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KENNZAHLEN

Erfolgsrechnung in CHF Mio.
1.H18 2.HJ17 1.HJ17 2.HJ16 1.HJ16
Total Betriebsertrag 141,3 132,5 127,8 122,1 113,8
Total Betriebsaufwand 78,6 78,1 711 65,7 63,0
Betriebsergebnis (EBITDA) 62,8 54,4 56,7 56,4 50,8
Reingewinn' 48,7 42,7 44,2 43,7 40,4

1 Inklusive Minderheitsanteile.

Bilanz in CHF Mio.
30.06.18 31.12.17 30.06.17 31.12.16 30.06.16

Bilanzsumme 2'969,9 2'703,5 2'320,9 2'434,6 2'332,8
Eigenkapital 467,5 459,5 420,4 420,1 383,6
Netto-Liquiditat? 369,4 366,0 378,8 389,6 333,5

1 Inklusive Minderheitsanteile.
2 Beinhaltet: Flussige Mittel, kurzfristige Geldanlagen, Wertschriften, Finanzanlagen abzlgl. Verbindlichkeiten
gegenuber Kunden, langfristige Finanzverbindlichkeiten und Bankverpflichtungen.

Eigenkapitalkennzahlen
30.06.18 31.12.17 30.06.17 31.12.16 30.06.16

Eigenkapitalquote' 15,7% 17,0% 18,1% 17,3% 16,5%
Harte Kernkapitalquote (CET 1)2 27,5% 30,4% 29,9% 27,9% 26,5%
Gesamtkapitalquote (T1 & T2)2 27,5% 30,4% 29,9% 27,9% 26,5%

1 Eigenkapital im Vergleich zur Bilanzsumme gemass konsolidierter Bilanz.
2 Die VZ Gruppe verwendet seit dem Berichtsjahr 2017 den internationalen Ansatz (SA-BIZ). Zur besseren Vergleich-
barkeit wurden die Werte per 30.6.2017 angepasst.

Verwaltungsbestdande in CHF Mio.
30.06.18 31.12.17 30.06.17 31.12.16 30.06.16

Assets under Management 22'653 21'775 19982 18'415 17'272

Geschaftsentwicklung in CHF Mio.

Bl Betriebsertrag
Reingewinn 141,3

1221 12728 528
113,8 :
' 40,4 43,7 44,2 42,7 48,7

1. HJ 2. HJ 1. HJ 2. HJ 1. HJ
2016 2016 2017 2017 2018
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Aktienkurs VZ Holding N (VZN)
1.1.2014 bis 30.6.2018

400
— VZN in CHF
SPI angeglichen
300
200
100

2014 2015 2016 2017 2018

Aktienstatistik

30.06.18 31.12.17 30.06.17
Ausgegebene Aktien 8'000'000 8'000'000 8'000°000
Eingetragene Aktionare 1'626 1'491 1'571
Aktienkurs in CHF 312.00 330.50 307.75
Tiefster Kurs im Halbjahr in CHF 240.00 288.75 271.75
Hochster Kurs im Halbjahr in CHF 336.50 346.00 318.00
Borsenkapitalisierung in CHF Mio. 2'496 2'644 2'462
Beteiligungsverhaltnisse

30.06.18 31.12.17 30.06.17
Matthias Reinhart (direkt und indirekt) 61,00% 60,90% 60,90%
Mitglieder des Verwaltungsrats 1,43% 1,42% 1,42%
Ubrige Mitglieder der Geschaftsleitung 2,88% 2,84% 2,97%
Mitarbeitende! 2,66% 2,68% 2,74%
Mawer Investment Management Ltd2 3,14% 3,14% 3,12%
Capital Group Companies, Inc. 3,00% 3,00% 3,00%
Eigene Aktien 0,86% 0,72% 0,62%

1 Ausgewiesen sind alle Aktien von Mitarbeitenden, die im Aktienregister deponiert oder eingetragen sind.
2 Davon wurden 0,93% von einem Dritten zur Austbung nach freiem Ermessen Ubertragen.

Personalbestand

30.06.18 31.12.17 30.06.17 31.12.16 30.06.16
Vollzeit-Aquivalente 872,7 840,4 793,7 771,5 718,3
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VZ GRUPPE: ERSTES HALBJAHR 2018

Unsichere
Finanzmarkte

Gut 10 Prozent mehr
Ertrag und Gewinn

Hohere Bilanzsumme

Erfreulicher
Kundenzustrom

Ausblick

Aktionarsbrief

Sehr geehrte Aktionarin, sehr geehrter Aktionar

Aus Schweizer Sicht hitte das Umfeld im ersten Halbjahr freundlicher sein kénnen. Anfang
Jahr nahm die Volatilitit an den Finanzmirkten deutlich zu, und in Schweizer Franken
gemessen verloren einige wichtigen Anlageklassen an Wert. Wihrend die Unternehmen
weltweit von der starken Konjunktur profitieren, stellen die wachsenden Spannungen
zwischen den USA und ihren Handelspartnern die Weltwirtschaft auf eine harte Probe.

Der Gegenwind an den Finanzmirkten hat unser Wachstum nicht wesentlich beeintrich-
tigt. Gegeniiber der Vorjahresperiode wuchsen die Betriebsertrige um 10,6 Prozent von
127,8 auf 141,3 Millionen Franken. Wie erwartet sind die Betriebskosten praktisch im
Gleichschritt mit den Ertrigen gestiegen, nimlich um 10,5 Prozent auf 78,6 Millionen
Franken. Mit 48,7 Millionen Franken fiel der Reingewinn 10,3 Prozent hoher aus.

Seit Anfang Jahr wuchs die Bilanzsumme um 9,9 Prozent auf 2,97 Milliarden Franken an.
Die Zunahme ist vor allem darauf zuriickzufiihren, dass Kundinnen und Kunden grosse
Betriige nicht investieren, sondern auf dem Konto stehen lassen. Auch das Eigenkapital
ist gewachsen, obwohl im Friihling die Dividenden fiir 2017 ausgeschiittet wurden. Im
Branchenvergleich bleiben sowohl die Eigenkapitalquote als auch die Kernkapitalquote
mit 15,7 bezichungsweise 27,5 Prozent erwartungsgemiss iiberdurchschnittlich hoch.

Im ersten Halbjahr liessen sich wieder viele neue Kundinnen und Kunden vom VZ beraten,
und viele haben sich fiir unsere Verwaltungsdienstleistungen entschieden. Bei der Verwal-
tung kamen im ersten Halbjahr netto rund 2000 Neukunden dazu; unser mittelfristiges
Ziel von 4000 pro Jahr bleibt also realistisch. Gleichzeitig arbeiten wir daran, dass unsere
Kunden mehr als eine Dienstleistung nutzen. Davon profitieren beide Seiten: Mit jeder
Dienstleistung, die Kundinnen und Kunden iiber das VZ beziehen, sparen sie Gebiihren
und Primien, und das VZ erweitert seine Ertragsbasis. Der Erfolg dieser Strategie ist unter
anderem an den verwalteten Vermdgen abzulesen: Sie wuchsen im ersten Halbjahr von
21,8 auf 22,7 Milliarden Franken, wovon 1,3 Milliarden Franken auf Netto-Neugeld
entfielen.

Wir gehen davon aus, dass sich die positive Entwicklung auch im zweiten Halbjahr fort-
setzt. Ob das Wachstum gleich stark oder schwicher ausfallen wird als im ersten Halb-
jahr, hingt auch vom wirtschaftlichen Umfeld und der Volatilitit der Finanzmirkte ab.
Insgesamt gehen wir davon aus, dass Ertrag und Gewinn im Geschiftsjahr 2018 hoher
ausfallen werden als im Geschiftsjahr 2017 und dass wir dementsprechend die Dividende

erneut erhéhen kénnen.

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

Ziirich, 15. August 2018

T wde Sl

Fred Kindle Matthias Reinhart

Prisident des Verwaltungsrats Vorsitzender der Geschiftsleitung
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«UNSERE KUNDINNEN UND KUNDEN SPAREN GELD MIT
JEDER DIENSTLEISTUNG, DIE SIE UBER UNS BEZIEHEN.»

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

Herr Reinhart, sind Sie zufrieden mit den letzten
sechs Monaten?

Im grossen Ganzen ja, obwohl das Umfeld nicht
so freundlich war wie erhofft. Weil die Zinsen in den
letzten Monaten leicht gestiegen sind, haben alle zins-
sensitiven Anlagen wie Immobilien und Anleihen an
Wert verloren. Die Aktien grosser Schweizer Unterneh-
men schnitten ebenfalls schlecht ab. Das schligt sich in
den Portfolios vieler Schweizer Kunden nieder, weil sie

sehr stark auf Titel einheimischer Unternehmen setzen.

verbucht. Auch diesen «Abgrenzungseffekt» haben wir
letztes Jahr angekiindigt. Die Delle in der Entwicklung
der Honorare in diesem Jahr ist also rein technischer
Natur und hat keine Aussagekraft fiir die Zukunft.

