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KENNZAHLEN

Kennzahlen

Erfolgsrechnung
CHF ‘000

1. HJ 2009 2. HJ 2008 1. HJ 2008
Betriebsertrage 51'031 52’058 51'754
Betriebsergebnis (EBITDA) 19’973 23’108 21'239
Reingewinn 15279 18°012 16’331
Bilanz
CHF ‘000

30.06.2009 31.12.2008 30.06.2008
Bilanzsumme 698’085 771177 753’022
Eigenkapital 111°785 111°625 94842
Netto-Liquiditat? 98°982 99'742 86’437

1 Beinhaltet: Flussige Mittel, kurzfristige Geldanlagen, Wertschriften, Finanzanlagen abziigl. Verbindlichkeiten

gegeniber Kunden.

Verwaltungsbestande

CHF Mio.

Assets under Management
Versicherungspréamien p.a.

Personalbestand

Anzahl Mitarbeitende
Vollzeit-Aquivalente

30.06.2009 31.12.2008 30.06.2008
5912 5456 5631

247 243 225
30.06.2009 31.12.2008 30.06.2008
418 422 398

363,0 366,5 343,7

Geschaftsentwicklung

in CHF Mio.
I Betriebsertrag
Reingewinn
49,8 51,8 52,1 51’0
44,7
18,1 16.3 18,0

]1251 ' | |

1. HJ 2. HJ 1. HJ 2. HJ 1. HJ

2007 2007 2008 2008 2009

1 CHF 15,2 Mio. ohne IPO-Kosten und ohne Bank-start-up-Kosten
im 1. Quartal 2007.

VZ Gruppe, Halbjahresbericht 2009



Aktienkurs VZ Holding N (VZN)
1.1.2009 bis 30.6.2009
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Aktienstatistik

Ausgegebene Aktien

Nominalwert

Eingetragene Aktionére per 30.6.2009

Aktienkurs per 30.6.2009
Tiefster Kurs im 1. Halbjahr 2009

Hdchster Kurs im 1. Halbjahr 2009

Bdrsenkapitalisierung per 30.6.2009

Beteiligungsverhaltnisse per 30.6.2009

Madarex AG!
Matthias Reinhart?

VZ Management und Mitarbeitende (gesperrt)

Offentlichkeit

1 Davon sind 36,73% gesperrt.
2 Davon sind 3,70% gesperrt.

Eigenmittel und Eigenkapital per 30.6.2009

Eigenkapitalquote
BIZ Tier 1 Kapitalquote
BIZ Tier 2 Kapitalquote

8’000°000
CHF 0.25
1520

CHF 50.25
CHF 26.90
CHF 59.50

CHF 402,0 Mio.

55,10%
5,53%
6,80%

32,57%

16,01%
21,44%
21,44%
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AKTIONARSBRIEF

Markante Wende
im Méarz

Verwaltungsertrage
stabil

Bankertrage wachsen

trotz Zinstief

Leichter Riickgang
der Honorarertrage

Normalisierung
der Bilanzsumme

Hohe Eigen-
kapitalquote

Aktionarsbrief

Sehr geehrte Aktionarin, sehr geehrter Aktionar

Im Mérz kam es an den Bérsen zu der lang erhofften Wende. Seither haben sich die Aktien-
kurse deutlich erholt, und es gibt Anzeichen flr eine Verlangsamung des weltweiten
Wirtschaftsabschwungs. Dieser Wendepunkt teilt das erste Halbjahr 2009 in ein sehr
schwieriges erstes Quartal, in dem sich der Kurszerfall ungebremst fortsetzte, und in ein
erfreulicheres zweites Quartal, das eine markante und stabile Erholung brachte.

Die Ertrdge der VZ Gruppe nahmen im Vergleich zum ersten Halbjahr 2008 um 1,4% ab.
Angesichts der aussergewdhnlich starken Verwerfungen im ersten Quartal 2009 ist das eine
zufriedenstellende Entwicklung. Der Rickgang ist vollstdndig auf das Privatkunden-
segment zuriickzufuhren, wéhrend die Ertrage im Firmenkundengeschéft weiter zunah-
men. Die beiden wichtigsten Ertragspfeiler, ndmlich die Verwaltungs- und Bankertrége,
blieben trotz widrigem Bdrsenumfeld stabil.

Im Verwaltungsgeschaft schldgt sich die Borsenkursentwicklung ganz direkt nieder. Bis
im Mérz verminderte der Kurszerfall den Wert der Assets under Management laufend und
schmaélerte die Ertragshasis. Dieser Ertragsausfall wurde Uber das gesamte Halbjahr be-
trachtet durch die Erholung der Bérsenkurse im zweiten Quartal und den Netto-Neugeld-
zufluss kompensiert. Sobald sich die wirtschaftliche Lage verbessert, kdnnen wir die
voruibergehende Einbusse wahrscheinlich mehr als wettmachen, weil sich unsere Kunden-
basis bis dahin stetig verbreitert.

