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Disclaimer

Das vorliegende Dokument wurde von der Bellevue Group AG («Bellevue») erstellt. Die darin geäusserten Meinungen sind diejenigen

der Bellevue zum Zeitpunkt der Redaktion und können jederzeit ändern. Das Dokument dient nur zu Informationszwecken und für die

Verwendung durch den Empfänger. Es stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung seitens oder im Auftrag der Bellevue zum Kauf

oder Verkauf von Wertpapieren dar. Ein Bezug auf die Performance der Vergangenheit ist nicht als Hinweis auf die Zukunft zu

verstehen. Die in der vorliegenden Publikation enthaltenen Informationen und Analysen wurden aus Quellen zusammengetragen, die

als zuverlässig gelten. Die Bellevue gibt jedoch keine Gewähr hinsichtlich deren Zuverlässigkeit und Vollständigkeit und lehnt jede

Haftung für Verluste ab, die sich aus der Verwendung dieser Informationen ergeben.

Dieses Dokument gilt nicht als Emissionsprospekt im Sinne von Art. 652a OR oder als Kotierungsprospekt im Sinne des

Kotierungsreglements der SWX Swiss Exchange.

This publication ist not being issued in the United States of America and should not be distributed to United States Persons or

publications with a general circulation in the United States. This document does not constitute an offer or invitation to subscribe for or

purchase any securities. In addition, the securities of Bellevue Group AG have not been registered under the United States Securities

Laws and may not be offered, sold or delivered within the United States or to U.S. Persons absent from registration under or an

applicable exemption from the registration requirements of the United States Securities Laws.
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Das Geschäftsjahr 2018 im Überblick

1

André Rüegg, Group CEO
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 Rückgang der Kundenvermögen um 10% auf CHF 10.8 Mrd., getrieben durch negative 

Performance bzw. Marktkorrektur in Höhe von CHF 1.2 Mrd. 

 Positiver Neugeld-Zufluss im H1 2018 von Abflüssen im H2 2018 leicht überkompensiert 

(-CHF 49 Mio.) 

 Breit abgestützte Produkt- und Kundenbasis (Segmente, Länder) mit hoher Qualität   

Wachstum der Kunden-
vermögen (AuM) kurz-
fristig gebremst

Zusammenfassung
Insgesamt solides Ergebnis trotz Rückschlägen

Das Geschäftsjahr 2018 im Überblick

 Hohe Anlagekompetenz und –expertise mit einem ausgezeichnetem langfristigen 

Leistungsausweis stärkt attraktives Produktangebot nachhaltig

 Produktentwicklung mit hoher Innovationskraft führt zu weiterer Visibilität und Attraktivität 

für bestehende und neue Kunden im In- und Ausland

 Rückgang des operativen Gewinns um 16% auf CHF 24.7 Mio. (Vorjahr: CHF 29.3 Mio.)

 Stabiler operativer Geschäftsertrag von CHF 98.1 Mio. (Vorjahr: 98.5), mit signifikanter 

Steigerung wiederkehrender Erträge um 18% auf CHF 94.8 Mio. (Anteil von 97%)  

 Solides Gesamtergebnis von CHF 20.0 Mio. (Vorjahr: CHF 21.5 Mio.) trotz Rückschlägen

 Verstetigte Ertragskraft erlaubt Festhalten an aktionärsfreundlichen Dividendenpolitik

 Vorgeschlagene Dividende von CHF 1.10 (davon CHF 0.25 Barausschüttung) führt zu 

attraktiven Dividendenrendite von >5%

 Solide Eigenkapitalbasis mit ansprechender Rendite (ROE 11%)

Kompetitives Produkt-
angebot und Innova-
tionskraft als weiterer 
Wachtumstreiber

Marktbedingt leicht 
rückläufige Ertragskraft, 
mit hoher Qualität

Attraktive Dividende
und ansprechende 
Eigenkapitalrendite 
(ROE)   



6

3/5 2/5

Entwicklung der betreuten Kundenvermögen 2013 – 2018

1'749
2'799 3'463 3'249

3'981 3'766
876

1'866
1'856

4'596

6'041
5'208

1'703

1'525
1'436

2'705

2'023

1'835

2013 2014 2015 2016 2017 2018 Jan 2019

Beteiligungsgesellschaften Fonds & Mandate (inkl. Ventures)

Kundenvermögen Bank am Bellevue

Marktbedingter Rückgang der 
Kundenvermögen auf CHF 10.8 Mrd.

 Rückgang der verwalteten Vermögen

um insgesamt CHF 1.2 Mrd. oder 10%, 

rein marktbedingt 

 Nachhaltige Wachstumsdynamik der Vorjahre 

erst infolge Markteinbruch im 2. Halbjahr 2018 

gebremst

 Bewertungen zum Jahresende 2018 mit 

vorläufigem Tiefpunkt, mit deutlicher Erholung 

zum Jahresbeginn 2019

 In Vorjahren laufend gestärkte und gut 

diversifizierte Geschäftsbasis begründet 

weiterhin nachhaltig solide Ertragskraft

Nachhaltiges Wachstum der Kundenvermögen kurzfristig gebremst
Das Geschäftsjahr 2018 im Überblick

4’328

6’190
6’755

12’045

10’550 10’809

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018

CHF Mio.

11’800*

* Betreute Kundenvermögen (AuM) per 31. Januar 2019

-10%
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Entwicklung der betreuten Kundenvermögen 2018

Marktturbulenzen führen zu differenziertem Bild H1 vs. H2 2018

CHF Mio. Entwicklung der Kundenvermögen im 
Bann der Marktentwicklungen 

 Anhaltende Wachstumsdynamik im 

langfristigen Trend im H1 2018 dank intaktem 

Marktumfeld

 Signifikante Marktkorrektur, v.a. im Q4 2018 

führt zu substantiellem Performanceverlust 

von insgesamt CHF 1’187 Mio.