Mir ist aufgefallen, dass die finanzielle Bericht-
erstattung fiir die Aktionire etwas anders aussieht.
Was hat sich genau geindert?

Sie ist einfacher und transparenter geworden, denn
Ertrige aus der Vermégensverwaltung und Bankertrige
sind nicht mehr vermischt. Neu trennen wir klar zwi-
schen Ertrigen, die direkt von den verwalteten Vermo-
gen abhingen, und Ertriigen, die aus dem Bankgeschift
stammen wie die Transaktionsgebiihren, das Handels-
ergebnis und das Ergebnis aus dem Zinsdifferenz-
geschiift. Das macht es fiir Aktionire und Analysten

«Die Delle bei den Honoraren einfacher, unser Ergebnis zu beurteilen.

ist technischer Natur und sagt

. . ] Wenn ich das Nettoneugeld auf die Financial
nichts Uber die Zukunft aus.»

Trotzdem hat die VZ Gruppe 10,6 Prozent mehr
Ertrag erwirtschaftet.

Das ist richtig. Das Wachstum liegt im Rahmen
unserer Erwartung und entspricht der Entwicklung,
die wir vorausgesagt haben. Fiir Gegenwind sorgte die
Korrektur an den Finanzmirkten Ende Januar. Die
tiberdurchschnittliche Volatilicit fithrte hingegen zu
einer Zunahme der Bérsentransaktionen und schlug
sich positiv im Handelsertrag der VZ Depotbank nie-
der. Uber das gesamte Halbjahr gesehen hielten sich die
positiven und negativen Impulse in etwa die Waage.

Die Beratungshonorare stagnieren. Gehen Ihnen
die Kunden aus?

Nein, dieser Eindruck tiuscht. Wir haben wieder
viele Kundinnen und Kunden dazugewonnen, und die
Zahl der Beratungsprojekte hat gegeniiber der Vor-
jahresperiode ebenfalls zugenommen. Die scheinbare
Stagnation ist auf den Wechsel zum tieferen Mehr-
wertsteuersatz zuriickzufithren. Seit 1. Januar gilt fiir
unsere Dienstleistungen der tiefere Steuersatz von
7,7 Prozent. Um die Mehrwertsteuer korrekt abzu-
rechnen, haben wir alle Ertrige abgegrenzt, die 2017
zuzurechnen sind. Bis dann galt der héhere Satz von

8 Prozent. Darum wurden im Januar kaum Ertrige
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Consultants umrechne, liegt die Quote mit
17,6 Millionen Franken pro Full Time Equivalent
am unteren Rand Thres Zielbands von 17 bis 20
Millionen. Wie schitzen Sie diese Entwicklung ein?
Das ist korrekt: In den letzten 12 Monaten ist das
Nettoneugeld um rund 18 Prozent von 1,1 auf 1,3 Mil-
liarden Franken gewachsen. Mit 17,6 Millionen Fran-
ken pro Full Time Equivalentliegt die Quote tatsichlich
am unteren Rand des Zielbands, aber deutlich iiber den
16 Millionen Franken in der Vorjahresperiode. Ob sie
in den kommenden Monaten und Jahren weiter steigt
oder wieder abnimmt, hingt in erster Linie vom Um-
feld ab. Bei einer nachhaltigen Verschlechterung des
Umfelds wire sie kaum auf diesem Niveau zu halten,
bei einer Verbesserung ist ein weiterer Anstieg hin zum

oberen Rand unseres Zielbands méglich.

Mitte Jahr nutzten rund 35’000 Kundinnen und
Kunden eine oder mehrere Dienstleistungsplatt-
formen wie die VZ Depotbank, das Hypotheken-
Zentrum, den VZ Versicherungspool oder die
Vermogensverwaltung des VZ. Das sind gut
2000 mehr als vor sechs Monaten. Wie sieht Ihre
Prognose fiir das gesamte Jahr aus?

Das Geschiftsmodell und die Positionierung der
VZ Gruppe sorgen fiir eine stabile Entwicklung der
Nachfrage. Wenn es keine Uberraschungen gibt, rech-

Interview mit Matthias Reinhart



nen wir damit, dass im zweiten Halbjahr weitere 2000

dazukommen, und dass sich die Entwicklung auch mit-
telfristig in einem dhnlichen Tempo fortsetzt.

Es ist Ihr erklirtes Ziel, dass alle Ihre Kunden
mehr Dienstleistungen iiber das VZ beziehen.
Sehen Sie hier Erfolge?

Das bleibt ein sehr wichtiges Ziel. Hier hilft uns,
dass die Kundinnen und Kunden Geld sparen mit jeder
Dienstleistung, die sie iiber uns beziehen. Erfahrungs-
gemiss kann es Jahre dauern, bis jemand den Anbieter
wechselt, aber die Entwicklung zeigt, dass wir auf dem
richtigen Weg sind. Der Vergleich mit den Vorjah-
reszahlen bestitigt diese Einschitzung. Einen grossen
Beitrag zu diesem Erfolg leisten unsere Private Client
Consultants. Diese Funktion haben wir vor zwei Jahren
cingefiihrt. Thre Aufgabe ist es, den Kundinnen und
Kunden unsere Angebote vorzustellen und sie beim
Wechsel zu unterstiitzen.

«Es kann Jahre dauern, bis jemand
umsteigt, aber die Entwicklung zeigt,
dass wir auf dem richtigen Weg sind.»

6

Im Verwaltungsgeschift ist die Marge
geschrumpft. Woran liegt das?

Die Marge, die wir auf den verwalteten Vermégen
erwirtschaften, erodiert seit mehreren Jahren. Dafiir
gibt es vor allem drei Griinde: Erstens folgen immer
mehr Kundinnen und Kunden unser Empfehlung, pas-

sive Anlagen einzusetzen. Darum nehmen unsere Ver-

Interview mit Matthias Reinhart

waltungs- und Transaktionsertrige
ab. Zweitens werden All-in-Fees im-
mer beliebter, was zu einer weiteren
Einbusse fithrt. Und drittens drii-
cken die Negativzinsen auf unsere
Ertrige.

Warum ist die Bilanzsumme
so stark gewachsen?

Wir stellen fest, dass viele Kun-
dinnen und Kunden grosse Betrige
auf dem Konto «parkieren». Das
lisst unsere Bilanz anwachsen und
verursacht Kosten. Denn die Nega-
tivzinsen, die wir der SNB fiir diese
Einlagen zahlen, geben wir nicht

welter.

Seit letztem Herbst ist die VZ Depotbank auch in
Deutschland operativ. Was hat sich seither getan?

Die neue Dienstleistung kommt gut an. Mitte Jahr
waren schon 70 Prozent der Verwaltungskunden auf
die neue Depotbank iiberfithrt. Wir erwarten, dass die
zusitzlichen Ertrige der Bank ihre Kosten nichstes Jahr
erstmals decken werden. Fiir unsere Entwicklung in die-
sem Markt bedeutet die Eréffnung einer eigenen Bank
einen wichtigen Schritt.

Was gibt es sonst noch Neues?

Diesen Sommer haben wir unsere erste Nieder-
lassung in der italienischen Schweiz eroffnet. Damit ist
der letzte grosse weisse Fleck von der Schweizerkarte
verschwunden. Die ersten Erfahrungen sind vielver-
sprechend. Wir sind zuversichdlich, dass wir den er-
heblichen Aufwand, der mit einer zusitzlichen Sprache
verbunden ist, zeitnah ausgleichen kénnen. Gleichzeitig
arbeiten wir intensivan der Digitalisierung der Kunden-
schnittstellen weiter, vor allem an der mobilen Version
unseres Finanzportals, dem digitalen Cockpit unserer
Kundinnen und Kunden.

Wie sieht Ihr lingerfristiger Ausblick aus?

Mit unserem Geschiftsmodell sind wir sehr gut
positioniert, denn der Nutzen unserer Dienstleistungen
ist fiir unsere Kundinnen und Kunden greifbar. Der
Marke ist sehr gross, und er wichst weiter, dafiir sorgt
der demografische Trend. Das gibt der VZ Gruppe viel
Raum fiir die weitere Entwicklung — in der Schweiz und
auch in ausgewihlten Mirkten im Ausland. Darum sind

wir weiterhin zuversichtlich.

