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Zur Lage des Unternehmens

Sehr geehrte Aktionarin, sehr geehrter Aktionar

Sehr geehrte Kundin, sehr geehrter Kunde

Vontobel ist auch 2020 gewachsen. Einer der Haupttreiber
war weiterhin die hohe Nachfrage nach unseren Anlage-
produkten in einem Umfeld, das global von einem steigen-
den Anlagebedarf der Investoren gepragt war. Unter dem
Strich resultiert ein sehr gutes Netto-Neugeldwachstum in
Hohe von CHF 14.8 Milliarden, das mit 7.4 Prozent insge-
samt deutlich Uber dem Zielband von 4 bis 6 Prozent lag.
Dieses Ergebnis ist im Rickblick auf das erste Corona-Jdahr
besonders zu wirdigen, zumal es breit abgestitzt Gber alle
Bereiche von Vontobel erfolgte. Gleichzeitig stiegen die
betreuten Kundenvermdégen, die zum Schluss des ersten
Halbjahres noch unter dem Stand zu Jahresbeginn lagen,
gegenlber dem Jahresende 2019 um 10 Prozent auf CHF
248.2 Milliarden (CHF 226.1 Milliarden). Basis fiir dieses
Wachstum ist neben dem internationalen kundenzentrier-
ten Vertrieb vor allem die hohe Investmentexpertise von
Vontobel, fir welche die weltweit tatigen Investmentspezi-
alistinnen und -spezialisten stehen. Mit ihrem Wissen
haben sie entscheidend dazu beigetragen, dass Vontobel
trotz der schwierigen Markte, die von hohen Unsicherhei-
ten, vor allem aufgrund der andauernden Pandemie,
gepragt waren, in allen Asset-Klassen stérker als der Markt
gewachsen ist. Die hohe Anlagequalitat wird durch eine
gute Positionierung in den relevanten Rankings unterstri-
chen. 69 Prozent aller von Morningstar bewerteten
Vontobel-Fonds befinden sich bei Betrachtung tber einen
Anlagehorizont von drei bis finf Jahren im ersten oder
zweiten Quartil.

Bereits in der Vergangenheit hat Vontobel gezielt in globale
Anlageexpertise investiert und wird dies auch in Zukunft
tun. Die Investmentteams wurden in 2020 personell weiter
verstarkt. Unter anderem wurden als Teil unserer Wachs-
tumsstrategie fir Asien durch die Verpflichtung eines
China A-Shares-Research-Teams in Hongkong neue Anla-
gekompetenzen aufgebaut. Darliber hinaus werden wir
unsere Expertise im Bereich der quantitativen Investments
weiter ausbauen.

Die Entwicklungen im vergangenen Jahr, das besonders
von der Pandemie gepragt war, haben Vontobel in seiner
Strategie bestatigt, sich als kundenfokussiertes Haus mit
hoher Investment- und Technologiekompetenz neu zu for-
mieren. Der Druck auf die Zinsen hatte sich insbesondere
in der ersten Jahreshalfte 2020 nochmals erhéht und aus
heutiger Sicht bestehen keine Erwartungen beziglich
eines baldigen Zinsanstiegs. Damit steigt der Bedarf unse-
rer Kunden nach Anlageldsungen ausserhalb des klassi-
schen Sparbereichs weiter.

In seiner neuen Aufstellung ist Vontobel noch besser posi-
tioniert, um diese Bedurfnisse auf dem Niveau héchster
Professionalitédt und Qualitét bedienen zu kénnen. Darliber
hat die Corona-Krise auch bei unseren Kunden zu einer
Veranderung in der Nutzung digitaler Kommunikationska-
néle gefuhrt. Auch diese Bedurfnisse kdnnen wir in unse-
rer neuen Aufstellung mit der bereits vorhandenen hohen
technologischen Kompetenz von Vontobel sehr gut befrie-
digen.