Uber 90% der neuen Vermdgensverwaltungskunden wahlen die VZ Depotbank fiir die
Verwaltung ihrer Wertschriften und fur ihre Wertschriftentransaktionen. Der erfreuliche
Kundenzustrom fuihrte dazu, dass die Ertrdge weiter zunahmen, obwohl sich die Marge
im Zinsgeschaft deutlich verschlechterte.

Die Nachfrage nach Beratungsdienstleistungen ist ungebrochen, und wir verzeichnen wei-
terhin einen wachsenden Zustrom von Neukunden. Die wirtschaftliche Unsicherheit fiihrt
allerdings dazu, dass viele Privatpersonen die Planung ihrer Pensionierung und andere
wichtige finanzielle Entscheidungen eher hinausschieben. In diesem Segment stagnierte
die Zahl der Beratungsprojekte im ersten Halbjahr, und die einzelnen Projekte fielen
weniger umfangreich aus.

In der konsolidierten Bilanz der VZ Gruppe fallen vor allem die Aktiven der VZ Depot-
bank ins Gewicht, die in erster Linie von den Kundenguthaben bestimmt werden.
Deshalb schwankt die Bilanzsumme mit dem Investitionsgrad der Kundendepots. Im
Gleichschritt mit der Kurserholung erhdhten wir im zweiten Quartal die Investitions-
quote unserer Vermdgensverwaltungskunden wieder und legten liquide Mittel neu an,
die vortibergehend bei der VZ Depotbank parkiert gewesen waren. Die Bilanzsumme der
VZ Gruppe ist daher Mitte 2009 wieder kleiner als zu Beginn des Jahres.

Die Eigenmittelausstattung der VZ Gruppe ist ausgezeichnet und verbesserte sich in der

Berichtsperiode sogar noch. Der Halbjahresgewinn konnte den Abfluss der Jahresdividende
und den Kauf eigener Aktien mehr als kompensieren. Mit der gleichzeitigen Verkleine-

VZ Gruppe, Halbjahresbericht 2009



Gebremstes
Kostenwachstum

Solider Gewinn

Breiter abgestutzte
Geschéaftsfuhrung

Ausblick

rung der Bilanzsumme erhohte sich die Eigenmittelquote im Vergleich zum Vorjahres-
stichtag von 14 auf 16%. Der Gewinn des zweiten Halbjahres 2009 wird die Eigenmittel
weiter erhohen.

Im Vergleich zum ersten Halbjahr 2008 nahmen die Betriebskosten nur noch um 1,8%
zu. Diese Zunahme resultiert aus 3,4% hoheren Personalkosten und 2,3% tieferen Sach-
kosten. Der Anstieg der Personalkosten ist im Jahr 2008 begriindet, als rund 40 zusatz-
liche Vollzeitstellen geschaffen wurden. Im Herbst 2008 haben wir den Ausbau unserer
Kapazitéaten voriibergehend gestoppt, und der Personalbestand blieb in den letzten neun
Monaten konstant.

Der Reingewinn der VZ Gruppe ging im Vergleich zum ersten Halbjahr 2008 von 16,3
Mio. Franken auf 15,3 Mio. Franken zurtick. Der bescheidene Gewinnriickgang von
6,4% ist ein Beweis dafir, dass sich unser Geschéaftsmodell auch in einem schwierigen
Marktumfeld bewéhrt.

Am 14, Juli kommunizierten wir die Erweiterung unserer Geschaftsfilhrung. Neu wird die
Geschaftsleitung durch eine erweiterte Geschéftsleitung ergénzt. Zum neu geschaffenen
Gremium gehdren die bisherigen Geschéftsleitungsmitglieder Thomas Metzger, Rolf
Biland und Conradin Ragettli, zusammen mit den neu gewdhlten Mitgliedern Thomas
Schonbucher und Serge Lutgen, die fir die Regionen Ostschweiz und Basel verantwort-
lich sind. Andrea Dinevski wird das Unternehmen Ende Jahr verlassen, um sich person-
lichen Projekten zu widmen. Sie (ibergibt die Verantwortung fur die Region Mittelland
Anfang Oktober an Urs Feldmann, der auch die Region Zentralschweiz leitet.

Das starke Ertragswachstum im zweiten Quartal stimmt uns positiv, dass sich die Ertrége
bis Ende Jahr weiter verbessern konnen, falls die Erholung der Aktienmadrkte anhélt. Wie
Anfang Jahr prognostiziert, erwarten wir fir das gesamte Jahr 2009 einen Anstieg der
Personalkosten um knapp 10%, wahrend sich die Sachkosten auf dem Niveau des Vor-
jahres stabilisieren sollten. Wenn sich diese Erwartungen erfullen, ist ein Gewinn in der
Hohe des Vorjahres realistisch.