Halbjahresbericht 2018 VZ Gruppe
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KONSOLIDIERTE ERFOLGSRECHNUNG

CHF '000
Anhang 1. HJ 2018 2. HJ 2017 1. HJ 2017

Honorarertrag 10'424 11'198 10’518
Verwaltungsertrag 7

Aus verwalteten Vermégen' 85179 82'723 76'680

Ubriger Verwaltungsertrag 9'904 9'653 9293
Bankertrag aus Kommissions- und Handelsgeschaft' 7 30'132 23'308 25'571
Bankertrag aus Zinsgeschaft' 7

Zinsertrag 5104 4'325 5968

Zinsaufwand (2'783) (1°211) (2'448)
Verdiente Netto-Versicherungspramien 3'143 2'166 2'033
Netto Wertminderungen aus finanziellen Vermogenswerten 2 (13) 0 0
Ubriger Betriebsertrag 244 317 141
Total Betriebsertrag 141'334 132479 127'756
Personalaufwand (56'085) (52'909) (51'092)
Ubriger Betriebsaufwand 8 (20'473) (23'722) (18'681)
Versicherungstechnischer Aufwand? (1'996) (1'477) (1'313)
Total Betriebsaufwand (78'554) (78'108) (71'086)

Betriebsergebnis vor Zinsen, Steuern, Abschreibungen

und Amortisationen (EBITDA) 62'780 54'371 56’670
Abschreibungen und Amortisationen (4'995) (4'359) (4'079)
Betriebsergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 57'785 50012 52'591
Finanzaufwand (66) (60) (60)
Finanzertrag 29 42 49
Finanzergebnis (37) (18) (11)
Gewinn vor Steuern 57'748 49994 52'580
Gewinnsteuern (9'048) (7'335) (8'416)
Reingewinn 48'700 42'659 44'164
Zuordnung:

Aktionare der VZ Holding AG 48'649 42'619 44'135

Minderheitsanteile 51 40 29
Gewinn pro Aktie (CHF) 6.11 5.37 5.55
Verwésserter Gewinn pro Aktie (CHF) 6.10 5.35 5.53

—

Im Berichtsjahr 2018 wurde die Aufteilung der Ertrage in «Verwaltungsertrag aus verwalteten Vermégen» und «Bankertrag» geandert. Zusatzlich wird
der «Bankertrag» aufgrund von IFRS 9 neu separat als «Bankertrag aus Kommissions- und Handelsgeschaft» und «Bankertrag aus Zinsgeschéft» ausge-
wiesen. Zur Verbesserung der Transparenz werden unter «Verwaltungsertrag aus verwalteten Vermégen» nur noch die Ertrage ausgewiesen, die direkt
von den verwalteten Vermdgen abhéngen. Ndhere Angaben dazu sind im Anhang 7 zu finden.

Zur besseren Vergleichbarkeit wurden die Vorjahreswerte entsprechend angepasst: Im 2. HJ 2017 wurden TCHF 12159 und im 1. HJ 2017 TCHF 13'147
vom «Verwaltungsertrag aus verwalteten Vermogen» in den «Bankertrag aus Kommissions- und Handelsgeschaft» umgegliedert.

Neu ist der versicherungstechnische Aufwand nicht mehr im Gbrigen Betriebsaufwand enthalten, sondern wird separat ausgewiesen. Das erhoht die
Transparenz, weil der Aufwand in Beziehung zu den verdienten Netto-Versicherungspramien gesetzt werden kann.

Zur besseren Vergleichbarkeit wurden die Vorjahreswerte entsprechend angepasst: Im 2. HJ 2017 wurden TCHF 1477 und im 1. HJ 2017 TCHF 1313 aus
dem Ubrigen Betriebsaufwand ausgegliedert.

N
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KONSOLIDIERTE GESAMTERGEBNISRECHNUNG

CHF 000

1. HJ 2018 2. HJ 2017 1. HJ 2017
Reingewinn gemaéss Erfolgsrechnung 48'700 42'659 44'164

Sonstiges Ergebnis, welches in die Erfolgsrechnung umgegliedert werden kann

Wahrungsumrechnungsdifferenzen (216) 1'752 470
Steuereffekte 0 0 0
Total sonstiges Ergebnis nach Steuern, welches in die Erfolgsrechnung (216) 1'752 470

umgegliedert werden kann

Sonstiges Ergebnis, welches nicht in die Erfolgsrechnung umgegliedert werden kann

Neubewertung der Vorsorgeverpflichtung 754 (2'489) (725)
Steuereffekte (160) 477 153
Total sonstiges Ergebnis nach Steuern, welches nicht in die Erfolgsrechnung 594 (2'012) (572)

umgegliedert werden kann

Gesamtergebnis 49'078 42'399 44'062
Zuordnung:
Aktionare der VZ Holding AG 49'027 42'366 44'033
Minderheitsanteile 51 33 29

Halbjahresbericht 2018 VZ Gruppe Finanzbericht | 9
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KONSOLIDIERTE BILANZ

CHF '000

Anhang 30.06.2018  31.12.2017  30.06.2017
Aktiven
Flussige Mittel 776'404 695'459 521'629
Kurzfristige Geldanlagen 270373 215'542 168600
Wertschriften zum Fair Value 453 110 71
Forderungen gegeniiber Kunden 2'497 5'695 4'876
Ubrige Forderungen 26999 16'436 24'921
Aktive Rechnungsabgrenzungen 42'245 50'806 36'459
Ubriges Umlaufvermégen 13'854 12'468 5'640
Umlaufvermégen 1'132'825 996'516 762196
Finanzanlagen 1'745'999 1'619'563 1'531"186
Beteiligungen an assoziierten Gesellschaften 407 405 404
Sachanlagen 74'529 71'882 14’013
Immaterielle Anlagen 9'745 9'957 9'584
Latente Steuerforderungen 6'426 5'152 3'562
Anlagevermégen 1'837'106 1'706'959 1'558'749
Total Aktiven 2'969'931 2'703'475 2'320'945
Passiven
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 935 873 1178
Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten 12'293 10"173 10’814
Bankverbindlichkeiten 12'095 4'552 3'977
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 2'252'454 2'026'436 1'715'483
Steuerverbindlichkeiten 13'643 16’471 9'285
Ruckstellungen 7'780 7'200 2'000
Passive Rechnungsabgrenzungen 21'854 22'676 15'517
Kurzfristiges Fremdkapital 2'321'054 2'088'381 1'758'254
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 159295 133’685 123177
Ubrige langfristige Verbindlichkeiten 22124 21913 18'974
Latente Steuerverpflichtungen 6 26 161
Langfristiges Fremdkapital 181'425 155’624 142'312
Total Fremdkapital 2'502'479 2'244'005 1'900°566
Aktienkapital 2'000 2'000 2'000
Eigene Aktien " (20'591) (17'276) (14'439)
Reserven 436'466 386839 389'315
Reingewinn 48'649 86'754 44'135
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 742 958 (794)
Eigenkapital der Aktionére der VZ Holding AG 467'266 459'275 420217
Minderheitsanteile 186 195 162
Total Eigenkapital 467'452 459470 420379
Total Passiven 2'969'931 2'703'475 2'320'945