Vontobel ist mit seinem klaren Fokus auf die Kundenbe-
durfnisse, Investmentkompetenz und Technologie-Know-
how bereits heute bestens positioniert. Unsere Kunden
vertrauen uns, was sich im stetigen Netto-Neugeldzufluss
zeigt. Institutionellen Kunden stehen wir mit spezialisier-
ten, wachstumsstarken Investment-Boutiquen und leis-
tungsfahigen Plattformen zur Verfligung. Fir unsere Privat-
kundinnen und -kunden sind wir weltweit an 26 Standorten
im Heimmarkt Schweiz, in Europa, Nordamerika und Asien
sowie Uber vielfdltige digitale Kanéle aktiv. Unsere strate-
gisch klare Ausrichtung auf Investmentkompetenz und
Kundennutzen fihrt dazu, dass wir 80 Prozent der
Geschaftsertrage mit Beratungs- und Vermdgensverwal-
tungs-Dienstleistungen erwirtschaften. Zu dieser strategi-
schen Ausrichtung gehért auch, dass Vontobel kein Fir-
menkundengeschéft betreibt. Damit drohen im Vergleich
zu anderen Anbietern auch keine Ausfélle aus Firmenkun-
denkrediten infolge der Corona-Krise. Um stabiles Wachs-
tum zu erreichen, haben wir das Geschéaftsmodell von
Vontobel bereits seit Jahren sehr gezielt auf wiederkeh-
rende Ertrége aus dem Beratungs- und Vermdgensverwal-
tungsbereich ausgerichtet und weniger auf Ertrédge aus
dem Handelsgeschaft. Damit reduzieren wir das Risiko von
Schwankungen in unseren Ertrdgen infolge mdoglicher
Volatilitaten an den Finanzmarkten. Eine konservative Risi-
kopolitik verfolgen wir auch im Kreditgeschaft mit Wealth
Management-Kunden.

Weiterhin robuste Kapitalisierung

Unsere Stabilitét und Soliditdt dokumentieren sich eben-
falls in der robusten Eigenmittelausstattung. Mit einer
CET1-Kapitalquote von 13.8 Prozent (Ende 2019 13.5 Pro-
zent) und einer Tier-1-Kapitalquote von 19.8 Prozent (Ende
2019 19.9 Prozent) ist Vontobel weiterhin sicher kapitali-
siert. Beide Kapitalquoten liegen unverandert deutlich tGber
den regulatorischen Mindestanforderungen der FINMA von
7.8 Prozent fir die CET1-Kapitalquote und 12 Prozent fir
die Gesamtkapitalquote.
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Gutes Ergebnis

Vontobel hat bei einem stabilen Betriebsertrag in Hohe
von CHF 1’266 Millionen (Vorjahr: CHF 1’262 Millionen)
und niedrigeren, konsequent gemanagten Kosten in 2020
ein gutes Ergebnis erzielt. So steigerte das Investment-
haus den Vorsteuergewinn um 5 Prozent auf CHF 321.0
Millionen (CHF 306.7 Millionen). Auf um Einmaleffekte in
Hohe von CHF 5.5 Millionen bereinigter Basis lag der Vor-
steuergewinn ebenfalls um 5 Prozent Uber dem Vorjahres-
zeitraum. Die Einmaleffekte inkludieren Kosten flir die Rea-
lisierung von Synergien aus der im Dezember 2019
angekuindigten Neuaufstellung. Dartiber hinaus belasteten
Wahrungseinfliisse unseren in Schweizer Franken ausge-
wiesenen Gewinn. Das Ergebnis nach Steuern lag 2020
mit CHF 259.4 Millionen leicht unter dem Vorjahreswert
(CHF 265.1 Millionen), da 2019 Steuerentlastungen in ver-
schiedenen Landern angefallen waren. Das Aufwand-
Ertrags-Verhaltnis verbesserte sich trotz der zusatzlichen
Corona-bedingten Aufwendungen von 75.6 Prozent auf
74.1 Prozent. Das fir 2020 selbstgesetzte Ziel von einem
Aufwand-Ertrags-Verhaltnis von weniger als 72 Prozent
wurde nicht erreicht. Auch die insgesamt gute Eigenkapi-
talrendite lag mit 13.3 Prozent leicht unter dem ambitio-
nierten eigenen Zielwert von mindestens 14 Prozent. Wir
haben stets unterstrichen, dass die Sicherung langfristiger
Wachstumsmaglichkeiten Vorrang vor kurzfristigen Kos-
tenoptimierungen hat. Trotzdem wird Vontobel auch in
Zukunft seine Kosten mit Blick auf das Erreichen der
selbstgesetzten Ziele aktiv managen.