Wir bedanken uns sehr bei unseren Aktionarinnen und Aktionaren und natdrlich bei un-
seren Kundinnen und Kunden flr ihr Engagement und ihre Treue. Gleichzeitig sprechen
wir unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern ein herzliches Dankeschon aus: Mit ih-
rem ausserordentlichen Einsatz und ihrer Loyalitédt tragen sie wesentlich dazu bei, dass sich
unser Geschéft auch unter widrigen Marktumstanden erfreulich entwickelt.

Zdrich, 20. August 2009

/vav\ S o

Matthias Reinhart Philipp Marti

Président des Verwaltungsrates Mitglied der Geschéftsleitung
und Vorsitzender der Geschéftsleitung und Chief Financial Officer




KOMMENTAR ZUR GESCHAFTSENTWICKLUNG

Anspruchsvolles
Umfeld

Mehr Kunden, aber
weniger Honorare

Erfreulicher Netto-
Neugeldzufluss

Zinstief bremst
die Bankertrage

Die historische Finanzmarktkrise und der weltweite Wirtschaftsabschwung sind auch fr
die VZ Gruppe eine Herausforderung. Unser Geschaftsmodell erweist sich aber selbst unter
diesen Bedingungen als sehr robust. Der hohe Anteil der volumenbasierten Verwaltungs-
ertrage stabilisiert die Ertragsbasis grundsatzlich, auch wenn der anhaltende Kurszerfall
die Vermdgensverwaltungsertrage im ersten Quartal empfindlich schmélerte.

Bei den Privatkunden macht sich die wirtschaftliche Unsicherheit starker bemerkbar als
bei den Firmenkunden. Private sind spirbar zurtickhaltender, wenn es um die Erteilung
eines Beratungsauftrags oder eines langfristigen Vermdgensverwaltungsmandats geht. Das
Firmenkundensegment mit seinem starken Fokus auf Versicherungslésungen im kollek-
tiven Vorsorgebereich erwies sich bisher als erfreulich stabil.

Das Privatkundensegment tragt gut 88% zum Betriebsertrag bei, die verbleibenden knapp
12% stammen aus dem Firmenkundengeschaft. Im ersten Halbjahr 2009 gingen die Er-
trdge aus dem Privatkundensegment gegentiber dem ersten Halbjahr 2008 von 46,5 Mio.
auf 45,1 Mio. Franken zuriick, wahrend sie im Firmenkundengeschéft von 5,3 Mio. auf
5,9 Mio. Franken zunahmen. Insgesamt entspricht das einem Riickgang um 1,4%.

Segment Privatkunden

Auch im ersten Halbjahr 2009 konnten wir wieder deutlich mehr neue Beratungskunden
gewinnen — im Vergleich mit der Vorjahresperiode suchten 8% mehr Privatpersonen Rat
in einer unserer Niederlassungen. Die Zahl der Beratungsprojekte blieb allerdings kons-
tant, und die Honorarertrdge entwickelten sich sogar leicht riicklaufig. Diese Zahlen
zeigen auf, dass unsere Beratung auch in Krisenzeiten sehr gefragt ist, dass die Ertrége aber
zuruickgehen, wenn es der Wirtschaft schlechter geht.

Im Vermdgensverwaltungsgeschéft verzeichneten wir einen erfreulichen Netto-Neugeld-
zufluss von 410 Mio. Franken. Insbesondere die herbeigesehnte Erholung der Borsen-
kurse, die gegen Ende des ersten Quartals einsetzte, erhdhte die Bereitschaft unserer Kun-
den spurbar, eine langfristige Ordnung ihrer Finanzsituation mit Hilfe des VZ an die Hand
zu nehmen. Der Netto-Neugeldzufluss fiihrte zusammen mit der Erholung der Finanz-
mérkte im zweiten Quartal zu einer Zunahme der verwalteten Vermdgenswerte von 5’456
Mio. Ende 2008 auf 5’912 Mio. Franken.

Die positive Entwicklung der verwalteten Vermogenswerte schlug sich direkt im Verwal-
tungsertrag nieder, der im zweiten Quartal deutlich anzog. Nach dem sehr schlechten
ersten Quartal fielen die Vermdgensverwaltungsertréage zwar insgesamt tiefer aus als im
ersten Halbjahr 2008. Im Vergleich zum zweiten Halbjahr 2008 ist jedoch eine Verbesse-
rung sichtbar, und wir bewegen uns wieder auf unseren bisherigen Wachstumspfad zu.
Durch die kontinuierliche Verbreiterung der Kundenbasis erwarten wir bei nachhaltiger
Erholung der Borsen ein Gberdurchschnittliches Ertragswachstum.