Netto-Neugeldfluss 2018 mit «roter Null», 
aber unterschiedlicher Margenqualität 

 Unterjährig wechselnder Anlegerappetit 

reflektiert sich deutlich im Netto-Neugeld

 Positiver Neugeldbeitrag in allen Segmenten 

im H1 wird im H2 2018 eliminiert (-CHF 49 

Mio.)

 Geldflüsse in unterschiedlichen Anlageklassen 

und Produktkategorien führen 

margentechnisch zu besserem Ertragsmix

Das Geschäftsjahr 2018 im Überblick

12'045

+438
+114

+132

-133

12’729

-468

-1'319

10'809

31.12.2017 Neugeld AM
H1 2018

Neugeld
Bank H1

2018

Performance
H1 2018

30.06.2018 Neugeld AM
H2 2018

Neugeld
Bank H2

2018

Performance
H2 2018

31.12.2018

Netto-Neugeld

H1 2018

+552
(Ø Nettomarge

> 70 bps)

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018

Netto-Neugeld

H2 2018

-601

(Ø Nettomarge

< 40 bps)
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Neugeldzu- und –abflüsse nach Anlageklassen bzw. Produktkategorien 2018

Neugeldflüsse auch mit differenziertem Bild nach Produktangebot

CHF Mio. Differenzierbare Geldflüsse mit 
unterschiedlicher Margenqualität

 Nachfrage nach spezialisierten Healthcare-

Strategien mit höherer Marge blieb auch im 

anspruchsvollen Markt intakt

 Bereich Misch- und Bondstrategien infolge 

verfehlter Renditeerwartungen im Gesamt-

markt deutlich unter Druck

 Weitere Abflüsse im Asset Management auch 

bedingt durch Nachfolgeregelung bzw. Verän-

derungen bei StarCapital in Deutschland

 In der Summe kein Nettozufluss neuer Gelder, 

jedoch positive Margenverschiebung in der 

Bank und im Asset Management

Das Geschäftsjahr 2018 im Überblick

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018

+694

-39

-196

-489

+290

-309

Aktienstrategien
Healthcare

Aktienstrategien Regional Mischstrategien/MACS Strategien Festverzinslich Neumandate Bank Historische Mandate
Bank (tiefmargig)Aktien 

Healthcare*

(Ø >75 Bps)

Aktien 

Regional**

(Ø >75 Bps)

Gemischte

Strategien

(Ø 50 Bps)

Bonds

Regional

(Ø 50 Bps)

Zuflüsse

Bank

(Ø >40 Bp)

Abflüsse 

Bank

(Ø 10 Bps)

Netto-Neugeld AM

- CHF 30 Mio.

Netto-Neugeld Bank

- CHF 19 Mio.

*    inklusive Ventures-Strategien

**  beinhaltet auch institutionelle Mandate
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Betreute Kundenvermögen und operative Erträge 2013 – 2018

Kundenvermögen als treibende Kraft 
wiederkehrender Erträge 

 Historisch ausgeweitete Geschäftsbasis führt 

zu nachhaltiger Ertragskraft von nahezu CHF 

100 Mio. 

 Operativer Ertrag 2018 geringfügig gebremst, 

trotz Rückgang von Performance Fees

(-CHF 6.6 Mio.) und transaktionsabhängigen 

Gebühren (-CHF 7.7 Mio.), u.a. infolge 

Einstellung Brokerage

 Markanter Anstieg der wiederkehrenden 

(vermögensabhängigen) Erträge um 18%

mit rekordhohem Anteil am operativen 

Gesamtertrag von 97% (Vorjahr: 82%)

 Solide Margenqualität der vermögensabhän-

gigen Erträge mit breiter Abstützung 

(Produkte, Segmente, Länder)

Nachhaltig stärkere Geschäftsbasis mit qualitativ hoher Ertragskraft

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018

CHF Mio. Kundenvermögen

43.5

52.8

77.4 72.1

98.5 98.1

22.5

35.3

54.9 58.3

80.4

94.8

0.0
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0
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14'000
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Betreute Kundenvermögen (linke Skala)

Operativer Ertrag (rechte Skala)

Vermögensabhängige Erträge (rechte Skala)

Erträge in CHF Mio.

Das Geschäftsjahr 2018 im Überblick



10

3/5 2/5

13.3

24.6

14.5

29.3

24.7

2014 2015 2016 2017 2018

Marktbedingt reduzierter operativen Gewinn

Operativer Gewinn
CHF Mio.

Solider, aber reduzierter operativer 
Gewinn von CHF 24.7 Mio.

 Insgesamt stabile Ertragskraft mit hoher 

Qualität

 Anstieg des Geschäftsaufwandes um CHF 

4.2 Mio. auf CHF 73.4 Mio., massgeblich  

bedingt durch höheren Personalbestand und 

Übernahme von Researchkosten (MiFID II)

 Verstetigung der Ergebnisse erlaubt nach-

haltige Fortführung der aktionärsfreundlichen 

Dividendenpolitik

Temporärer Anstieg der Cost-Income-
Ratio auf 75%

 CiR weiterhin im mittelfristig anvisierten 

Zielband von 70-75%

 Leichte Erhöhung bedingt durch gebremste 

Ertragsdynamik bei anhaltenden Investitionen 

in Personal und Infrastruktur

 Verbesserung der Effizienz mit Erhöhung der 

AuM-Basis möglich

Das Geschäftsjahr 2018 im Überblick

Entwicklung von operativem Gewinn und Cost-Income-Ratio

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018

88%
82%

75%

68%

80%

70%
75%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

4.6

Cost-Income-Ratio (CiR)

Sonderdividende

SIX Group 

-16%
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Geschäftsergebnisse 2018

2

Michael Hutter, Group CFO a.i.
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Asset Management
Geschäftsergebnisse 2018

Segmentergebnis

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018

Operativer Ertrag

• Managementgebühren

- Investmentgesellschaften +15%

- Fonds & Mandate +21%

• Performanceabhängige Gebühren

- CHF 1.5 Mio. Venture Produkte

- CHF 0.6 Mio. Fonds & Mandate

• Übriger Erfolg

- Primär Vertriebsgebühren (D)

Operativer Aufwand

• Personalaufwand

- Salärkosten fix +18% ~Zunahme FTE

- Salärkosten variabel -6%

• Sachaufwand

- Neu: Researchkosten (MiFID II) CHF

2.2 Mio.

Übriges

• Erfolg Finanzinstrumente Fair Value

- Buchverlust auf Anlagen in eigene 

Produkte CHF 0.2 Mio.

