions-
standort auf Ende 2010 aufzuge-
ben und die Produktion an den
Standort Hochdorf zu verlagern.

Insgesamt laufen zurzeit also
zahlreiche kleinere und grössere
Projekte neben dem normalen
Produktionsbetrieb bei der
HOCHDORF Nutritec AG. Alle
diese Projekte befinden sich auf
Zielkurs und unterstützen damit
die Umsetzung der festgelegten
Strategie 2012 bzw. 2015.

HOCHDORF Nutricare AG
Wie im letzten Jahr verzeich-

net HOCHDORF Nutricare im er-
sten Halbjahr ein enormes
Wachstum. Der Halbjahresbrut-
toumsatz konnte um 332.6 Pro-
zent auf CHF 9.1 Mio. gesteigert
werden. Die hoch gesetzten Ziele
der Expansionsstrategie konnten
dank neuen Kunden und dem
Ausbau bestehender Kunden
erreicht werden. HOCHDORF
Nutricare exportiert 100 Prozent
seiner Produkte.

Das Nutricare Kundenportfolio
konnte im ersten Halbjahr um
Kunden in Griechenland, Spanien
und Holland erweitert werden.
Zudem bleiben Russland und
China sehr interessante und
wachstumsstarke Märkte. In
mehreren Ländern des mittleren
Ostens starteten wir umfangrei-
che Zulassungsanfragen, die ge-
gen Ende 2008 bzw. Anfang 2009
abgeschlossen werden sollten.

Im ersten Halbjahr verstärkte
HOCHDORF Nutricare auch
ihren Kundenservice. Nutricare
unterstützt ihre Partner nun
verstärkt bei den Zulassungspro-
zeduren von Produkten, beim
Verpackungs- und Broschüren-
design sowie im Training von
medizinischen Beratern.

Im zweiten Halbjahr 2008 wer-
den wir Portugal und Bangladesh
als neue Märkte beliefern. Zudem
befinden sich momentan zahlrei-
che neue Produkte im Entwick-
lungsstadium, welche ebenfalls
im zweiten Halbjahr auf den
Markt gelangen werden. Mittel-
fristig werden wir unsere ehrgei-
zigen Expansionsziele nach dem
Ausbau der Produktionskapazitä-
ten zielstrebig weiter verfolgen.
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Der schweizerischen Landwirt-
schaft und der Ernährungsindu-
strie steht früher oder später eine
weitere Marktöffnung bevor. Da-
mit die HOCHDORF-Gruppe in
diesem neuen Wettbewerbsum-
feld auch zukünftig erfolgreich
bestehen kann, ist neben den im
Moment bei HOCHDORF getätig-
ten Anpassungen auch die Agrar-
politik gefordert. HOCHDORF
nimmt grundsätzliche eine markt-
wirtschaftlich liberale Haltung ein
und steht unter anderem zu den
folgenden Statements:

Grundsatz und Agrarfreihandel
mit EU (AFH)

Die HOCHDORF-Gruppe setzt
sich aus Überzeugung für liberale
(milch)wirtschaftliche Rahmen-
bedingungen ein. Nur diese bie-
ten den produzierenden Voller-
werbslieferanten und der nachge-
lagerten Verarbeitungsindustrie
faire Wettbewerbsbedingungen
und klare Zukunftsperspektiven.
HOCHDORF begrüsst und unter-
stützt dementsprechend die Idee
eines Agrarfreihandels mit der EU
und sieht darin grosse Chancen
für eine wettbewerbsfähige Land-
wirtschaft und Nahrungsmittel-
industrie.

Reguliersystem – Milchpool
Zusammen mit unseren Pro-

duzentenorganisationen (PO)
stellen wir die Regulierung der
Milchmenge und Milchpreise
zwischen den Marktpartnern si-
cher. Falls eine neue Regulie-
rungslösung von der Mehrheit
der Branche getragen wird, wird
HOCHDORF eine Teilnahme
überprüfen.

Das Pooling des Milchangebo-
tes durch die SMP lehnt die
HOCHDORF-Gruppe ab. Dieses
Vorgehen bietet auch für die

Milchproduzenten mehr Nach-
als Vorteile und ist aus rechtlicher
Sicht (Kartellrecht) wohl kaum
umsetzbar. Wir gehen den Weg
einer direkten Zusammenarbeit
mit den PO’s: Einerseits ermög-
licht diese Struktur eine raschere
Reaktion auf Veränderungen am
Markt und andererseits erwarten
wir davon langfristig eine bessere
Wertschöpfung für alle Partner:
Milchproduzent, PO und
HOCHDORF.

Agrarpolitik 2011 – Milchpreis-
stützungsfonds (MPF)

Per Ende 2008 entfallen die
Inland- und Ausfuhrbeihilfen
auf Milchpulver endgültig.
HOCHDORF war und ist der
Meinung, dass die Zweckmässig-
keit des MPF nicht mehr gegeben
ist. Die Wettbewerbsfähigkeit im
Export wird in Zukunft nicht
mehr durch eine spezifische Ver-
billigung von gewissen Produkten
sichergestellt, sondern durch eine
allgemeine Milchpreisanpassung
oder eine Preisanpassung auf be-
stimmten Mengen. HOCHDORF
ist deshalb auf die Beschaffung
von Rohstoffen angewiesen,
die funktional, qualitativ und
preislich den Bedürfnissen der
Verarbeitungsindustrie und den
Erwartungen der Konsumenten
entsprechen, also markt- und
nicht produktionskostengetrieben
sind. Konsequenterweise lehnt
HOCHDORF auch eine Allge-
meinverbindlichkeits-Klausel
und eine Überlieferungsabgabe ab.