Die Bankertrdge erreichten den hohen Wert des zweiten Halbjahrs 2008 nicht ganz; im
Vergleich zum ersten Halbjahr 2008 nahmen sie aber erneut um 2,1% zu. Unsere Bank-
dienstleistungen verzeichnen einen ungebrochenen Zustrom von Neukunden. Das anhal-
tend tiefe Zinsniveau hat die Marge im Zinsgeschaft empfindlich verengt. Deshalb schlagt
sich die breitere Kundenbasis zurzeit noch kaum in den Ertrdgen nieder.

6 Kommentar zur Geschaftsentwicklung VZ Gruppe, Halbjahresbericht 2009



Gebremstes
Personalkosten-
wachstum

Mehr Beraterinnen
und Berater

Einsparungen bei
den Sachkosten

Operative Marge
sinkt leicht auf 41,3%

Ausblick

Die VZ Gruppe reagierte auf die verschlechterte Wirtschaftslage, indem sie im Herbst
2008 den Aushau ihrer Kapazitaten voriibergehend bremste. So blieb die Anzahl Vollzeit-
stellen (FTE) in den letzten neun Monaten unveréndert. Als Resultat dieser Massnahmen
stiegen die Personalkosten im Vergleich zum ersten Halbjahr 2008 nur noch um 2,7%.
Damit waren wir im ersten

Halbjahr 2009 genau rich- Entwicklung der Betriebsertrage im
tig aufgestellt. Wenn sich Segment Privatkunden

der Geschéftsgang positiv in CHF Mio.

weiterentwickelt wie im Honorarertrage und Uibrige Ertrage

zweiten Quartal, werden =Sa”ke::rage i
. . vyt erwailtungsertrage
wir bald wieder zusétzliche - g

44,8 46,5 46,0 45,0
Stellen schaffen. 402 6.6 6.2 6.3 57
6,0
Die Zahl der Mitarbeiten- 0,7
den mit Kundenverant-
wortung nimmt bestandig
zu. 2008 umfasste der Kreis 333 33,2 31,3
der Financial Consultants
im Durchschnitt 43,8 Voll-
zeitstellen (FTE). Diese 1. HJ 2. HJ 1. HJ 2. HJ 1. HJ
Zahl wird im laufenden 2007 2007 2008 2008 2009

Jahr um 20,1% auf durch-

schnittlich 52,6 FTE steigen. Den Kreis der Wealth Manager, die unsere Vermdgens-
verwaltungskunden betreuen, werden wir im gleichen Zeitraum um 3,5% von durch-
schnittlich 29,0 FTE auf 30,0 FTE erweitern.

Die Kosten fiir unsere Marketingmassnahmen wurden auf das Vorjahresniveau begrenzt,
wahrend in anderen Bereichen Kirzungen erfolgten. Insbesondere bei den IT-Aufwen-
dungen schopften wir Mdglichkeiten flir Einsparungen aus. Mit diesen Massnahmen
konnten wir die Sachkosten im Vergleich zum ersten Halbjahr 2008 insgesamt um 3,7%
reduzieren.

Die Kombination aus leicht tieferen Ertrdgen und hoheren Kosten reduziert die operative
Marge von 43,5% im ersten Halbjahr 2008 auf 41,3%. Der Ruickgang ist vor allem auf
die schlechte Ertragslage im ersten Quartal 2009 zurtickzufiihren. Wenn die Erholung an-
hélt, die im zweiten Quartal einsetzte, sollten wir im zweiten Halbjahr 2009 wieder eine
ahnliche Marge erreichen wie im letzten Jahr.

Der Zustrom von neuen Kunden wéchst bestdndig weiter, und unsere Kunden bewerten
unsere Leistungen tberwiegend positiv. Das macht deutlich, dass unsere Dienstleistungen
ihren Preis wert sind, und dass unser Geschéaftsmodell auch in schwierigen Zeiten funk-
tioniert.

Das zweite Quartal hat gezeigt, dass eine Erholung der Bérsenkurse zu einem {berdurch-
schnittlichen Ertragswachstum flhrt. Bei weiterhin stabilen oder leicht hoheren Borsen-
kursen ist es realistisch, dass das Vorjahresergebnis sogar leicht Ubertroffen werden
konnte.



Segment Firmenkunden

Krisenresistente Das Firmenkundensegment fokussiert sich auf die Beratung von Versicherungs- und

Geschaftsfelder Vorsorgelosungen, die Verwaltung von Versicherungsportfolios und die Geschaftsfiihrung
von Pensionskassen. Es werden national und international tatige Firmenkunden beraten.
Dank dieser Ausrichtung

beeintrachtigt die kon- Entwicklung der Betriebsertrage im
junkturelle  Verschlechte- Segment Firmenkunden

rung die Ertragskraft des in CHF Mio.