- Anpassung Restkaufpreis 

SCAG/MARS CHF 3.7 Mio.

• Abschreibungen

- Zusatzabschreibungen Immaterielle 

Vermögenswerte SCAG/MARS CHF

2.7 Mio.

CHF 1'000 2018 2017

  Managementgebühren 92'064       78'083       +13'981 +17.9%

  Performanceabhängige Gebühren 2'449         8'395         -5'946 -70.8%

  Übriger Erfolg -1'919        -2'192        +273 +12.5%

  Dienstleistungen von/an andere Segmente -104           -29             -75 -258.6%

Operativer Ertrag 92'490       84'257       +8'233 +9.8%

  Personalaufwand 41'146       38'726       +2'420 +6.2%

  Sachaufwand 14'183       10'066       +4'117 +40.9%

  Dienstleistungen von/an andere Segmente 249            225            +24 +10.7%

Operativer Aufwand 55'578       49'017       +6'561 +13.4%

Operatives Ergebnis 36'912    35'240    +1'672 +4.7%

Cost/Income Ratio 60.1% 58.2% +1.9%

  Gewinn aus anderen Finanzinstrumenten zu Fair Value 3'812         1'489         +2'323 +156.0%

  Abschreibungen 5'374         2'427         +2'947 +121.4%

Ergebnis vor Steuern 35'350       34'302       +1'048 +3.1%

  Steuern 3'747         5'852         -2'105 -36.0%

Ergebnis nach Steuern 31'603       28'450       +3'153 +11.1%

Ø Personalbestand auf Vollzeitbasis (im Jahresdurchschnitt) 81.3 71.9 +9.4 +13.1%

∆ YoY
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Bank am Bellevue
Geschäftsergebnisse 2018

Segmentergebnis

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018

Operativer Ertrag

• Brokerage und CF

- Wegfall Transaktionen CF und 

Rückgang Brokerage Erträge 

aufgrund Restrukturierung

• Vermögensverwaltung

- Erträge aus Wealth Management

• Übriger Erfolg

- Primär Erträge aus Depotgebühren 

minus Kommissionsaufwand

Operativer Aufwand

• Personalaufwand

- Im 2017 Restrukturierungskosten von 

CHF 3.4 Mio. enthalten

CHF 1'000 2018 2017

  Vermögensverwaltung 1'746         1'508         +238 +15.8%

  Zinsengeschäft 2'332         1'177         +1'155 +98.1%

  Handelsgeschäft -874          2'410         -3'284 -136.3%

  Courtagen 1'569         -            +1'569 n.a.

  Brokerage und Corporate Finance -            7'729         -7'729 -100.0%

  Übriger Erfolg 815           1'346         -531 -39.5%

  Dienstleistungen von/an andere Segmente 133           29             +104 +358.6%

Operativer Ertrag 5'721        14'199      -8'478 -59.7%

  Personalaufwand 6'754         9'625         -2'871 -29.8%

  Sachaufwand 5'198         5'701         -503 -8.8%

  Dienstleistungen von/an andere Segmente 1'620         1'386         +234 +16.9%

Operativer Aufwand 13'572      16'712      -3'140 -18.8%

Operatives Ergebnis -7'851    -2'513    -5'338 -212.4%

Cost/Income Ratio 237.2% 117.7% +119.5%

  Abschreibungen 303           995           -692 -69.5%

Ergebnis vor Steuern -8'154       -3'508       -4'646 -132.4%

  Steuern 17             249           -232  -93.2%

Ergebnis nach Steuern -8'171       -3'757       -4'414 -117.5%

Ø Personalbestand auf Vollzeitbasis (im Jahresdurchschnitt) 18.6 23.9 -5.3 -22.2%

∆ YoY
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Group
Geschäftsergebnisse 2018

Segmentergebnis

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018

Operativer Aufwand

• Personalaufwand

- VR: CHF 1.4 Mio. (+CHF 0.7 Mio.)

• Sachaufwand

- Höhere Rechts- und 

Beratungskosten

- Höhere Revisionskosten

Übriges

• Erfolg Finanzinstrumente Fair Value

- Gewinn auf Forward Ventures CHF 

0.9 Mio. (davon: CHF 0.5 Mio. Cash 

Distribution)

CHF 1'000 2018 2017

Operativer Ertrag -133          -9              -124 n.m.

  Personalaufwand 4'600         3'760         +840 +22.3%

  Sachaufwand 1'503         1'355         +148 +10.9%

  Dienstleistungen von/an andere Segmente -1'869       -1'611       -258 -16.0%

Operativer Aufwand 4'234        3'504        +730 +20.8%

Operatives Ergebnis -4'367    -3'513    -854 -24.3%

  Gewinn auf andere finanzielle Vermögenswerte zu Fair Value 916           160           +756 +472.5%

  Übriger Erfolg -            193           -193 -100.0%

  Abschreibungen -            30             -30 -100.0%

Ergebnis vor Steuern -3'451       -3'190       -261 -8.2%

  Steuern 8               -13            +21 +161.5%

Ergebnis nach Steuern -3'459       -3'177       -282 -8.9%

Ø  Personalbestand auf Vollzeitbasis (im Jahresdurchschnitt) 9.2 7.1 +2.1 +29.6%

∆ YoY
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Konzernrechnung
Geschäftsergebnisse 2018

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018

Summary

• Rückgang des operativen Gewinns 

um 16% auf CHF 24.7 Mio.