Finanzbericht

Halbjahresbericht 2018 VZ Gruppe



KONSOLIDIERTE MITTELFLUSSRECHNUNG

CHF '000
Anhang 1. HJ 2018 2. HJ 2017 1. HJ 2017
Mittelfluss aus Geschaftstatigkeit
Reingewinn 48'700 42'659 44'164
Abschreibungen auf Sachanlagen/Amortisationen auf immateriellen Anlagen 4'995 4'359 4'079
(Kapitalgewinn)/Kapitalverlust und Wertberichtigungen auf Finanzanlagen 1'187 (621) 936
(Zunahme)/Abnahme von kurzfristigen Geldanlagen (54'831) (46'942) (11'231)
(Zunahme)/Abnahme von Wertschriften zum Fair Value (343) (40) (28)
(Zunahme)/Abnahme von Forderungen 3’198 (819) (480)
(Zunahme)/Abnahme von Finanzanlagen (110'536) (85'210) (50'982)
(Zunahme)/Abnahme von Gbrigem Geschaftsvermogen (4'664) (14'279) (16'456)
Zunahme/(Abnahme) von Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 63 (306) 659
Zunahme/(Abnahme) von Ubrigen Verbindlichkeiten (759) 21'708 4'245
Zunahme/(Abnahme) von Bankverbindlichkeiten 7'543 575 (1'912)
Zunahme/(Abnahme) von Verbindlichkeiten gegentber Kunden 226'018 310953 (127'273)
Liquiditatsneutrale Aktienzuteilungen an Mitarbeitende 533 (897) (423)
Ubrige liquiditatsneutrale Positionen 520 (2'012) (572)
Mittelfluss aus Geschaftstatigkeit 121624 229128 (155"274)
Mittelfluss aus Investitionstatigkeit
Erwerb von Sachanlagen (4'903) (59'763) (769)
Erwerb von Finanzanlagen (35'180) (33'649) (59'976)
Verfall von Finanzanlagen 18'092 31'102 14'200
Erwerb von immateriellen Anlagen (2'526) (2'790) (2'345)
Mittelfluss aus Investitionstatigkeit (24'517) (65'100) (48'890)
Mittelfluss aus Finanzierungstatigkeit
Erwerb von eigenen Aktien (11'756) (8'862) (15'155)
Verdusserung von eigenen Aktien 4'781 6'450 5'242
Rickzahlung von Schuldtiteln (8'470) (355) (7'745)
Ausgabe von Schuldtiteln 34’080 10’804 18'110
Dividendenausschittung 14 (34'519) 1] (33'376)
Mittelfluss aus Finanzierungstatigkeit (15'884) 8'037 (32'924)
Veranderungen aus Wéahrungsumrechnung (278) 1'765 382
Zunahme/(Abnahme) der fliissigen Mittel 80945 173’830 (236'706)
Anfangsbestand fliissige Mittel 695’459 521'629 758'335
Schlussbestand fliissige Mittel 776’404 695’459 521629
davon
Flussige Mittel 673'934 638'876 401'634
Kurzfristige Geldanlagen unter 90 Tagen 102'470 56'583 119’995
Zusatzliche Angaben zur konsolidierten Mittelflussrechnung
Bezahlte Zinsen aus dem Finanzergebnis (41) (8) (3)
Erhaltene Zinsen aus dem Finanzergebnis 9 9 5
Bezahlte Steuern (13'934) (1"116) (9'603)
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KONSOLIDIERTER EIGENKAPITALNACHWEIS

CHF ‘000
Aktien- Eigene  Wahrungs- Gewinn- Eigenkapital der Minder- Total
kapital ~ Aktien umrechnungs- reserven Aktionére der heits- Eigen-
differenzen VZ Holding AG anteile  kapital

Stand 1. Januar 2017 2000 (7'371) (1'264) 426'531 419'896 160 420'056
Reingewinn 44'135 44'135 29 44'164
Sonstiges Ergebnis 470 (572) (102) 0 (102)
Gesamtergebnis fiir die Periode 470 43'563 44'033 29 44'062
Mitarbeiterbeteiligungsplane (4'040) (4'040) (4'040)
Veranderung eigene Aktien (7'068) 772 (6'296) (6'296)
Dividendenausschittung (33'376) (33'376) (27) (33'403)
Stand 30. Juni 2017 2'000 (14'439) (794) 433'450 420217 162 420379
Stand 1. Juli 2017 2'000 (14'439) (794) 433'450 420217 162 420379
Reingewinn 42'619 42'619 40 42'659
Sonstiges Ergebnis 1'752 (2'005) (253) (7) (260)
Gesamtergebnis fiir die Periode 1'752 40'614 42'366 33 42'399
Mitarbeiterbeteiligungsplane (897) (897) (897)
Veranderung eigene Aktien (2'837) 426 (2'411) (2'411)
Stand 31. Dezember 2017 2'000 (17'276) 958 473'593 459275 195 459470
Stand 1. Januar 2018

(vor Anwendung IFRS 9) 2'000 (17°276) 958 473'593 459'275 195 459'470
Auswirkungen IFRS 9! (74) (74) (74)
Stand 1. Januar 2018

(nach Anwendung IFRS 9) 2'000 (17°276) 958 473'519 459'201 195 459’396
Reingewinn 48'649 48'649 51 48'700
Sonstiges Ergebnis (216) 594 378 0 378
Gesamtergebnis fiir die Periode (216) 49'243 49'027 51 49'078
Mitarbeiterbeteiligungsplane (3'524) (3'524) (3'524)
Veranderung eigene Aktien (3'315) 396 (2'919) (2'919)
Dividendenausschittung (34'519) (34'519) (60) (34'579)
Stand 30. Juni 2018 2'000 (20'591) 742 485’115 467'266 186 467'452

1 Néhere Angaben dazu sind im Anhang 2 zu finden.
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ANHANG ZUR KONSOLIDIERTEN HALBJAHRESRECHNUNG

1 Grundlagen und
Grundsatze der
Rechnungslegung

2 Neue Rechnungs-
legungsgrundsatze

Der ungepriifte konsolidierte Halbjahresbericht der VZ Gruppe wurde gemiss IAS 34
«Zwischenberichterstattungy erstellt. Der Halbjahresbericht ist in Verbindung mit dem
Geschiftsbericht der VZ Gruppe 2017 zu lesen, der am 1. Mirz 2018 verdffentlicht wur-
de. Die Rechnungslegungs- und Bewertungsgrundsitze entsprechen den International
Financial Reporting Standards (IFRS). Sie sind konsistent mit den Grundsitzen, die fiir
den Geschiftsbericht der VZ Gruppe 2017 angewendet wurden, mit Ausnahme jener
Grundsitze, die im Abschnitt «2 Neue Rechnungslegungsgrundsitze» per 1. Januar 2018

neu eingefiihrt wurden.

Die wesentlichen Grundsitze der Rechnungslegung sind im Geschiftsbericht 2017 auf-
gefiihrt. Fiir das Geschiftsjahr 2018 wurden sie erginzt um die neuen und iiberarbeiteten
IFRS-Standards und -Interpretationen. Per 1. Januar 2018 wendet die VZ Gruppe erstmals
die neuen Standards IFRS 15 «Erlése aus Vertrigen mit Kunden» und IFRS 9 «Finanzinst-

rumente» an.

IFRS 15 Erlise aus Vertrigen mit Kunden

Der neue IFRS-Standard sieht ein fiinfstufiges Modell fiir die Realisierung von Erlésen vor,
das grundsitzlich auf alle Vertrige mit Kunden anzuwenden ist. Die Hohe der Erlose wird so
angesetzt, dass sie der erwarteten Gegenleistung fiir die Erbringung von Dienstleistungen oder
der Lieferung von Waren entspricht. Die Einfiihrung von IFRS 15 hatte keinen wesentlichen
Einfluss auf das Konzernergebnis und das Eigenkapital der VZ Gruppe. Der neue Standard
verlangt hingegen eine weitergehende Offenlegung der Ertriige. In der konsolidierten Erfolgs-
rechnung wurden die Betriebsertrige neu gegliedert und im Anhang 7 detailliert ausgewiesen.

IFRS 9 Finanzinstrumente

IFRS 9 beschreibt die Klassifikation, Bewertung und Ausbuchung von finanziellen Ver-
mogenswerten und Verbindlichkeiten und fiithrt neue Regeln fiir das Hedge Accounting
ein. Verschiedene Finanzinstrumente unterliegen dadurch neuen Klassifikationen und

Bewertungsgrundsﬁtzen.

Fiir die erstmalige Anwendung per 1. Januar 2018 hat die VZ Gruppe die modifizierte
retrospektive Methode angewendet, wonach der Bewertungseffekt aus der erstmaligen
Anwendung erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst wurde. Die Vergleichszahlen der Vor-

jahresperioden wurden in Ubereinstimmung mit den Standards nicht angepasst.
Auswirkungen der erstmaligen Anwendung von IFRS 9 per 1. Januar 2018:

a) Klassierung
Die neuen Vorgaben hatten keine Auswirkung auf die Klassierung von finanziellen

Vermégenswerten und Verbindlichkeiten in der Bilanz der VZ Gruppe.

b) Erwartete Wertminderung
Die Tabelle auf der nichsten Seite zeigt die verbuchten, erwarteten Wertminderungen
pro Bilanzposition.

Halbjahresbericht 2018 VZ Gruppe Finanzbericht
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Auszug aus der konsolidierten Bilanz

CHF '000

31.12.2017 IFRS 9 01.01.2018

Bewertungseffekt

Aktiven
Flussige Mittel 695459 (18) 695'441
Kurzfristige Geldanlagen 215'542 (6) 215'536
Forderungen gegeniiber Kunden 5'695 (13) 5'682
Ubrige Forderungen 16'436 (7) 16'429
Finanzanlagen 1'619'563 (45) 1'619'518
Total Effekt im Eigenkapital vor Steuereffekten (89)
Steuereffekte 15
Total Effekt im Eigenkapital (74)

Finanzbericht

Bilanzierung und Bewertung

Kiufe und Verkiufe von finanziellen Vermogenswerten werden am Transaktionstag in
der Bilanz verbucht. Zum Zeitpunke der erstmaligen Erfassung werden Vermégenswerte
bzw. finanzielle Verbindlichkeiten gemiss den Kriterien von IFRS 9 der entsprechenden
Kategorie zugeordnet und zum Fair Value der erbrachten bzw. erhaltenen Gegenleistung
bewertet.