Segments nur geringfligig. Honorarertrage und ubrige Ertrage

Zwar nahm das Geschafts- M Verwaltungsertréage 6,0 59
volumen mit bestehenden 5,3 0,8 0,5
Kunden praktisch nicht zu, » 4.9 0,6

aber der Gewinn von Neu- 04 0.8

kunden fiihrte zu einem
Ertragswachstum von ins-

gesamt 12,5%. 4,7 4

Sehr erfreulich entwickelt o

sich die Nachfrage nach

unseren Dienstleistungen

flir Pensionskassen. Flexible 1 HJ 2 HJ 1. HJ 2 HJ 1. HJ
Ldsungen, inshesondere im 2007 2007 2008 2008 2009

Bereich der uberobligatori-
schen Kaderversicherung, treffen auf eine grosse Nachfrage bei Unternehmen in der
ganzen Schweiz.

Ausblick Wie jedes Jahr rechnen wir im Firmenkundengeschéft mit einem stérkeren zweiten Halb-
jahr. Ahnlich wie im Privatkundengeschaft haben wir die Personalkapazitéten auch im
Firmenkundengeschéft vorsichtig ausgebaut. Dies fuhrte zu einem Anstieg der Personal-
kosten um 7,1%. Auf Jahresbasis rechnen wir mit einem Anstieg der Personalkosten von
rund 10%.
Die konjunkturelle Abkiihlung durfte das Geschdftsvolumen mit bestehenden Kunden
zusdtzlich unter Druck setzen. Angesichts der vielversprechenden Erstkontakte mit poten-
ziellen Neukunden gehen wir aber auch im zweiten Halbjahr von einem weiterhin soliden
Wachstum aus.
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KONSOLIDIERTE ERFOLGSRECHNUNG

CHF ‘000

1. HJ 2009 2.HJ 2008 1. HJ 2008
Honorarertrag 6’039 6’751 6’523
Verwaltungsertrag 37°537 36’509 37’896
Bankertrag 7224 8’449 7074
Ubriger Betriebsertrag 231 349 261
Total Betriebsertrag 51’031 52’058 51’754
Personalaufwand (22'614) (21'137) (21°871)
Ubriger Betriebsaufwand (8’444) (7'813) (8’644)
Total Betriebsaufwand (31'058) (28'950) (30°515)
Betriebsergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 19°973 23’108 21’239
Abschreibungen (1'190) (1'161) (1'141)
Betriebsergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 18783 21°947 20’098
Finanzaufwand (117) (290) (252)
Finanzertrag 73 637 233
Finanzergebnis (44) 347 (19)
Gewinn vor Steuern 18739 22'294 20’079
Gewinnsteuern (3'460) (4'282) (3'748)
Reingewinn 15°279 18’012 16’331
Gewinn pro Aktie (CHF) 1.93 2.26 2.04
Verwaésserter Gewinn pro Aktie (CHF) 1.90 2.25 2.03

KONSOLIDIERTE GESAMTERGEBNISRECHNUNG

CHF *000

1.HJ 2009 2.HJ2008 1.HJ 2008
Reingewinn gemass Erfolgsrechnung 15279 18'012 16’331
Sonstiges Ergebnis (nach Steuern):

Wahrungsumrechnungsdifferenzen 88 (286) (180)
Gesamtergebnis 15’367 17°726 16’151

10 Finanzbericht VZ Gruppe, Halbjahresbericht 2009



KONSOLIDIERTE BILANZ

CHF *000

Anhang 30.06.2009 31.12.2008  30.06.2008
Aktiven
Flussige Mittel 347°269 265’638 435’565
Kurzfristige Geldanlagen 99’037 353’489 267’355
Wertschriften zum Fair Value 936 842 16’144
Forderungen gegeniber Kunden 2’555 2'245 2’616
Ubrige Forderungen 3’120 1'109 2’882
Aktive Rechnungsabgrenzungen 15003 17°098 18’218
Ubriges Umlaufvermdgen 1’310 499 874
Umlaufvermégen 469230 640’920 743’654
Finanzanlagen 3 220679 121°372 198
Sachanlagen 5'315 5’992 6’188
Immaterielle Anlagen 1'533 1747 1'837
Latente Steuerforderungen 1328 1’146 1’145
Anlagevermdégen 228’855 130257 9’368
Total Aktiven 698°085 771177 753022
Passiven
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1’920 639 2'770
Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten 4’733 4’934 4’801
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 568’939 641’384 632’627
Steuerverbindlichkeiten 2'249 5949 7094
Riickstellungen 1'654 1’726 1’764
Passive Rechnungsabgrenzungen 6'714 4’733 8’939
Kurzfristiges Fremdkapital 586’209 659’365 6577995
Latente Steuerverpflichtungen 91 187 185
Langfristiges Fremdkapital 91 187 185
Total Fremdkapital 586’300 659’552 658’180
Aktienkapital 2’000 2’000 2’000
Eigene Aktien 5 (3'621) (1'826) (221)
Reserven 97’992 77°061 76399
Reingewinn 15°279 34’343 16’331
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 135 47 333
Total Eigenkapital 111°785 111°625 94'842
Total Passiven 698’085 771177 753022
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KONSOLIDIERTE MITTELFLUSSRECHNUNG