• Konzerngewinn nach Steuern von 

CHF 20.0 Mio.

CHF 1'000 2018 2017

Operativer Ertrag 98'078         98'516         -438 -0.4%

Operativer Aufwand 73'384         69'233         +4'151 +6.0%

Operatives Ergebnis 24'694      29'283      -4'589    -15.7%

Cost/Income Ratio 74.8% 70.3% 4.5%

  Gewinn aus anderen finanzielle Vermögenswerte zu Fair Value 4'728           1'649           +3'079 +186.7%

  Abschreibungen 5'677           3'452           +2'225 +64.5%

  Übriger Erfolg -               124              -124 -100.0%

Konzerngewinn vor Steuern 23'745      27'604      -3'859 -14.0%

  Steuern 3'772           6'088           -2'316 -38.0%

Konzerngewinn nach Steuern 19'973      21'516      -1'543 -7.2%

Ø  Personalbestand auf Vollzeitbasis (im Jahresdurchschnitt) 109.1 99.0 10.1 +10.2%

∆ YoY
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Eigenmittelsituation (konsolidiert)
Geschäftsergebnisse 2018

Situation per 31. Dezember 2018 – Eigenmittel knapp 18% höher als Ende 2017

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018

196’881

86’385

14'808 

6'755 

43'787 

10'547 

54'304 

19'705 

0

50'000

100'000

150'000
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Eigene Mittel
(IFRS) Abzüge T2-Kapital

Anrechenbare
Eigenmittel

TCHF

+ Anrechnung SIX-Aktien (45%)

./. Goodwill

./. Andere Immaterielle
Vermögenswerte (net of tax)

./. Wert SIX Aktien

./. Aktivierte Posten aus IAS 19

./. Beantragte Barausschüttung

Anrechenbare Eigenmittel

Eigene Mittel (IFRS)

Herleitung anrechenbare Eigenmittel Beanspruchung anrechenbare Eigenmittel

Σ 130’201

8'268 

7'324 
240 

11'088 

4'600 

13'643 

14'113 

27’109
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20'000

30'000

40'000

50'000
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TCHF

Eigenmittel-Überschuss

Eigenmittelpuffer (Art. 43 ERV; 2.5%)

Operationelles Risiko

Marktrisiko - offene Limiten

Marktrisiko - Effektive Positionen

Nicht Gegenpartei-bezogene Risiken

Kreditrisiko - offene Limiten

Kreditrisiko - Effektive Positionen

Σ 86’385

Freie Eigenmittel: 27’109

CET 1 Kapitalquote 15.9% 

(Vorjahr: 16.6%)

 berechnet auf den effektiven Positionen
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Veräusserung des 
Bereichs Payment
Service an Worldline

Entwicklung und Status der Beteiligung SIX
Geschäftsergebnisse 2018

 Nach Anwendung eines Bewertungsabschlages für Illiquidität sowie unter Berücksichtigung 

der latenten Steuern hat die Bank am Bellevue AG bzw. Bellevue Group AG (konsolidiert) 

die Beteiligung an der SIX Group AG um CHF 22.7 Mio. auf CHF 43.8 Mio. aufgewertet

 Diese Aufwertung wurde im Jahresabschluss 2018 über das sonstige Ergebnis im Eigen-

kapital erfasst

 Bellevue Group AG hält über Tochter Bank am Bellevue AG historisch 1.175% Aktien der 

SIX Group AG

 Der Wert dieser Beteiligung betrug per 31.12.2017 nach Anwendung eines Bewertungsab-

schlages für Illiquidität sowie unter Berücksichtigung der latenten Steuern CHF 21.1 Mio.

 Im Jahre 2019 wird eine ordentliche Dividende in Höhe des Vorjahres (CHF 1.6 Mio.) 

erwartet

 Aus dem Barbetrag der Worldline-Transaktion wird aufgrund des Bellevue-Anteils an der 

SIX eine Sonderdividende erwartet

Aufwertung der 
Beteiligung per
31.12.2018

Ausgangslage

Erwarteter Dividen-
denertrag 2019 aus 
Beteiligung

 Durch Veräusserung resultiert mutmasslicher Buchgewinn von CHF 2.7 Mrd. bei der SIX 

Group AG

 Der Anteil am Buchgewinn der Bank am Bellevue AG beträgt brutto (ohne Bewertungsab-

schläge und latente Steuern) rund CHF 31.7 Mio. 
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Business & Strategy Update

3

André Rüegg, Group CEO
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Wie können wir weiter wachsen?
Business & Strategy Update

Unsere Wachstumstreiber

NeugeldwachstumMarktperformance Akquisitionen

 Strukturelle Wachs-

tumsthemen im

Aktienbereich

 Bestehende

Diversifikation

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018

Unsere Positionierung 
und Stärken

Kernüberlegungen &
Prioritäten

AuM-
Wachstumstreiber

 Attraktivität des gesam-

ten Produktangebotes

 Hohe Performancequali-

tät mit langjährigen Track 

Records

 Stetig wachsendes Ver-

triebs-/Kundennetzwerk

 Vorhandener Track 

Record (3 erfolgreiche

Übernahmen)

 Klare strategische

Absichten:

- Stärkung AuM-Basis

- Stärkung Kompetenzen

- Komplementäre Ergän-

zungen (Private Equity?)

 Ende des Aktienzyklus?