Der neue Standard legt anhand von zwei Kriterien fest, wie finanzielle Vermégenswerte
zu klassifizieren und zu bewerten sind:
¢ das Geschiftsmodell, in dem der finanzielle Vermégenswert gehalten wird; und

¢ die vertraglichen Cashflow-Merkmale des finanziellen Vermgenswertes.

Beim Geschiftsmodell geht es darum, wie ein Unternehmen seine finanziellen Vermé-

genswerte verwaltet, um Cashflows zu generieren. Nach IFRS 9 gibt es die folgenden

Maglichkeiten:

* Vereinnahmung der vertraglich vereinbarten Cashflows von Schuldnern, insbesondere
Zinszahlungen und Riickzahlung von Kapital;

* Verkauf von finanziellen Vermégenswerten; oder

¢ Kombination dieser Modelle.

Beim Kriterium der Ausgestaltung der vertraglichen Cashflow-Merkmale wird fiir die
Klassifizierung unterschieden, ob es sich beim Cashflow des jeweiligen Finanzinstruments
ausschliesslich um Kapital- und Zinszahlungen handelt, oder ob noch andere Komponen-

ten darin enthalten sind.

Basierend auf der Analyse des Geschiftsmodells und der Art der vertraglichen Cashflows
wird ein finanzieller Vermogenswert beim erstmaligen Ansatz einer von drei Kategorien
zugeordnet und in der Folge bewertet nach:

¢ den fortgefiihrten Anschaffungskosten (Amortised Cost);

* dem Fair Value iiber das sonstige Gesamtergebnis (FVOCI); oder

¢ dem Fair Value iiber die Erfolgsrechnung (FVTPL).

Halbjahresbericht 2018 VZ Gruppe



Fortgefiihrte Anschaffungskosten (Amortised Cost)

Ein Schuldinstrument wird zu fortgefithrten Anschaffungskosten bewertet, wenn:

* es innerhalb eines Geschiftsmodells gehalten wird, dessen Ziel es ist, finanzielle Ver-
mogenswerte zur Vereinnahmung von vertraglichen Cashflows zu halten; und

* es sich beim Cashflow ausschliesslich um Kapital- und Zinszahlungen handelt.

Honorarforderungen gegeniiber Kunden bilanziert die VZ Gruppe zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten. Sie vergibt im Rahmen des Bankkundengeschifts Wohnbauhypotheken
sowie Ausleihungen an Bankkunden auf gedeckter Basis (Lombardkredite). Die Aus-
leihungen an Kunden und die Hypotheken werden bis zur Filligkeit gehalten und dienen
der Erwirtschaftung der vertraglich vereinbarten Zinsen wihrend der Laufzeit der Dar-
lehen. Daher bewertet die VZ Gruppe diese Kredite zu fortgefiithrten Anschaffungskosten.
Dariiber hinaus werden auch das Obligationenportfolio der VZ Gruppe und die Guthaben
bei anderen Banken zu fortgefithrten Anschaffungskosten bilanziert.

Fair value through other comprehensive income (FVOCI)

Ein Schuldtitel wird zum Fair Value iiber das sonstige Gesamtergebnis bewertet, wenn er

die folgenden Bedingungen erfiillt:

¢ er wird innerhalb eines Geschiftsmodells gehalten, in dem die Vermégenswerte sowohl
zum Zweck der Einziehung von vertraglichen Cashflows und zum Verkauf gehalten
werden; und

* bei den Cashflows handelt es sich ausschliesslich um Kapital- und Zinszahlungen.
Per 30. Juni 2018 hilt die VZ Gruppe keine finanziellen Vermégenswerte dieser Kategorie.

Fair Value iiber die Erfolgsrechnung (FVTPL)

Finanzinstrumente, die das Kriterium von ausschliesslichen Kapital- und Zinszahlungen
nicht erfiillen und/oder nicht in einem Geschiftsmodell zur Erzielung von vertraglichen
Cashflows gehalten werden, sind erfolgswirksam zum Fair Value zu bilanzieren.

Die VZ Gruppe wendet dieses Bewertungsprinzip auf die Positionen « Wertschriften zum
Fair Value» (Handelsbestand) und «Derivate zur Wihrungsabsicherungy an.

Eigenkapitalinstrumente

Eigenkapitalinstrumente werden grundsitzlich erfolgswirksam zum Fair Value bewertet.
Bei der erstmaligen Erfassung kann ein Unternehmen jedoch eine unwiderrufliche Wahl
treffen, um Anderungen des Fair Values von Eigenkapitalinstrumenten, die nicht zu Han-

delszwecken gehalten werden, im sonstigen Gesamtergebnis (OCI) abzubilden.

Die VZ Gruppe wendet diese Option nicht an. Alle Eigenkapitalinstrumente, einschliess-
lich der zu Handelszwecken gehaltenen Aktien, werden zu FVTPL bewertet.

Finanzielle Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet, mit
Ausnahme von Instrumenten, die zu Handelszwecken gehalten werden (Derivate zur
Withrungsabsicherung mit negativem Wiederbeschaffungswert). Sie werden zu FVTPL

bilanziert.
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Die folgende Tabelle fasst die geschilderten Aussagen zusammen und stellt die Bewertung
unter IAS 39 und IFRS 9 fiir die finanziellen Vermégenswerte und Verbindlichkeiten

einander gegeniiber:

Finanzielle Vermégenswerte

Flassige Mittel
Kurzfristige Geldanlagen

Wertschriften zum Fair Value
(inkl. Devisentermingeschéafte)

Forderungen gegeniiber Kunden
Ubrige Forderungen
Ubriges Umlaufvermégen
Finanzanlagen
Mitarbeiterdarlehen
Festgeldanlagen Uber 1 Jahr
Hypotheken
Obligationen
Ubrige Finanzanlagen

Finanzielle Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten
(darin enthaltene derivative Finanzinstrumente)

Bankverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden
Langfristige Finanzverbindlichkeiten
Ubrige langfristige Verbindlichkeiten

Bewertung unter IAS 39

Amortised Cost
Amortised Cost
FVTPL

Amortised Cost
Amortised Cost
Amortised Cost

Amortised Cost
Amortised Cost
Amortised Cost

Amortised Cost (Held-to-maturity)

Amortised Cost

Bewertung unter IAS 39

Amortised Cost

Amortised Cost
FVTPL

Amortised Cost
Amortised Cost
Amortised Cost
Amortised Cost

Bewertung unter IFRS 9

Amortised Cost
Amortised Cost
FVTPL

Amortised Cost
Amortised Cost
Amortised Cost

Amortised Cost
Amortised Cost
Amortised Cost
Amortised Cost
Amortised Cost

Bewertung unter IFRS 9

Amortised Cost

Amortised Cost
FVTPL

Amortised Cost
Amortised Cost
Amortised Cost
Amortised Cost

Finanzbericht

Wertminderungen/Expected credit losses (ECL)

IFRS 9 verlangt, dass ein Unternehmen erwartete Kreditverluste beim erstmaligen An-
satz eines Finanzinstruments als Wertminderung erfasst. Anschliessend wird der Betrag
der erwarteten Kreditverluste an jedem Bilanzstichtag aktualisiert, um Anderungen des
Kreditrisikos des jeweiligen Instruments zu beriicksichtigen. Im Gegensatz zum bisher
angewendeten IAS 39 braucht es daher keinen objektiven Hinweis mehr, dass eine Wert-
minderung eingetreten ist, bevor sie in der Erfolgsrechnung erfasst wird. Die Anforde-
rungen fiir Wertminderungen gelten fiir finanzielle Vermégenswerte, die zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bezichungsweise zum Fair Value iiber das iibrige sonstige Ergebnis
(FVOCI) bewertet sind, sowie fiir Finanzgarantien und Kreditzusagen.

Die Wertminderung wird anhand der Zuordnung des Finanzinstruments in eine der drei
folgenden Stufen bestimmt:

* Stufe 1: Die Kreditqualitit eines Finanzinstruments hat sich nichtsignifikant verschlech-

tert. Wertminderungen sind in der Hohe des Barwerts der erwarteten Verluste innerhalb

der nichsten 12 Monate erfolgswirksam zu erfassen.
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¢ Stufe 2: Es gibt keine objektiven Hinweise auf eine Wertminderung, das Ausfallrisiko hat
sich jedoch signifikant erhoht. Dann ist die Wertminderung bis zur Hohe der erwarteten
Verluste iiber die gesamte Restlaufzeit erfolgswirksam zu erfassen.

