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VZ GRUPPE: GESCHAFTSJAHR 2019

Erstaunlich robuste
Wirtschaft

6,2 Prozent mehr
Betriebsertrag

5000 zusatzliche
Verwaltungskunden

Hohere Bilanz
und Dividende

Ausblick

Sehr geehrte Aktionarin, sehr geehrter Aktionar

2019 kiihlte sich die Konjunktur spiirbar ab. Die Handelsbezichungen waren grossen
Belastungen ausgesetzt, und bis zum Jahresende blieb ungewiss, ob ein Brexit-Abkommen
zustande kommen wiirde. Dennoch blieb die befiirchtete Rezession aus, und die Weltwirt-
schaft zeigte sich erstaunlich robust. Die Finanzmirkte nahmen die positive Entwicklung
vorweg, und praktisch alle Anlageklassen legten letztes Jahr an Wert zu.

Wie erwartet schlug sich die positive Stimmung in der zweiten Jahreshilfte in den Be-
triebsertrigen und im Gewinn nieder. Nach einem verhaltenen ersten Halbjahr stiegen die
Ertriige iiber das gesamte Jahr um 6,2 Prozent auf 301,7 Mio. Franken. Das langsamere
Wachstum im Vergleich zum Vorjahr ist darauf zuriickzufiihren, dass sich die Ertrige aus
den verwalteten Vermdégen zeitlich verzégert entwickeln. Zudem bleiben die Bankertrige
unter Druck. Der Trend zu passiv bewirtschafteten Vermégen und pauschalen Verwal-
tungsgebiihren fiihrt zu tieferen Handels- und Transaktionsertrigen. Der Gewinn stieg
tiber das gesamte Jahr um 4,1 Prozent auf 102,3 Mio. Franken.

Wir konnten wieder sehr viele neue Kundinnen und Kunden beraten, und viele von ihnen
entschieden sich fiir eine unserer Verwaltungsdienstleistungen. Mit 5000 Neukunden
in der Verwaltung verzeichneten wir einen neuen Spitzenwert. Gleichzeitig nutzen die
bestehenden Kunden immer mehr Dienstleistungen. Dazu trigt auch das VZ Finanzportal
bei, mit dem sie ihr Vermégen inklusive Versicherungen, Hypotheken und vielem mehr
bequem online bewirtschaften kénnen. Das Netto-Neugeld wuchs 2019 um 5,5 Prozent
auf 2,7 Mia. Franken.

Auch die Bilanz ist 2019 stark gewachsen, nimlich von 3,1 auf 4,1 Mia. Franken. Das
ist auf die steigende Anzahl Kunden und auf die hoheren Cash-Bestinde der Kunden
zuriickzufiihren. Trotz der wachsenden Bilanzsumme betrigt die Kernkapitalquote solide
27,7 Prozent. Der Verwaltungsrat schligt der Generalversammlung vor, die Dividende
von 4.90 auf 5.10 Franken pro Aktie zu erh6hen. Damit werden wie in der Vergangenheit
rund 40 Prozent des Gewinns an die Aktionire ausgeschiittet. Uber die nichsten Jahre
will der Verwaltungsrat die Ausschiittungsquote sukzessive auf bis zu 50 Prozent anheben.

Zudem schldgt er einen Aktiensplit im Verhiltnis 1:5 vor.

Falls sich die Finanzmirkte stabil entwickeln, diirften Ertrag und Gewinn im laufenden
Jahr weiter wachsen. Insbesondere das Gewinnwachstum wird sich verbessern, weil die
Steuerbelastung wieder abnimmt.

Wir bedanken uns bei allen, die mit dem VZ verbunden sind und seine Entwicklung mit-

gestalten oder wohlwollend verfolgen.
Ziirich, 28. Februar 2020

Twde L

Fred Kindle Matthias Reinhart

Prisident des Verwaltungsrats Vorsitzender der Geschiftsleitung



«2019 haben wir die Voraussetzungen dafiir geschaffen,
dass sich das Wachstum wieder verbessern kann.»

Adriano Pavone, Leiter Medienarbeit, diskutiert die
Ergebnisse und die Aussichten der VZ Gruppe mit
Matthias Reinhart, Vorsitzender der Geschiftsleitung.

Herr Reinhart, sind Sie zufrieden mit dem
Geschiftsjahr 2019?

Auf den ersten Blick ist das Resultat nicht zufrieden-
stellend. Aber wir haben sehr gute Voraussetzungen ge-
schaffen, um das Wachstum wieder zu verbessern: Die
Qualitit unserer Beratung ist uniibertroffen, wir haben
die Plattform-Dienstleistungen weiterentwickelt, viele
Prozesse digitalisiert — vor allem die Schnittstellen zu
unseren Kunden — sowie Prozesse und Systeme effizien-
ter gemacht. Damit konnen wir die erwartete Zunahme

der Nachfrage gut bewiltigen.

«Die Beratung bleibt der Kern
unseres Geschaftsmodells.»

Was stimmt Sie so zuversichtlich, dass die Nachfrage
weiter steigt?