 Weitere Diversifikation

anstreben (neue Asset-

Klassen)

 Produktinnovationen

 Fokus auf Qualität

 Neue Segmente (Bank) 

und Vertriebsmärkte

 Klarer Fokus auf 

Privatkundengeschäft

(Stärkung Bank)

 Rückschläge?
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Kurzfristig solides und langfristig weiterhin 
sehr überzeugendes Performance-Resultat

Zusammenfassung 

 FDA-Zulassungsrekord und klinische Durch-

brüche bei neuen Therapien wurden von 

negativem Aktienmarktumfeld überschattet

 Zunehmender Fokus des Investmentteams 

auf kleinere und mittelkapitalisierte Firmen mit 

neuartigen Therapieansätzen wird fortgesetzt

 Der Biotechsektor präsentiert sich in einer 

starken Verfassung, dies nicht zuletzt dank 

erhöhter Übernahmeaktivität und attraktiver 

Bewertungen

2018 5 Jahre 10 Jahre

BB Biotech shares -5.2% 162.0% 536.9%

BB Biotech NAV -14.5% 74.9% 317.4%

NBI Index -8.0% 44.9% 300.5%

MSCI World Healthcare 3.5% 59.4% 182.8%

Flagschiff-Produkt BB Biotech – weiterhin auf Wachstumskurs
Business & Strategy Update

* Performance in CHF, indexiert in %

Aufnahme in die Schweizer Indizes SPI und SMIM im September 2018

10y-Performance (in CHF)
Indexiert in %

Quelle: Bloomberg, Bellevue Group, 31. Dezember 2018

Entwicklung Discount/Prämie zum Nettoinventarwert

September 2018:

Indexaufnahme SPI & SMIM
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BB Healthcare Trust Plc BB Adamant Medtech & Services Adamant Global Healthcare Index

Performancequalität als unabdingbare Wachstumstreiber
Verschiedene Strategien können sich auch in schwierigem Marktumfeld behaupten

Business & Strategy Update

Beteiligungsgesellschaft, die in den globalen 

Gesundheitsmarkt investiert

Aktienfonds, der in Unternehmen des 

Medizintechniksektors investiert 

Proprietärer, von Adamant lancierter, globaler 

Healthcare Index

Performance seit Lancierung (in GBP) Performance seit Lancierung (in EUR) Performance seit Lancierung (in USD)

MSCI World Healthcare Index

2018 ITD*

BB Healthcare Trust - GBP 4.9% 25.1%

MSCI World Healthcare Net 

Total Return Index
8.8% 24.3%

2018 3 Jahre 5 Jahre ITD

BB Adam. Medtech & 

Serv. – EUR-I 
18.3% 45.5% 121.8% 263.1%

MSCI World HC Net 

Total Return Index
7.6% 8.6% 73.5% 255.2%

2018 3 Jahre 5 Jahre ITD

Adm. Global HC 

Index - USD 
-0.1% 25.3% 69.6% 295.2%

MSCI World HC Net 

Total Return Index
2.5% 14.5% 44.1% 133.5%

Quelle: Bloomberg, Bellevue Group, per 31. Dezember 2018
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BB Healthcare Trust (SHS)

MSCI World Healthcare Index

BB Adamant Medtech & Services I-EUR

MSCI World Healthcare Index

Adamant Global Healthcare Index - USD
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* indexierte Performance in GBP
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BB Global Macro

Absolute-Return-Strategie mit äusserst solider Jahresperformance
Hohe Stabilität dank moderatem Aktienanteil und defensivem Basisportfolio

Business & Strategy Update

UCITS V regulierte Absolute-Return-Strategie mit täglicher Liquidität

Performance seit Lancierung (indexiert in %)

Jan Feb Mar Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez 2018

-0.8% -0.6% +0.1% +0.1% -0.4% -0.1% +0.8% -0.9% +0.5% -1.2% +0.4% 0.0% -2.2%

Quelle: Bloomberg, Bellevue Group, per 31. Dezember 2018

BB Global Macro I-EUR

80

100

120

140

160

2010 2012 2014 2016 2018

Zusammenfassung 

 2018 war für Anleger ein schwieriges Jahr, 

in welchem die meisten Anlageklassen 

Verluste erlitten

 In unserer BB Global Macro Strategie 

vermochten wir die Verluste 2018 zu 

limitieren und die Volatilität tief zu halten

 Auch im Vergleich mit der Konkurrenz ist 

das Resultat äusserst kompetitiv

 Dieses Resultat untermauert unsere 

Expertise in diesem Bereich und schafft die 

Basis für weiteres Vermögenswachstum in 

Absolute-Return-Strategien

 Exemplarisch für den defensiven Charakter 

des Fonds ist die Q4 Performance (-0.8%) 

und dabei insbesondere der Monat 

Dezember (0.0%). 
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Innovationsschub in Healthcare-Produktpalette
Business & Strategy Update

Kurzportrait neu entwickelter Anlageprodukte

 Weltweit erster Healthcare-Fonds mit 

Fokus auf Nachhaltigkeit 

 Globales Aktienportfolio von 40 

Positionen, basierend auf bewährtem 

Anlageprozess

 Kooperation mit globalem

Nachhaltigkeitsspezialisten

 Erfüllt die strengen Anforderungen für 

nachhaltige Finanzprodukte gem.

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018

 Profitieren vom technologischen 

Wandel im Gesundheitswesen

 Investiert entlang eines fundamen-

talen Bottom-up-Prozesses auf Basis 

unserer 25-jährigen Healthcare-

Expertise

 Globales Portfolio von 30-50 Titeln mit 

attraktiver Risiko-Rendite-Struktur 

 Starkes Volumenwachstum seit 

Lancierung in widrigem Umfeld

 Risikokapitalgesellschaft für 

Investitionen in private innovative 

Unternehmen der Medikamenten-

entwicklung

 Erfahrenes Management-Team, das 

von hochkarätigem Beirat unterstützt 

wird

 15-20 Unternehmen mit Sitz 

vornehmlich in CH, EU, UK, US 

 Limited Partnership nach

Guernsey-Recht  

 Erstes Portfolioinvestment für Februar 

2019 vorgesehen

0

40

80

120

0

10

20

30

40

Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez

NNM (links) und Volumen (rechts)

https://www.google.ch/url?sa=i&rct=j&q=&esrc=s&source=images&cd=&ved=2ahUKEwj_9N6AhbDaAhUKKewKHY_DAdEQjRx6BAgAEAU&url=https://www.businesswire.com/news/home/20170131005116/en/Wharton-Research-Data-Services-Adds-Sustainalytics%E2%80%99-Environmental&psig=AOvVaw3D0p3d1Xy4BuWDAJUteS0b&ust=1523461090132348
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Bank am Bellevue
Business & Strategy Update