¢ Stufe 3: Gibt es objektive Hinweise auf eine Wertminderung, ist eine Einzelwertberich-

tigung iiber die gesamte Restlaufzeit fiir das Finanzinstrument zu erfassen.

Die VZ Gruppe stiitzt ihre Berechnung der erwarteten Wertminderung nach IFRS 9
hauptsichlich auf die folgenden Verfahren und Modelle:

¢ Allgemeiner Ansatz:

Fiir die Bilanzpositionen «Fliissige Mittel», «kurzfristige Geldanlagen» und «Obligatio-
nen» (in der Bilanzposition «Finanzanlagen» enthalten) dienen das Rating von interna-
tionalen Ratingagenturen der Gegenpartei und Daten zur Ausfallwahrscheinlichkeit als
Grundlagen fiir die Berechnung der erwarteten Wertminderung. Fiir die «<Hypothekar-
forderungen» (in der Bilanzposition «Finanzanlagen» enthalten) und «Lombardkredite»
(in der Bilanzposition «Kurzfristige Geldanlagen» enthalten) verwendet die VZ Gruppe
ein eigenes Ratingsystem. Die Schitzung der erwarteten Kreditausfille erfolgt in zwei
Schritten. Fiir Finanzinstrumente, deren Kreditrisiko sich seit dem erstmaligen Ansatz
nicht signifikant erhoht hat, werden die erwarteten Kreditausfille fiir den Zeitraum von
12 Monaten berechnet (Stufe 1). Fiir Finanzinstrumente, bei denen sich das Ausfallrisiko
seit dem erstmaligen Ansatz signifikant erhoht hat, werden die erwarteten Verluste in
der Héhe der iiber die Restlaufzeit erwarteten Kreditausfille geschitze (Stufe 2). Wenn
zusitzlich noch objektive Hinweise auf eine Wertminderung vorliegen, wird eine Einzel-
wertberichtigung erfasst (Stufe 3).

Vereinfachter Ansatz:

Fiir die Bilanzpositionen «Forderungen gegeniiber Kunden» (Honorarforderungen)
und «Mitarbeiterdarlehen» basiert die Berechnung der erwarteten Kreditverluste auf
einer Wertminderungsmatrix mit den Achsen Filligkeit bzw. Uberfilligkeit in Tagen
und Ausfallquote in Prozent pro Filligkeitsstufe. Die Wertminderungsmatrix basiert
auf historischen Ausfallquoten und wird jeweils um zukunftsbezogene Schitzungen
korrigiert.

Halbjahresbericht 2018 VZ Gruppe Finanzbericht
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Der Einfluss der erwarteten Kreditausfille nach IFRS 9 auf die konsolidierte Bilanz und
Erfolgsrechnung per 30. Juni 2018 ist in der folgenden Tabelle dargestellt:

CHF '000
Wertminderung nach IFRS 9  IFRS 9 Bewertungseffekt Wertminderung nach IFRS 9
per 01.01.2018 in Erfolgsrechnung per 30.06.2018
1. HJ 2018
Aktiven
Flassige Mittel (A) (18) (12) (30)
Kurzfristige Geldanlagen (A) (6) 3 (3)
Forderungen gegentiber Kunden (V) (13) (1) (14)
Ubrige Forderungen (V) ) (3) (10)
Finanzanlagen (45) 0 (45)
davon (A) (45) 0 (45)
davon (V) 0 0 0
Total (89) (13) (102)

1 (A) = Berechnung nach dem allgemeinen Ansatz
2 (V) = Berechnung nach dem vereinfachten Ansatz

3 Fremdwéahrungs-
umrechnung

Finanzbericht

Weder per 1. Januar 2018 noch per 30. Juni 2018 hat sich das Kreditrisiko von finan-
ziellen Vermogenswerten der VZ Gruppe signifikant erhéht. Alle Berechnungen fiir die
erwarteten Kreditausfille im Rahmen des allgemeinen Ansatzes basieren daher zu beiden
Zeitpunkten auf dem Zeitraum von 12 Monaten (Stufe 1).

Die Berechnung fiir die erwarteten Kreditausfille nach dem vereinfachten Ansatz basieren
definitionsgemiss auf der Gesamtlaufzeit der entsprechenden finanziellen Vermggens-
werte.

Hedge Accounting

Die neuen Regeln bewirken im Vergleich zum bisherigen IAS 39 eine stirkere Aus-
richtung der Bilanzierung von Sicherungsgeschiften an den zugrunde liegenden Risiko-
managementzielen. Der Wirksamkeitstest muss nur noch prospektiv vorgenommen
werden, und der Nachweis der Wirksamkeit der Absicherung wurde erleichtert. Dariiber
hinaus bestehen erweiterte Offenlegungspflichten zu Hedge Accounting und Risiko-

management.

Die neue Regelung nach IFRS 9 hat keine Auswirkungen auf das von der VZ Gruppe ver-
folgte Hedge Accounting. Im ersten Halbjahr 2018 sowie im Geschiftsjahr 2017 hat die
VZ Gruppe kein Hedge Accounting im Sinne von IFRS angewendet.

Fremdwahrungs- Kurse fiir die Durchschnittskurse fiir die Erfolgs-
einheit Bilanzstichtage per und Mittelflussrechnung

30.06.18 31.12.17 30.06.17 1.HJ18 2.HJ17 1.HJ 17

usb 0.9937 0.9750 0.9577 0.9672 0.9846 0.9944
EUR 1.1596 1.1708 1.0929 1.1699 1.1119 1.0767
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4 Risikomanagement  DasRisikomanagement beurteilt insbesondere Ausfall-, Markt-, Liquiditits- und Refinan-
zierungsrisiken sowie versicherungstechnische, operationelle und rechtlich/regulatorische
Risiken. Im ersten Halbjahr 2018 haben sich gegeniiber dem Bericht zum Risikomanage-

ment im Geschiftsbericht 2017 keine wesentlichen Anderungen ergeben.

5 Schatzungen und Bei der Erstellung der Halbjahresrechnung gemiiss IFRS muss das Management Schitzun-
Annahmen des gen und Annahmen treffen, die sich auf die Anwendung der Rechnungslegungsstandards
Managements sowie die ausgewiesenen Aktiven, Passiven, Ertrige und Aufwinde auswirken. Verinderun-

gen von Schitzungen und Annahmen, die fiir das erste Halbjahr 2018 wesentlich waren,

werden nachstehend erliutert.

Vorsorgeplan

Die versicherungsmathematischen Berechnungen wurden per 30. Juni 2018 fortgeschrie-
ben. Dafiir wurde der Diskontsatz aufgrund der neuen Marktgegebenheiten von 0,7 Pro-
zent per 31. Dezember 2017 auf 0,8 Prozent per 30. Juni 2018 erhoht, wihrend die
anderen Parameter unveridndert blieben. Diese Hochrechnungen ergaben versicherungs-
mathematische Gewinne von TCHF 754 (30.6.2017: Verluste von TCHEF 725), die direkt
im Eigenkapital verbucht wurden. Die nichsten Berechnungen durch den Versicherungs-
mathematiker werden auf den Bilanzstichtag per 31. Dezember 2018 erstellt.

Riickstellungen fiir operationelle Risiken

Gegeniiber 31. Dezember 2017 wurden die Riickstellungen per 30. Juni 2018 um
TCHF 580 auf TCHF 7780 erhoht. Bei der Zunahme handelt es sich um eine Fortschrei-
bung der bestehenden Riickstellung fiir Steuerrisiken im Bereich der Mehrwertsteuer.

Wertberichtigungen

Fiir die Wertberichtigungen auf finanziellen Vermégenswerten nach IFRS 9 verweisen wir
auf Anhang 2. Die Analyse der iibrigen Bilanzpositionen hat ergeben, dass zum Bilanz-
stichtag keine Wertberichtigungen notwendig sind.

6 Konzernstruktur Die Konzernstruktur ist unverindert.

7 Betriebsertrage Im Berichtsjahr 2018 wurde die Aufteilung der Ertrige in «Verwaltungsertrag aus verwal-
teten Vermogen» und «Bankertragy geindert. Aufgrund von IFRS 9 wird der «Bankertragy
zudem aufgeteilt in «Bankertrag aus Kommissions- und Handelsgeschift» und «Bankertrag
aus Zinsgeschifo.