CHF ‘000
1. HJ 2009 2. HJ2008 1.HJ2008

Mittelfluss aus Geschaftstatigkeit

Reingewinn 15’279 18’012 16’331
Abschreibungen auf Sachanlagen und immateriellen Anlagen 1190 1'161 1141
(Kapitalgewinn)/Kapitalverlust und Wertberichtigungen auf Finanzanlagen 11 4 13
(Zunahme)/Abnahme von kurzfristigen Geldanlagen 254°452 (86'134) (153'255)
(Zunahme)/Abnahme von Wertschriften zum Fair Value (94) 15’302 9970
(Zunahme)/Abnahme von Forderungen (310) 372 (413)
(Zunahme)/Abnahme von Finanzanlagen? (69'397) (121°152) 31
(Zunahme)/Abnahme von Gbrigem Geschaftsvermégen (909) 3'266 794
Zunahme/(Abnahme) von Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1'281 (2131) 1’968
Zunahme/(Abnahme) von Ubrigen Verbindlichkeiten (2'089) (5'255) (162)
Zunahme/(Abnahme) von Verbindlichkeiten gegentiber Kunden (72'445) 8’757 199°074
Liquiditatsneutrale Aktienzuteilungen an Mitarbeitende 888 662 1'065

Mittelfluss aus Geschaftstatigkeit 127°857 (167°136) 76’557

Mittelfluss aus Investitionstatigkeit

Erwerb von Sachanlagen (200) (691) (962)
Erwerb von bis zur Endfélligkeit zu haltende Finanzanlagen (29'921) (27) 0
Erwerb von immateriellen Anlagen (98) (203) (125)
Mittelfluss aus Investitionstatigkeit (30°219) (921) (1'087)
Mittelfluss aus Finanzierungstéatigkeit
Erwerb von eigenen Aktien (4°234) (1'604) (2°974)
Dividendenausschiittung (11°859) 0 (117996)
Mittelfluss aus Finanzierungstatigkeit (16°093) (1'604) (13'970)
Verédnderungen aus Wéahrungsumrechnung 86 (266) (180)
Zunahme/(Abnahme) der flissigen Mittel 81'631 (169'927) 61'320
Anfangsbestand fllssige Mittel 265’638 435’565 374’245
Schlussbestand flussige Mittel 347°269 265’638 435’565
davon

Flussige Mittel 48'472 55’763 181°760

Kurzfristige Geldanlagen unter 90 Tagen 298’797 209’875 253’805
Zusétzliche Angaben zur konsolidierten Mittelflussrechnung
Bezahlte Zinsen (16) (12) (3)
Erhaltene Zinsen 12 46 44
Bezahlte Steuern (8°175) (6°869) (3'606)

1 Finanzielle Vermdgenswerte (Ausleihungen) werden neu unter «Mittelfluss aus Geschaftstatigkeit» ausgewiesen (bisher: Mittelfluss aus Investitions-
tatigkeit). Die Vorjahresperioden wurden entsprechend angepasst.
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KONSOLIDIERTER EIGENKAPITALNACHWEIS

CHF *000
Eigen- Eigene Wéhrungs- Gewinn- Total
kapital Aktien umrechnungs-  reserven Eigenkapital
differenzen

Stand 1. Januar 2008 2’000 0 513 89'082 91'595
Reingewinn 16°331 16'331
Sonstiges Ergebnis (180) (180)
Gesamtergebnis fiir die Periode (180) 16°331 16151
Aktienbasierte Vergltungen (712) (712)
Veranderung eigene Aktien (221) 25 (196)
Dividendenausschittung (11°996) (11°996)
Stand 30. Juni 2008 2’000 (221) 333 92°730 94°842
Stand 1. Juli 2008 2’000 (221) 333 92'730 94'842
Reingewinn 18’012 18’012
Sonstiges Ergebnis (286) (286)
Gesamtergebnis fur die Periode (286) 18’012 17726
Aktienbasierte Verglitungen 662 662
Veranderung eigene Aktien (1'605) (1'605)
Stand 31. Dezember 2008 2’000 (1°826) 47 111’404 111°625
Stand 1. Januar 2009 2’000 (1'826) 47 111’404 111°625
Reingewinn 15’279 15279
Sonstiges Ergebnis 88 88
Gesamtergebnis fur die Periode 88 15’279 15’367
Aktienbasierte Vergltungen (828) (828)
Verénderung eigene Aktien (1°795) (725) (2'520)
Dividendenausschiittung (11°859) (11°859)
Stand 30. Juni 2009 2’000 (3'621) 135 113271 111°785
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ANHANG ZUR KONSOLIDIERTEN HALBJAHRESRECHNUNG