Anspruchsvolle Repositionierung im Gegenwind

 Geplanter Verlust 2018 (CHF 4 Mio.) mit realisiertem Ergebnis von rund CHF 8 Mio. klar 

verfehlt 

 Wegfall historischer Erträge konnte noch nicht aufgefangen werden, Marktverwerfungen 

führen zu weiterem Gegenwind (Handel, Treasury)

 Positive Entwicklungen im neuen Kerngeschäft sichtbar, aber mit noch geringer Dynamik

Finanzielle Ergebnisse 
hinken klar hinter 
Erwartungen

 Ergreifung von substantiellen Verbesserungen zur Verlustminimierung und Sicherung der 

mittelfristigen Rentabilisierung notwendig

 Weitere Klärung und Schärfung des strategischen und kommerziellen Profils erforderlich

 Massnahmen zur Steigerung der Wachstumsdynamik – organisch und anorganisch

 Repositionierung des neuen Geschäftsmodells im H2 2017 gestartet

 Erbringung von erstklassigen Vermögens- und Anlageberatungslösungen und Spezial-

dienstleistungen mit besonderem Fokus auf unternehmerische Privatkunden im Zentrum

 Komplementäre Bankdienstleistungen im Bereich Handel-, Depotführung- und Kredite für 

vermögende private sowie institutionelle Kunden

 Herkunft als profiliertes Aktienhaus und Ideengeber nutzen («DNA»)

 Bestehende Kompetenzen in bewährten und hochqualitative Nischen (u.a. Healthcare) 

nutzen

 Kreierung von attraktiven Anlageideen für unternehmerische Investoren (u.a. «Club Deals»)

Vorwärtsbewegung 
erfordert Anpassungs-
bedarf

Neuausrichtung 
nach Restrukturierung
abgeschlossen

Etablierung als 
attraktives 
«Haus der Ideen»
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Strategische Entwicklungen und Prioritäten
Business Update & Highlights

Strategie & Leistungskennzahlen der Gruppe

Wiederkehrende Erträge
Assets under Management 
(AuM) Cost-Income-Ratio

Operativer Gewinn Eigenkapitalrendite Performance-Qualität

1 2 3

4 5 6

Leistungskennzahlen

Ausgangspunkt 2018 Vision 2022Strategische Prioritäten 2019







 Solide AuM-Basis mit weiterem 

Wachstumspotential 

 Qualitativ hochstehende 

Ertragsqualität mit hohem 

wiederkehrendem Anteil 

 Turnaround der Bank am 

Bellevue mit neuem Geschäfts-

modell noch nicht geglückt

 Basis für weiteres Wachstum 

gelegt – organisch und 

anorganisch

Asset und Wealth Manager mit 

klarem Fokus («Haus der Ideen»):

 Hoch spezialisierte Sektor- und 

Themenstrategien

 Fokussierte ganzheitliche

Anlagestrategien 

 Profilierte und attraktive Invest-

mentideen für unternehmerische 

Privatkunden («Club Deals»)

Asset Management: «Grow with the

products and innovate», Turnaround 

und Dynamisierung StarCapital

Bank am Bellevue: Strategischer

Anpassungsbedarf mit Schärfung 

von Profil und Fokus

Erschliessung neuer Ertragsquellen

Mögliche Schaffung eines 3. Stand-

beines
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Bestätigung der Langfristziele

Leistungskriterien 2019 – Solide Basis für weiteres Wachstum gegeben
Business Update & Highlights

 Weitere Stärkung der Ertragskraft auf Basis der betreuten Kundenvermögen 

 Über Anlageklassen und Kundensegmente breit abgestützt und gut diversifiziert 

 Kurzfristige Neugeld-Ziele 2018 verfehlt (marktbedingtes Nullwachstum)

 Lfr. Wachstumsziel von 5-10% p.a. bestätigt, setzt allerdings intaktes Marktumfeld voraus 

 Laufende Verbesserungen seit 2011, mit zyklischen Schwankungen (u.a. 2018)  

 Mfr. Zielband von 70-75% bestätigt, langfristig mit weiterem Potential nach unten

 Solides Ergebnis vor Hintergrund von Marktrückschlägen und Neuausrichtung der Bank

 > 90% des operativen Ertrags mit wiederkehrendem Charakter 

 ROE mit >11% im aktuellen Marktumfeld ansprechend, längerfristig weiter optimierbar

 Fortführung einer aktionärsfreundlichen Dividendenpolitik

 Ausgezeichnete langfristige Track Records über breite Produktpalette

 Bezogen auf individuelle Strategien über den Zyklus und kurzfristig teilweise unstetig

1
Wiederkehrende 
Erträge

2
Assets under
Management (AuM)

3
Cost-Income-
Ratio

4
Operativer 
Gewinn

5
Eigenkapital-
rendite

6
Performance-
Qualität

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018
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Ausblick 2019
Business & Strategy Update

 Nachfolge von Thomas von Planta (VR-Präsident) und Mirjam Staub-Bisang mit Vorschlag 

an GV vom 19. März 2019 geregelt

- VR-Präsidium: Veit de Maddalena (bisher: Mitglied)

- Neuwahlen: Katrin Wehr-Seiter und Urs Schenker

 Nachfolgeregelung und weitere Stärkung der CFO-Funktionen in allen Einheiten realisiert

Veränderungen im 
Verwaltungsrat und
Management in 
Umsetzung

 Laufende Entwicklung und Umsetzung der «Innovationspipeline» im Produkt- und Dienst-

leistungsbereich

 Gezielte strategische und operative Anpassungen im Geschäftsmodell der Bank in Arbeit

 Evaluation und Erschliessung möglicher neuer Ertragsquellen (organisch und anorganisch)