Verwaltungsertrag aus verwaltetem Vermagen

Die Verwaltungsertrige aus verwalteten Vermégen umfassen die Vermogensverwaltungs-
ertrige, die Nettoertrige aus den All-in-Fees, die Nettoertrige aus den Depotgebiihren
und die Ertrige aus der Bewirtschaftung von Wohneigentumshypotheken. In den Vor-
jahren wurde ein Teil der Bankertrige aus dem Kommissions- und Handelsgeschift dem
«Verwaltungsertrag aus verwalteten Vermdgen» zugeteilt. Diese Anteile sind neu im
«Bankertrag aus Kommissions- und Handelsgeschift» enthalten. Zur Verbesserung der
Transparenz werden unter «Verwaltungsertrag aus verwalteten Vermégen» nur noch die
Ertrige ausgewiesen, die direkt von den verwalteten Vermogen abhingen. Zur besseren

Vergleichbarkeit wurden die Vorjahreswerte entsprechend angepasst: Im zweiten Halb-
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CHF ‘000

jahr 2017 wurden TCHF 12’159 (davon TCHF 8838 Kommissionsgeschift und TCHF
3321 Handelsgeschift) und im ersten Halbjahr 2017 TCHF 13’147 (davon TCHEF 8700
Kommissionsgeschift und TCHF 4447 Handelsgeschift) vom «Verwaltungsertrag aus
verwalteten Vermdgen» in den «Bankertrag aus Kommissions- und Handelsgeschift» um-

gegliedert.

Ubriger Verwaltungsertrag
Die iibrigen Verwaltungsertrige umfassen Verwaltungsleistungen im Bereich der Versi-
cherungs-, Stiftungs- und Pensionskassenverwaltung.

Bankertrag aus Kommissions- und Handelsgeschiift

Die Bankertrige aus dem Kommissions- und Handelsgeschift umfassen den Erfolgaus dem
transaktionalen Kommissionsgeschift, den Handelserfolg und den iibrigen Bankerfolg. In
den Vorjahren wurde ein Teil des «Bankertrag aus Kommissions- und Handelsgeschift»
dem «Verwaltungsertrag aus verwalteten Vermogen» zugeteilt. Diese Anteile, die bisher
im Verwaltungsertrag ausgewiesenen wurden, sind neu Bestandteil des «Bankertrag aus
Kommissions- und Handelsgeschift». Zur Verbesserung der Transparenz werden unter
«Verwaltungsertrag aus verwalteten Vermdgen» nur noch die Betrige ausgewiesen, die

direkt von den verwalteten Vermégen abhingen. Zur besseren Vergleichbarkeit wurden

1. HJ 2018 2. HJ 2017 1. HJ 2017
(angepasst) (angepasst)

Verwaltungsertrag

Verwaltungsertrag aus verwalteten Vermégen 85179 82'723 76680
Ertrage aus Bewirtschaftung von Wertschriftenportfolios 69'659 67'067 61930
Depotgebihrenertrage 4'334 4'288 4'191
Ertrdge aus Bewirtschaftung von Wohneigentumshypotheken 11'186 11’368 10’559

Ubriger Verwaltungsertrag 9'904 9653 9293

Total Verwaltungsertrag 95083 92’376 85'973

Bankertrag aus Kommissions- und Handelsgeschaft

Erfolg aus Kommissionsgeschaft 13'513 15928 15919
Kommissionsertrag 15’958 17'469 17'863
Kommissionsaufwand (2'445) (1'541) (1'944)

Erfolg aus Handelsgeschaft 16'620 7'385 9'639

Ubriger Bankerfolg (1 (5) 13

Total Bankertrag aus Kommissions- und Handelsgeschéaft 30132 23308 25'571

Bankertrag aus Zinsgeschaft!

Zinsertrag? 5104 4'325 5968
Zinsaufwand? (2'783) (11211) (2'448)
Total Bankertrag aus Zinsgeschaft 2'321 3'114 3'520

1 Der Bankertrag aus dem Zinsgeschaft wird aufgrund von IFRS 9 neu separat und brutto ausgewiesen.

2 Der Zinsertrag wird nach der Effektivzinssatzmethode berechnet.

3 Bezahlte Negativzinsen auf Guthaben bei der Schweizerischen Nationalbank SNB, der Deutschen Bundesbank und weiteren Gegenparteibanken im

1. HJ 2018 TCHF 1879 (2. HJ 2017: TCHF 325, 1. HJ 2017: TCHF 1664).

Finanzbericht
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die Vorjahreswerte entsprechend angepasst: Im zweiten Halbjahr 2017 wurden TCHF
12’159 (davon TCHF 8838 Kommissionsgeschift und TCHF 3321 Handelsgeschift)
und im ersten Halbjahr 2017 TCHF 13’147 (davon TCHF 8700 Kommissionsgeschift
und TCHF 4447 Handelsgeschift) vom «Verwaltungsertrag aus verwalteten Vermogen»
in den «Bankertrag aus Kommissions- und Handelsgeschift» umgegliedert.

8 Ubriger CHF 000
Betriebsaufwand 1.HJ 2018 2. HJ 2017  1.HJ 2017
Mietaufwand und Unterhalt 4'252 4'216 4'471
Marketingaufwand 4'800 3'589 4'552
Allgemeiner Verwaltungsaufwand 11'421 15'9172 9'658
Total' 20473 23'722 18'681

1 Neu ist der versicherungstechnische Aufwand nicht mehr im Gbrigen Betriebsaufwand enthalten, sondern wird
separat ausgewiesen. Das erhoht die Transparenz, weil der Aufwand in Beziehung zu den verdienten Netto-
Versicherungspramien gesetzt werden kann. Zur besseren Vergleichbarkeit wurden die Vorjahreswerte entspre-
chend angepasst: Im 2. HJ 2017 wurden TCHF 1477 und im 1. HJ 2017 TCHF 1313 aus dem Ubrigen Betriebsaufwand
ausgegliedert.

2 Inkl. zusatzliche Ruckstellungen im Bereich der Mehrwertsteuer tber TCHF 5200. Die Erhéhung dieser Riickstellung
im 1. HJ 2018 um TCHF 580 wurde im «Verwaltungsertrag aus verwalteten Vermdgen» verbucht.

9 Fair Value CHF “000
von Finanz- Buchwert Fair Value Abweichung
instrumenten per 30.06.2018
Aktiven
Flussige Mittel 776’404 776'404 0
Kurzfristige Geldanlagen 270'373 270'373 0
Wertschriften zum Fair Value 453 453 0
Forderungen gegeniiber Kunden 2'497 2'497 0
Ubrige Forderungen 26'999 26'999 0
Ubriges Umlaufvermégen 13'854 13'854 0
Finanzanlagen
Hypothekarausleihungen 1'357'777 1'376'588 18'811
Obligationen 238'758 240'589 1'831
Festgeldanlagen 146'997 146'997 0
Ubrige Finanzanlagen 2'467 2'467 0
Subtotal 2'836'579 2'857'221 20'642
Passiven
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 935 935 0
Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten 12'293 12'293 0
Verbindlichkeiten gegenlber Banken 12'095 12'095 0
Verbindlichkeiten gegentber Kunden 2'252'454 2'252'454 0
Langfristige Finanzverbindlichkeiten
Kassenobligationen 2'124 2'167 (43)
Pfandbriefdarlehen 152'171 156249 (4'078)
Festgeldanlagen 5000 5000 0
Ubrige langfristige Verbindlichkeiten 22'124 22'124 0
Subtotal 2'459'196 2'463'317 (4'121)
Total Abweichung 16'521
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9 Fair Value CHF '000