Der ungeprufte konsolidierte Halbjahresbericht der VZ Gruppe wurde geméss 1AS 34
"Zwischenberichterstattung” erstellt. Der ungeprifte konsolidierte Halbjahresbericht ist
in Verbindung mit dem Finanzbericht der VZ Gruppe 2008 zu lesen, der am 10. Mérz
2009 veroffentlicht wurde. Die Rechnungslegungs- und Bewertungsgrundsétze entspre-
chen den International Financial Reporting Standards (IFRS). Sie sind konsistent mit den
Grundsdtzen, die fiir den Finanzbericht der VZ Gruppe 2008 angewendet wurden mit Aus-
nahme der im néchsten Abschnitt beschriebenen Neuerungen.

Im September 2007 wurde 1AS 1 "Darstellung des Abschlusses” revidiert und ist fur die
VZ Gruppe per 1. Januar 2009 anwendbar. Dieser Uberarbeitete Standard betrifft die
Darstellung des Gesamtergebnisses und der eigentlimerbezogenen Verdnderungen des
Eigenkapitals. Der VZ Konzern wendet zwei getrennten Aufstellungen an, d.h. zusatzlich
zu einer Erfolgsrechnung wird eine Gesamtergebnisrechnung dargestellt.

IFRS 8 "Operating Segments” verfolgt bei der Segmentberichterstattung einen "Manage-
ment-Ansatz”. Der Ausweis reflektiert die Informationen, welche dem Management zur
Bewertung der Performance und die Zuordnung der Ressourcen auf diese Segmente
verwendet. Fir VZ hat Einfuhrung dieses Standards keine Auswirkungen auf die Segment-
berichterstattung. Die unter IAS 14 gewahlte Struktur konnte beibehalten werden.

Die Bilanzposition "Finanzanlagen™ ersetzt die bisherige Position Ausleihungen” und
beinhaltet Hypothekarausleihungen von CHF 190,5 Mio. (31.12.2008: CHF 121,2
Mio.), Obligationen von CHF 30,0 Mio. (31.12.2008: 0) und tibrige Finanzanlagen von
CHF 0,2 Mio. (31.12.2008: CHF 0,2 Mio.). Diese Umbenennung ist die Folge davon,
dass aus Diversifikationsgrinden zusétzlich zu den Investitionen in Schweizer Wohnbau-
hypotheken bester Bonitét auch in Schweizer Franken Obligationen (bis zur Endfalligkeit
zu haltende Finanzanlagen) investiert wurde.

Die Ausschlttung der Dividende von 1.50 Franken pro Aktie fir das Geschaftsjahr 2008
erfolgte am 8. April 20009.

Am 1. Januar 2009 hielt die VZ Gruppe 32’119 eigene Aktien. Per 30. Juni 2009 belduft
sich der Bestand auf 101’641 Aktien, was einem Buchwert von CHF 3,6 Mio. entspricht.

Fremdwahrungs- Kurse fir die Durchschnittskurse fur die Erfolgs-
einheit Bilanzstichtage per und Mittelflussrechnung

30.06.09 31.12.08 30.06.08 1.H09 2.HJ08 1.HJO8
usD 1.0841 1.0726 1.0188 1.1290 1.0829 1.0509
EUR 1.5257 1.4885 1.6075 1.5053 1.5870 1.6064

Zwischen dem 30. Juni 2009 und dem 14. August 2009 gab es keine Ereignisse, welche
eine Anpassung der ausgewiesenen Betrdge in der Konzernrechnung oder eine Offen-
legung in diesem Abschnitt erforderten.

Der Verwaltungsrat hat den ungepruften konsolidierten Halbjahresbericht in seiner
Sitzung vom 14. August 2009 behandelt und genehmigt.
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SEGMENT-BERICHTERSTATTUNG

Im Einklang mit den Erfordernissen von IFRS 8 basiert die Segmentberichterstattung auf der Sichtweise, wie das
Management die Performance der Segmente beurteilt. Die VZ Gruppe unterscheidet zwischen den Segmenten Privat-
kunden und Firmenkunden.

Das Privatkundensegment umfasst insbesondere Beratungsdienstleistungen zu den Themen Pensionierung, Nachlass,
Steuern, Vorsorge, Vermdégensanlagen und Wohneigentumsfinanzierung, Vermogensverwaltung, Depotbankdienst-
leistungen wie Konto-/Depotfiihrung, Wertschriften- und Fremdwéhrungstransaktionen sowie Hypothekarfinanzie-
rungen.