 Bisher ermutigender Verlauf im Q1 2019 vs. H2 2018, nicht nur marktbedingt

 «Delle» infolge Marktkorrektur im Jahresverlauf egalisiert: Wiederanstieg der AuM um 

>10%, kfr. Performancequalität der Anlageprodukte und -strategien wiederhergestellt

 Wachstumsdynamik und Steigerung der Ertragskraft in allen Bereichen wieder auf Kurs

– quantitativ und qualitativ  

Strategische & 
operative Weiter-
entwicklung der
Gruppe auf Kurs

Guter Start ins neue 
Geschäftsjahr 2019
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Fragen & Antworten

4
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Anhang

#
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Text, Grafik Snippet

Geschäftsprofil & Strategie
Anhang

*    zur Wahl an GV 2019 vorgeschlagen, **  Mitglied der Geschäftsleitung der Bellevue Group AG

*** per 1. März 2019

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018

Asset & Wealth Management – Unabhängig, unternehmerisch, engagiert

Gründungsjahr

1993

Credo

“We eat our own cooking”

Marktkapitalisierung in CHF

267 Mio.

Anzahl Mitarbeiter 

119

Kundenvermögen in CHF

10.8 Mrd.

Eigenkapital in CHF

197 Mio.

Aktien im Besitz von Anker-

Investoren und Mitarbeitern

43.7% 

CEO: André Rüegg**  CFO: Daniel Koller

Michael Hutter a.i.***

CEO: André Rüegg** CEO: Holger Gachot CEO: Thomas Pixner**

Rechtliche 
Einheiten

Bank am Bellevue
Segmente & 
Aktivitäten

Verwaltungsrat
Präsident:  Thomas von Planta 

Veit de Maddalena*

Daniel Sigg Mirjam Staub-Bisang 

Rupert Hengster Katrin Wehr-Seiter*

Urs Schenker*

Asset Management

* ab 1.2.2018 Thomas Pixner

 Gemischte Strategien

 Rentenstrategien global

 Value-Aktienstrategien

 Multi Asset Class Lösungen

 Healthcare Anlagestrategien

 Spezialisierte 

Regionenstrategien

 Absolute Return Strategien

 Wealth Management

 Investment Office Services

 Trading/ Custody Services

 Selektive Kreditvergabe
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Geschäftsprofil & Strategie
Anhang

Wichtige Meilensteine der Gruppen-Geschichte

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018

Gründung der 

Bellevue Group

IPO

BB Biotech AG

IPO

BB Medtech AG

Übernahme der 

Adamant

Biomedical 

Investments AG,

Zürich

Auflegung des 

ersten Anlagefonds

(Entrepreneur CH)

Auflegung der 

Bellevue SICAV 

(Lux)

1993 1994 2006 2009 1997

Lancierung des

ersten Ventures

Fonds

(BioVentures)

2014 2016 2017

Übernahme der

StarCapital AG,

Oberursel (DE)

IPO

BB Healthcare Trust

Start von Bellevue 

Investment Partners / 

Neupositionierung der 

Bank am Bellevue 

Einstellung der 

Brokerage-Aktivitäten

2018

BB Biotech: Aufnahme in

den SPI Index sowie SMIM

Lancierung des ersten auf 

Nachhaltigkeit ausgerichteten 

Healthcare-Fonds

Übernahme MARS Asset 

Management GmbH durch 

StarCapital
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Geschäftsprofil & Strategie
Anhang

Organisatorische Stabilität, Kontinuität und Weiterentwicklung

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018, in Anzahl Mitarbeitende

«We eat our own cooking» 

 Portfolio Manager und Kader sind durch 

eigene Investitionen am Erfolg des Produkts 

beteiligt

 Selbständiges und unternehmerisches 

Denken und Handeln steht im Zentrum 

unserer Unternehmenskultur

Personelle Stabilität

 Bellevue hat eine geringe Fluktuation

 Hohes Committment seitens Schlüssel-

personen und Talente in allen Bereichen

Wachstumskurs

 Die internationale Präsenz in Zürich, London 

und Frankfurt wird laufend ausgebaut, der 

Talent-Pool wächst

4

81

3

Zürich

New York

Curaçao

27 Frankfurt

4 London
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Geschäftsprofil & Strategie
Anhang

Kompetenzfelder im Asset Management

Spezialisierte 
Aktienstrategien

Healthcare-
Strategien

Multi-Asset 
Strategien

Globale Renten- & 
Aktien

 Entrepreneur 

Switzerland

 Entrepreneur Europe

 Entrepreneur Europe 

Small

 Afrika

 Institutionelle Mandate

 Healthcare Global

 Biotech

 Medtech & Services

 Generika

 Healthcare Asia/ 

Emerging Markets

 Ventures

 Institutionelle Mandate

 Global Macro

 Winbonds plus 

(defensiv)

 Huber Strategy1 

(dynamisch)

 Allocator (ausgewogen)

 Emerging Markets

 Diverse Strategien 

«STARS» & «MARS» 

(regelbasiert)

 Institutionelle Mandate

 Argos (flexible, 

dynamische 

Rentenstrategie)

 Bondvalue (flexible, 

defensive 

Rentenstrategie)

 Starpoint (flexible 

Aktienstrategie)

 Priamos (Quantitatives 

ValueQ-Konzept)

 Institutionelle Mandate

AuM

CHF 5.7 Mrd.

AuM

CHF 0.6 Mrd.

AuM

CHF 1.2 Mrd.

AuM

CHF 1.4 Mrd.