Die Nachfrage rund um das Thema Pensionierung
wiichst allein schon aus demografischen Griinden. Dazu
kommt die Verunsicherung iiber die iberfillige Reform
unseres Vorsorgesystems. Das erhéht die Komplexitit

und die Nachfrage nach unserer Beratung zusitzlich.

Als Einkommensquelle ist die Beratung relativ
unbedeutend ...

Das stimmt: Rund 90 Prozent der Ertriige stammen
aus der Vermogensverwaltung, aus Versicherungen,
Hypotheken oder Vorsorge-Dienstleistungen. Prak-
tisch alle Kunden dieser Dienstleistungen haben sich
aber zuerst bei uns beraten lassen. Darum bleibt die Be-
ratung der Kern unseres Geschiftsmodells. Die Qualitit
unserer Beratung und unserer Plattform-Dienstleistun-
gen ist die Grundlage des zukiinftigen Wachstums.

Warum wiichst das Netto-Neugeld nicht schneller?
Im ersten Halbjahr war das Wachstum tatsich-
lich verhalten. Danach hat es sich wieder verbessert,
und iiber das gesamte Jahr nahm das Netto-Neugeld
von 2,57 auf 2,7 Mia. Franken zu. Diese Entwicklung
entspricht einem typischen Muster: Nach einem star-

ken Markteinbruch dauert es erfahrungsgemiss 6 bis

9 Monate, bis sich die Erholung auch im Netto-Neugeld
niederschligt. Das hat sich 2019 wieder bestitigt.

Alle Ertragskomponenten haben sich positiv
entwickelt — ausser den Bankertrigen.

Das ist richtig. Die Ertrige wachsen mit der Anzahl
Kunden mit. Bei den Bankertrigen gibt es negative Ein-
flussfaktoren: Die Transaktions- und Handelsertrige
gehen seit Jahren zuriick, weil immer mehr Kunden pas-
siv gefiihrte Mandate und All-in-Gebiihren nachfragen.
Und die Negativzinsen setzen das Zinsgeschift unter
Druck. Aus diesen Griinden ist der Anteil der Bank-
ertrige seit 2015 von 26 auf 19 Prozentzuriickgegangen.
2019 sind die Bankertrige um 5,6 Prozent geschrumpft,
die anderen Ertrige um 9,4 Prozent gewachsen. Insge-

samt resultiert so ein Wachstum von 6,2 Prozent.

Der Gewinn ist nur um 4,1 Prozent gewachsen.
Warum hinkt er dem Ertrag hinterher?

Die operativen Kosten sind im Gleichschritt
mit dem Betriebsertrag gestiegen, sodass unser EBIT
6,8 Prozent hoherausfiel. Die Differenz ist vor allem den
héheren Steuern geschuldet. Dank der Unternehmens-
steuerreform wird die Steuerbelastung 2020 deutlich

abnehmen.

Die SNB hat die Freibetriige erhoht, auf denen
keine Negativzinsen anfallen. Was heisst das
fiir das VZ2

Das ist eine grosse Anpassung: Unser Freibetrag
hat sich um rund eine Milliarde Franken erhsht. Das
entlastet unser Zinsdifferenzgeschift im laufenden Jahr

und kommt auch unseren Kunden zugute.

Die Bilanzsumme ist massiv gewachsen. Ist das ein
Trend, der sich fortsetzen wird?

Ja, das ist sehr wahrscheinlich. Erstens wichst die
Bilanz mit der Zahl der Kunden, und zweitens halten
unsere Kunden tendenziell mehr Cash. Unser Ziel ist
es, die Kapitalquote hoch und die Risiken tief zu halten.
Das gibt unseren Kunden Sicherheit, auch wenn die

Bilanz weiter wichst.

Wie ist die Aktivseite der Bilanz strukturiert?
Erstens schopfen wir den Freibetrag der SNB aus;
das entspricht rund einem Viertel der Bilanz. Weitere



50 Prozent sind in erstklassigen Wohnbauhypotheken
von Kunden angelegt, der Rest in Franken-Anleihen
und kurzfristigen Darlehen an é6ffentlich-rechtliche
Kérperschaften und Schweizer Banken.

Vor gut vier Jahren haben Sie Ihr Finanzportal
lanciert. Wie viele Personen nutzen es heute?

Knapp 29°000 Kunden nutzen das Finanzportal
regelmissig. 9000 davon sogar wichentlich. Diese Zahl
steigt kontinuierlich an. Es ist eine grosse Aufgabe,
unseren Kunden zu zeigen, wie sie dieses Tool sinnvoll
einsetzen und am meisten davon profitieren. Dieser
Aufwand lohnt sich fiir uns und fiir sie: Je mehr zu-
sitzliche Plattform-Dienstleistungen sie nutzen, desto

effizienter und giinstiger wird es fiir beide Seiten.

Was haben Sie sich fiir 2020
vorgenommen?