Das Firmenkundensegment fokussiert sich auf die Beratung von Versicherungs- und Vorsorgeldsungen, die Verwaltung
von Versicherungsportfolios und die Geschéftsflihrung von Pensionskassen. Es werden national und international
tatige Firmenkunden beraten.

Ein Grossteil der Ertrage und Aufwendungen konnen direkt den beiden Segmenten zugeordnet werden. Kosten und
Ertrége von zentralen Funktionen sowie auch von Konsolidierungsbuchungen werden je nach Kosten- und Ertrags-
art nach spezifischen Schliisseln den beiden Segmenten zugeordnet.

CHF ‘000 Privatkunden Firmenkunden Total

1.HJ09 2.HJ08 1.HJO08 1.HJ09 2.HJ08 1.HJO08 1.HJ09 2.HJ08 1.HJO08

Honorarertrag 5'494 5958 5981 545 793 542 6’039 6'751 6’523
Verwaltungsertrag 32’132 31’279 33’158 5'405 5'230 4738 37’537 36’509 37’896
Bankertrag 7224 8’449 7074 n/a n/a n/a 7224 8’449 7074
Ubriger Betriebsertrag 234 343 253 (3) 6 8 231 349 261
Total Betriebsertrag 45’084 46’029 46’466 5947 6’029 5288 51'031 52’058 51'754
Personalaufwand (18'746) (17'671) (18'260) (3'868)  (3'466) (3'611) (22'614) (21'137) (21'871)
Ubriger Betriebsaufwand (7’715)  (7°227)  (8'011) (729) (586) (633) (8'444)  (7°'813) (8'644)
Total Betriebsaufwand (26'461) (24’898) (26'271) (4'597)  (4'052) (4'244) (31'058) (28'950) (30'515)
EBITDA 18’623 21’131 20’195 1’350 1977 1'044 19973 23’108 21’239
Abschreibungen (1'021) (974)  (1'016) (169) (187) (125) (1190)  (1'161)  (1'141)
EBIT 17602 20’157 19’179 1’181 1’790 919 18'783  21'947  20°098

Zuséatzliche Angaben
Privatkunden Firmenkunden Total

30.06.09 31.12.08 30.06.08 30.06.09 31.12.08 30.06.08 30.06.09 31.12.08 30.06.08

CHF *000

Zugéange von Sach- und 247 730 925 51 156 170 298 886 1°095
immateriellen Anlagen

Sach- und immaterielle 5'872 6’691 6’956 976 1'048 1’069 6’848 7'739 8’025

Anlagen pro Segment

Zu den Bilanzstichtagen bestehen keine Verbindlichkeiten gegeniiber Banken.

CHF Mio.

Assets under Management 5912 5456 5631 5912 5456 5631
Verwaltete Versicherungs- 247 243 225 247 243 225
pramien p.a.

Assets under Management beinhalten: Wertschriftenportfolios mit einem Vermdgensverwaltungsmandat, Depotfiihrungsauftrage ohne Verwaltungs-
mandat, reine Bankeinlagen bei der VZ Depotbank sowie Hypotheken mit einem Hypothekenverwaltungsmandat inklusive Hypotheken, welche vertrag-
lich abgeschlossen jedoch noch nicht refinanziert wurden.

Die verwalteten Versicherungsprédmien beinhalten die total jahrlichen Pramiengelder unserer Kunden, welche wir im Mandatsverhaltnis verwalten.



INFORMATIONEN FUR DIE AKTIONARE

Informationen zur Namenaktie VZ Holding AG

ISIN-Nummer CHO0028200837
Valorennummer 2820083

Tickersymbole

Bdrsenkotierung Bloomberg Reuters Telekurs
SIX Swiss Exchange VZN SW VZN.S VZN

Wichtige Termine

Ergebnisse Jahresabschluss 2009 9. Mérz 2010
Generalversammlung 2010 9. April 2010
Ergebnisse Halbjahresabschluss 2010 19. August 2010
Kontakt

VZ Holding AG

Beethovenstrasse 24
CH-8002 Ziirich

Investor Relations Medien

Petra Mark Nicola Waldmeier

Telefon +41 44 207 27 27 Telefon +41 44 207 27 27
Fax +41 44 207 27 28 Fax +41 44 207 27 28
petra.maerk@vzch.com nicola.waldmeier@vzch.com

Dieser Halbjahresbericht zuhanden der Aktionére 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.com.

Disclaimer

Alle Aussagen dieses Berichts, die sich nicht auf historische Fakten beziehen, sind Zukunfts-
aussagen, die keinerlei Garantie bezliglich der zukiinftigen Leistungen gewahren; sie beinhal-
ten Risiken und Unsicherheiten einschliesslich, aber nicht beschrankt auf zuktnftige 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
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