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018
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Geschäftsprofil & Strategie
Anhang

Kompetenzfelder und Angebot in der Bank am Bellevue

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018
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31.2%

12.5%

10.9%

33.0%

12.4%

Geschäftsprofil & Strategie
Anhang

Struktur der Aktionärsbasis per 31. Dezember 2018

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018

 Anhaltend starkes Committment der 

Ankeraktionäre

 Weiterer Anstieg des Anteils der Kader und 

Mitarbeitende (31.12.2017: 9.6%)

 Laufende Verbreiterung der Basis von 

institutionellen Publikumsaktionären

 Hohe Transparenz der Aktionärsbasis: 

>87% eingetragen (2166 Aktionäre) 

 Fortführung der aktionärsfreundlichen 

Dividendenpolitik vermittelt hohe Kontinuität

Kader und

Mitarbeitende

(78)

Anker-

aktionäre

(3)

nicht eingetragene 

Publikums-

aktionäre

(n/a)

eingetragene 

Aktionäre >10%

(1)

eingetragene 

Publikums-

aktionäre

(2084)
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Geschäftsprofil & Strategie
Anhang

Erfreuliche Kursentwicklung vs. CH-Indizes 

Marktkapitalisierung per 

31.12.2018

CHF 267 Mio.

Dividende 2018 

CHF 1.10*

Dividendenrendite per 31.12.2018

5.6%

* Davon CHF 0.25 Barausschüttung aus 
Kapitaleinlagereserven

Quelle: Bloomberg, Bellevue Group, per 31. Dezember 2018

Kursentwicklung (3 Jahre)
Indexiert in %

+8.1%

+5.9%

+66.9%
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Bellevue Group AG SPI Index SMI Index (TR)
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Veränderungen im Verwaltungsrat per 19. März 2019
Anhang

Weitere Kompetenz im Verwaltungsrat

Veit de Maddalena 

Neu - Verwaltungsratspräsident

Katrin Wehr-Seiter

Neu – Mitglied des Verwaltungsrates

 Partner & Managing Director der BIP 

Capital Partners sowie der BIP Investment 

Partners SA mit Sitz in Luxembourg

 Zuvor in verantwortlicher Position als 

Principal bei Permira

 Unabhängige Beraterin mittelständische 

Unternehmen sowie Senior Advisor bei der 

internationalen Private-Equity-Gesellschaft 

Bridgepoint

 Seit 2018 Mitglied des Verwaltungsrates 

 Leiter Division Wealth Management & 

Trust sowie CEO der Rothschild Bank 

AG, Zürich

 Zuletzt als Executive Vice Chairman für 

die Rothschild Bank AG, Zürich

 Anwalt bei Walder Wyss, Zürich

 Erfahrung im Gesellschafts-, Finanz- und 

Kapitalmarktrecht 

 Dr. iur, Universität Zürich und Harvard (LLM)

 Titularprofessor an der Universität St. Gallen

Urs Schenker

Neu – Mitglied des Verwaltungsrates
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Deutliche Steigerung der operativen Ertragskraft mit hoher Qualität

Operativer Ertrag 
CHF Mio.

Nachhaltige Steigerung der wiederkehr-
enden Erträge

 Signifikante Steigerung der wiederkehren-

den, vermögensabhängigen Erträge um

über 18% auf CHF 94.8 Mio.

 Anteil der wiederkehrenden Erträge am 

Gesamtertrag mit 97% (Vorjahr: 82%)

weiterhin hoch

 Erheblicher Rückgang performanceab-

hängiger Erträge von CHF 9.1 Mio. auf 

CHF 2.6 Mio.

Erstmals keine Erträge aus Brokerage-
und Corporate Finance

 Einstellung der Aktivitäten per Mitte 2017 

führte zu letzten Kommissionserträgen von 

rund über

CHF 7.7 Mio.

Anhang

Entwicklung der operativen Erträge 2013 – 2018

22.5

35.3

54.9 58.3

80.4

94.8

17.5 

16.4 

16.2 12.0 

16.5
1.7

3.5

1.1

6.3
1.8

1.6

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Vermögensabhängig ("wiederkehrend")

Transaktions- & Performanceabhängig

SIX Dividenden

77.4

52.8

43.5

98.5

+18%

Quelle: Bellevue Group, per 31. Dezember 2018

72.1

98.1
1.6



39

3/41/4

Wieso Bellevue Group?
Anhang

Highlights Bellevue Group

Profilierte Finanzboutique 
mit Fokus auf Asset &
Wealth Management

 Unabhängig, effizient und unternehmerisch geführt seit Gründung 1993

 Hoch spezialisiertes, gut diversifiziertes Spektrum von Asset Management-Kompetenzen

 Vermögens- und Anlageberatungslösungen sowie Spezial-Dienstleistungen mit besonderem 

Fokus auf unternehmerische Privatkunden

Ausgezeichnete Anlage-
und Kapitalmarktexpertise

 Aktiver Anlagestil, Benchmark-unabhängig, Kompetenzen in verschiedenen Anlageklassen 

mit hohem Fokus auf Aktienstrategien 

 Exzellenter langfristiger Erfolgsnachweis von überdurchschnittlichen Anlagerenditen

 Anerkannte Sektorexpertise im Bereich Healthcare (u.a. BB Biotech und BB Adamant-

Team), spezialisierte Aktienstrategie (u.a. Entrepreneur) und ganzheitliche Strategien 

Robustes und risiko-
averses Finanzprofil

 Nachhaltige Ertragskraft (>90% wiederkehrend) mit attraktiven Margen 

 Solide Kapitalausstattung mit CET 1 Quote von 15.9% (per 31.12.2018)

 Aktionärsfreundliche Dividendenpolitik mit attraktiver Rendite (aktuell rund 5.6%)

 44% der Aktien im Besitz von Ankerinvestoren und Mitarbeitern

Signifikantes Potenzial 
für weiteres Wachstum

 Agiles, skalierbares Business Modell mit geringer Komplexität eröffnet Chancen für 

profitables Wachstum

 Etablierte wachsende lokale und internationale Kundenbasis

 Erfahrenes bewährtes Management Team und kontinuierlicher Ausbau des internationalen 

Talent-Pools
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Kontakt

Investor Relations

Bellevue Group

Seestrasse 16

8700 Küsnacht

Phone +41 44 267 67 00

Fax +41 44 267 67 01

ir@bellevue.ch