Erste Prioritit hat der
Ausbau unserer Beratungs-
kapazitit, um die wachsen-
de Nachfrage zu bewiltigen.
Gleichzeitig investieren wir wie
bisher in die laufende Weiter-

entwicklung des Finanzpor-

tals. Im Vordergrund stehen
zusitzliche Features, die einen
greifbaren Nutzen bringen. In
Deutschland konzentrieren wir
uns darauf, unsere Dienstleis-
tungen intensiver zu vermark-
ten. Und in England haben
wir eine Projektorganisation
installiert, die den Markt analysiert und Markteintritts-

moglichkeiten identifiziert.

Die Aktionire sollen mehr Dividende bekommen.
Was steht hinter diesem Entscheid?

Der Verwaltungsrat schligt vor, die Dividende von
4.90 auf 5.10 Franken zu erhéhen. Das entspricht der
Ausschiittungsquote von 40 Prozent, an der wir uns bis-
her orientiert haben. Uber die kommenden Jahre will
der Verwaltungsrat den Anteil des Reingewinns, der an
die Aktionire ausgeschiittet wird, sukzessive auf bis zu
50 Prozent erhéhen. Das Ziel ist es, unser Wachstum
weiterhin aus eigenen Mitteln zu finanzieren und die

Aktionire noch stirker am Erfolg zu beteiligen.

Letzte Frage: Wie schitzen Sie die Entwicklung
im laufenden Jahr ein?

«2020 sollten die Ertrage wieder
starker wachsen, und der Gewinn diirfte
uberproportional zunehmen.»

Vorausgesetzt, dass sich die Finanzmirkte stabil
entwickeln, sollten Ertrag und Gewinn stirker wachsen

Wo sehen Sie das grosste Potenzial fiir Ihr Geschift?

Unser strategischer Fokus liegt auf Schweizer
Privatkunden iiber 50, die sich auf ihre Pensionierung
vorbereiten. Auf Dienstleistungen fiir diese Kunden
haben wir uns spezialisiert. Ein iiberproportionales
Wachstum verzeichnen wir im Vorsorge-Geschift, wo
wir sehr attraktive Lésungen rund um die zweite und
dritte Sdule bieten kénnen. Der Beitrag der Sach- und
Haftpflicht-Versicherungen fiir unsere Kunden ist
noch relativ klein, wichst aber stark. Und natiirlich
bleibt die klassische Vermégensverwaltung ein zentra-
ler Wachstumstreiber.

als 2019. Wir erwarten deutlich mehr Kunden, was
sich in hoheren Ertrigen und mehr Netto-Neugeld
niederschlagen sollte. Auch die Versicherungsprimien
wachsen iiberproportional. Der Druck auf die Bank-
ertrige wird hingegen hoch bleiben. Voraussichtlich
steigen die Betriebskosten und die Betriebsertrige im
Gleichschritt, wihrend die Abschreibungen konstant
bleiben und die Steuern deutlich abnehmen. Darum
gehen wir davon aus, dass der Gewinn im laufenden

Jahr iiberproportional zunimmt.



KENNZAHLEN

Erfolgsrechnung in CHF 000
2019 2018
Total Betriebsertrag 301'718 284'188
Total Betriebsaufwand 159340 157004
Betriebsergebnis (EBIT) 124’750 116'764
Reingewinn 102’305 98246
Bilanz in CHF “000

31.12.2019 31.12.2018

Bilanzsumme 4'056'231 3'087'945
Eigenkapital 549'774 512’266
Netto-Liquiditat 432'380 439'543

Eigenmittel und Eigenkapital
31.12.2019 31.12.2018

Eigenkapitalquote 13,6% 16,6%
Harte Kernkapitalquote (CET1-Quote) 27,7% 30,1%
Regulatorische Gesamtkapitalquote (T1 & T2) 27,7% 30,1%
Verwaltungsbestdande in CHF Mio.

31.12.2019 31.12.2018
Assets under Management 27'627 23'056

Personalbestand
31.12.2019 31.12.2018

Mitarbeitende auf Vollzeitbasis 944,8 897,5

Geschaftsentwicklung in CHF Mio.

Il Betriebsertrag
Reingewinn 284,2

260,2
226,4 2359
102,3
' 84,3 ' 84,1 86,8 %82

2015 2016 2017 2018 2019

301,7




Alternative Performance-Kennzahlen (APM)

Zur Messung unserer Leistung wenden wir alternative Performance-Kennzahlen an,
die nicht unter den International Financial Reporting Standards (IFRS) definiert sind.
Details dazu finden sich auf Seite 174 des Geschaftsberichts 2019.

Download und Bestellung des Geschaftsberichts 2019

Der Aktionarsbrief wird in Deutsch, Englisch und Franzésisch publiziert. Falls eine Ubersetzung
vom deutschen Originaltext abweicht, ist die deutsche Version verbindlich.

Den vollstandigen Geschaftsbericht im PDF-Format und die Medienmitteilung dazu finden Sie
auf unserer Website: vzch.com/berichte (Rubrik Investoren/Finanzberichte).
Gedruckte Exemplare bestellen Sie telefonisch unter 044 207 27 27 oder per E-Mail an ir@vzch.com.