Die weitere Bezahlung der Ver-
käsungs- und Siloverbotszulage ist
marktverzerrend und milchpreis-
stützend. Wenn schon, wäre eine
neutrale Zulage nach Milchgehalts-
Equivalent fairer.

Unsere Position als BEST PARTNER zur Agrarpolitik
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Mit BEST PARTNER Grüssen
HOCHDORF Holding AG

Hans-Rudolf Schurter Damian Henzi
Präsident des Verwaltungsrates Geschäftsführer HOCHDORF-Gruppe

am Markt ein gewisser Mehrpreis
eingefordert werden. Eine
100prozentige Anpassung des
Schweizer Milchpreises an den
Weltmarktpreis ist entsprechend
nicht erforderlich. Der Markt ent-
scheidet über den Mehrwert von
Schweizer Milchprodukten. Dem
Landwirt soll verfassungskonform
mit Direktzahlungen ein adäqua-
tes Einkommen garantiert werden.

Strukturwandel
Die agrarpolitischen Massnah-

men sind so auszugestalten, dass
sie den Strukturwandel beschleu-
nigen und nicht behindern. An-
zustreben sind weniger, dafür
grössere und ökologisch nachhal-
tig produzierende Betriebe. Be-
triebsgemeinschaften und andere
Formen der überbetrieblichen Zu-
sammenarbeit sind im Interesse
eines effizienten und kostenspa-
renden Einsatzes von Maschinen
und «Know-how» zu fördern.
Die Direktzahlungen sind auf

diese Ziele auszurichten. Die
ökologischen Direktzahlungen
sollen einen angemessenen An-
reiz für eine nachhaltige Produk-
tion schaffen, jedoch nicht markt-
verzerrend wirken. Der Mehrwert
von Öko-Produkten (Bio-Labels)
ist über den Markt, d.h. den Preis
abzugelten und nicht über zusätz-
liche staatliche Subventionen.

Auflagen
Sämtliche Auflagen auf Grund

von Spezialgesetzen, welche die
landwirtschaftliche Produktion
erschweren oder die Landwirt-
schaftsbetriebe bei der Erschlies-
sung neuer Einnahmequellen be-
hindern, sind nach dem Grund-
satz der Verhältnismässigkeit auf
ihre Notwendigkeit und ihre Ziel-
konformität zu überprüfen. Dies
gilt insbesondere für die Tier-
schutzgesetzgebung, das bäuerli-
che Boden- und Pachtrecht und
die Raumplanungsgesetzgebung.

Preis und Menge
Aus Standort-, Qualitäts-, Ver-

sorgungs-, Image- und ökologi-
schen Gründen ist HOCHDORF
am Bezug von schweizerischen
Landwirtschaftsprodukten inter-
essiert und bereit, dafür markt-
gerechte Beschaffungspreise zu
bezahlen. Als Teile der Ernäh-
rungskette sind sowohl die Land-
wirtschaft als auch die Nahrungs-
mittelindustrie aufeinander ange-
wiesen. Gegenseitiges Vertrauen
und das Einhalten der unter-
zeichneten Verträge betrachten
wir als grundlegende Basis der
Zusammenarbeit.

Die Zukunft der schweizeri-
schen Milchproduktion sehen wir
in einer Mengenstrategie: «Men-
ge vor Preis». Dadurch soll die
Differenz zum Weltmarktpreis
bzw. zum noch wichtigeren EU-
Milchpreisniveau verkleinert
werden. Für hochqualitative
Schweizer Milchprodukte kann
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Wichtige Daten
2. April 2009: Bilanzmedienkonferenz
15. Mai 2009: Generalversammlung
August 2009: 11. Aktionärsbrief zum Halbjahres-

abschluss 2009

Ad-hoc-Newsletter
Für unsere Aktionäre oder für an unserem Unter-

nehmen interessierte Personen besteht die Möglich-
keit, sich für einen elektronischen Newsletter anzu-
melden. Der E-Newsletter informiert über Medien-
mitteilungen und zusätzliche weitere Informationen,
welche für Investoren von Interesse sind. Die An-
meldung erfolgt direkt über unsere Website:
www.hochdorf.com
� Bereich Investor Relations � Newsletter.
Besten Dank für Ihre Anmeldung und Ihr
Interesse an HOCHDORF.

Finanzanalyse der Bank am Bellevue (BaB)
Am 24. Juni 2008 veröffentlichte die Bank am

Bellevue eine Finanzanalyse über die HOCHDORF-
Gruppe. Die Analyse liegt zum Download auf unse-
rer Website bereit:
www.hochdorf.com � Bereich Investor Relations.

Kontakte
Public Relations /Media
Christoph Hug, Leiter Unternehmenskommunikation
Tel. 041 914 65 62
E-Mail: christoph.hug@hochdorf.com

Investor Relations
Marcel Gavillet, CFO
Tel. 041 914 65 16
E-Mail: marcel.gavillet@hochdorf.com



HOCHDORF Holding AG
Siedereistrasse 9

Postfach 691
CH-6281 Hochdorf

Tel. +41 41 914 65 65
Fax +41 41 914 66 66

holding@hochdorf.com
www.hochdorf.com