von Finanz- Buchwert Fair Value Abweichung
Instrumenten per 31.12.2017
(Fortsetzung) )
Aktiven
Flussige Mittel 695'459 695459 0
Kurzfristige Geldanlagen 215'542 215'542 0
Wertschriften zum Fair Value 110 110 0
Forderungen gegeniiber Kunden 5'695 5'695 0
Ubrige Forderungen 16'436 16'436 0
Ubriges Umlaufvermégen 12'468 12'468 0
Finanzanlagen
Hypothekarausleihungen 1'247'269 1'266'221 18952
Obligationen 217'825 218918 1'093
Festgeldanlagen 152'000 152000 0
Ubrige Finanzanlagen 2'469 2'469 0
Subtotal 2'565'273 2'585'318 20045
Passiven
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 873 873 0
Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten 10'173 10'173 0
Verbindlichkeiten gegentiber Banken 4'552 4'552 0
Verbindlichkeiten gegentber Kunden 2'026'436 2'026'436 0
Langfristige Finanzverbindlichkeiten
Kassenobligationen 2'494 2'547 (53)
Pfandbriefdarlehen 131'191 135'868 (4'677)
Ubrige langfristige Verbindlichkeiten 21'913 17'658 4255
Subtotal 2197632 2'198'107 (475)
Total Abweichung 19’570
per 30.06.2017
Aktiven
Flussige Mittel 521'629 521'629 0
Kurzfristige Geldanlagen 168'600 168600 0
Wertschriften zum Fair Value 71 71 0
Forderungen gegeniiber Kunden 4'876 4'876 0
Ubrige Forderungen 24'921 24'921 0
Ubriges Umlaufvermégen 5640 5'640 0
Finanzanlagen
Hypothekarausleihungen 1'162'005 1'211'674 49'669
Obligationen 201'660 202'929 1269
Festgeldanlagen 165'000 165’000 0
Ubrige Finanzanlagen 2'521 2'521 0
Subtotal 2'256'923 2'307'861 50938
Passiven
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1'178 1"178 0
Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten 10814 10814 0
Verbindlichkeiten gegenlber Banken 3977 3'977 0
Verbindlichkeiten gegentber Kunden 1'715'483 1'715'483 0
Langfristige Finanzverbindlichkeiten
Kassenobligationen 2'749 2'821 (72)
Pfandbriefdarlehen 120'428 125'053 (4'625)
Ubrige langfristige Verbindlichkeiten 18'974 18'974 0
Subtotal 1'873'603 1'878'300 (4'697)
Total Abweichung 46241
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10 Bewertungs-
methoden
von Finanz-
instrumenten

11 Eigene Aktien

CHF ‘000
Notierte Bewertung auf Bewertung nicht auf
Marktpreise Marktdaten basiert Marktdaten basiert Total
(Level 1) (Level 2) (Level 3)
per 30.06.2018
Aktiven
Wertschriften zum Fair Value 39 2 0 41
Devisentermingeschafte 0 412 0 412
Passiven
Derivative Finanzinstrumente 0 20 0 20
per 31.12.2017
Aktiven
Wertschriften zum Fair Value 39 2 0 41
Devisentermingeschafte 0 69 0 69
Passiven
Derivative Finanzinstrumente 0 9% 0 96
per 30.06.2017
Aktiven
Wertschriften zum Fair Value 35 36 0 71
Devisentermingeschafte 0 0 0 0
Passiven
Derivative Finanzinstrumente 0 68 0 68

Die Bestimmung des Fair Value von Finanzinstrumenten (Level 1) basiert nach der erst-
maligen Erfassung auf notierten Marktpreisen oder Preisnotierungen von Hindlern,

soweit das Finanzinstrument an einem aktiven Markt gehandelt wird.

Bei den Finanzinstrumenten (Level 2) wird der Fair Value mittels allgemein anerkannten
Bewertungsmodellen, welche sich auf am Markt beobachtbare Inputparameter abstiitzen,
festgelegt. Die Bewertungsmodelle beriicksichtigen die relevanten Parameter wie die
Kon-traktspezifikationen, den Marktkurs des Basiswerts und die Zinskurven. Der Fair
Value von Hypothekarausleihungen wird anhand diskontierter Mittelfliisse ermittelt.
Die Diskontsitze leiten sich an den am Markt beobachtbaren aktuellen Libor- und Swap-
Kurven ab. Fiir Anlagefonds gelangen die publizierten Net Asset Values zur Anwendung.

Die VZ Gruppe hat keine Finanzinstrumente (Level 3), deren Fair Value mit einer Be-
wertungstechnik bestimmt wird, die nicht auf Marktdaten basiert.

In der Berichtsperiode sowie im Vorjahr wurden keine Finanzinstrumente umklassiert.

Anzahl in ‘000 CHF
30.06.18 31.12.17 30.06.17 30.06.18 31.12.17 30.06.17
69’149 57'756 48'956 20'591 17'276 14'439
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12 Ausserbilanz-
geschafte

13 Segment-
informationen

14 Dividende

15 Ereignisse nach
dem Bilanzstichtag

16 Genehmigung

Finanzbericht

CHF ‘000
Hypothekarische Andere Ohne Total
Deckung Deckung Deckung
Eventualverpflichtungen 1’850 1’850

Unwiderrufliche Zusagen fur Hypothekar-

ausleihungen, Zahlungsversprechen 12'023 4'066 16'089
Zahlungsverpflichtung gegentber
der Einlagensicherung 9'716 9'716

Total unwiderrufliche Zusagen/

Zahlungsverpflichtungen 12023 4'066 9’716 25’805
Einzahlungs- und Nachschussverpflichtung 906 906
Total per 30.06.2018 12023 5'916 10'622 28561
Total per 31.12.2017 24'427 740 10'622 35789
Total per 30.06.2017 3'266 3'493 12'004 18763

Die Bestimmung der operativen Segmente basiert auf dem Managementansatz. Mass-
geblich ist dabei, wie das Management die Unternechmung fithrt und wie die Leistung
basierend auf finanziellen Grossen beurteilt wird. Als Konsequenz entsprechen die ver-
offentlichten Finanzinformationen den intern verwendeten Fithrungsinformationen. Die
VZ Gruppe fokussiert sich mit ihren Dienstleistungen auf Einzelpersonen und Paare ab 50
mit Wohneigentum. Uber diverse Plattformen werden diesem Kundensegment verschie-
dene Finanzdienstleistungen aus einer Hand angeboten. Aufgrund dieser Fokussierung
versteht sich die VZ Gruppe als ein Segment. Die finanzielle Fiithrung des Konzerns durch
Verwaltungsrat und Geschiftsleitung basiert auf der konsolidierten Erfolgsrechnung,
Bilanz und Mittelflussrechnung. In Ubereinstimmung mit den anwendbaren Regeln und
ihrer Fiithrungsorganisation verzichtet die VZ Gruppe deshalb auf eine separate Segment-
berichterstattung.

Mit Ausnahme der Ertrige der Tochtergesellschaften in Deutschland, welche nicht we-
sentlich sind, werden simtliche Ertriige in der Schweiz erwirtschaftet. Da auch keine we-
sentlichen Vermogenswerte im Ausland gehalten werden, wird auch auf eine Information

tiber geografische Gebiete verzichtet.

Am 16. April 2018 wurde die Dividende von CHF 4.35 pro Aktie fiir das Geschiftsjahr
2017 ausgeschiittet. Die gesamte Dividendenausschiittung betrug TCHF 34°519.

Zwischen dem 30. Juni 2018 und dem 13. August 2018 gab es keine Ereignisse, die eine
Anpassung der konsolidierten Halbjahresrechnung oder eine Offenlegung in diesem Ab-

schnitt erfordern.

Der Verwaltungsrat hat die ungepriifte konsolidierte Halbjahresrechnung in seiner Sit-
zung vom 13. August 2018 behandelt und genehmigt.
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INFORMATIONEN FUR DIE AKTIONARE

Informationen zur Namenaktie VZ Holding AG

ISIN-Nummer

Valorennummer

Tickersymbole

Borsenkotierung Bloomberg
SIX Swiss Exchange VZN SW

Wichtige Termine

Ergebnisse Jahresabschluss 2018
Generalversammlung 2019
Ergebnisse Halbjahresabschluss 2019

CH0028200837
2820083

Reuters Telekurs
VZN.S VZN

1. Mérz 2019
9. April 2019
14. August 2019

Kontakt

VZ Holding AG

Beethovenstrasse 24

8002 Zurich

Investor Relations Medien

Petra Mark Adriano Pavone

Telefon +41 44 207 27 27 Telefon +41 44 207 27 27
petra.maerk@vzch.com adriano.pavone@vzch.com

Dieser Halbjahresbericht zuhanden der Aktiondre erscheint in deutscher und englischer

Sprache. Die deutsche Version ist verbindlich.

Elektronische Information

Weitere Informationen zur VZ Holding AG finden Sie auf unserer Website www.vzch.ch.

Disclaimer

Alle Aussagen dieses Berichts, die sich nicht auf historische Fakten beziehen, sind Zukunfts-
aussagen, die keinerlei Garantie bezlglich der zukiinftigen Leistungen gewdhren; sie beinhal-
ten Risiken und Unsicherheiten einschliesslich, aber nicht beschrankt auf zukiinftige globale
Wirtschaftsbedingungen, Devisenkurse, gesetzliche Vorschriften, Marktbedingungen, Aktivi-
taten der Mitbewerber sowie andere Faktoren, die ausserhalb der Kontrolle des Unterneh-

mens liegen.
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VZ Holding AG
Beethovenstrasse 24
8002 Zurich

Telefon +41 44 207 27 27
www.vzch.ch
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