Vontobel schldgt unveréanderte, attraktive Dividende

von CHF 2.25 vor

Vor dem Hintergrund des insgesamt guten Geschaftser-
gebnisses wird der Verwaltungsrat der Generalversamm-
lung am 20. April 2021 eine unveranderte Dividende in Hohe
von CHF 2.25 pro Aktie vorschlagen. Vontobel hatte im Vor-
jahr die Dividende um 7 Prozent erhoht. In den vergangenen
zehn Jahren, in denen die Ausschittung pro Aktie nie
gesenkt wurde, hat sich die Dividende mehr als verdoppelt.
Insgesamt profitierten unsere Aktionare in der zurticklie-
genden Dekade von Dividendenausschuttungen und Akti-
enrlickkaufen in Hohe von rund CHF 1.3 Milliarden.

Geschaft mit Asset Management-Kunden bleibt

starkste Ertragsséule

Das Geschaft mit institutionellen Kunden in den Bereichen
Asset Management sowie Platforms & Services hat sich
auch im abgelaufenen Geschéftsjahr positiv entwickelt.
Dabei waren die Asset Management-Losungen erneut der
starkste Wachstumstreiber. Vontobel zahlt heute gemes-
sen an den vertriebenen Fonds zu den Top 10 Active
Mutual Fund Managern in Europa. Im Heimmarkt Schweiz
gehdren wir zu den sechs grossten Asset Managern.

Gezielt hat Vontobel auch seinen globalen Vertrieb ausge-
baut. In 2020 wurde ein neues Biro in Japan er6ffnet. Dar-
Uber hinaus bauten wir ein Team auf, das kiinftig noch star-
ker als bisher mit den grossen global agierenden Banken
als Vertriebspartner zusammenarbeiten wird. Gute Pro-
dukte und ein weltweit tatiges Team von kundenzentrier-
ten Asset Management-Beratern bildeten die Basis fir ein
Wachstum, das weit GUber dem Marktdurchschnitt lag. Ins-
gesamt flossen Vontobel Asset Management CHF 9.5 Mil-
liarden Nettoneugeld zu, was mit 7.8 Prozent deutlich Uber
dem Zielkorridor von 4 bis 6 Prozent lag. Die verwalteten
Vermogen stiegen 2020 gegendber dem Vorjahr um 11
Prozent auf CHF 134.6 Milliarden, und haben sich damit in
den vergangenen zehn Jahren mehr als verdreifacht.
Besonders gut entwickelte sich 2020 die Nachfrage nach
Fixed Income-L&sungen von TwentyFour Asset Manage-
ment sowie nach Produkten der auf quantitative Losungen
spezialisierten Boutique Vescore. Als Wachstumsmotor
erwies sich einmal mehr auch die Sustainable Equities-
Boutique. Sie zog mit CHF 4.1 Milliarden 43 Prozent des
Asset Management-Nettoneugelds an.

Als «High Conviction Asset Manager» hat Vontobel entge-
gen des branchenweiten Trends in den zurlickliegenden
Jahren seine guten Margen und damit seine Ertragsquali-
tat im Asset Management weitestgehend verteidigen kon-
nen. So erzielte Asset Management auch im Berichtsjahr
eine im Vergleich zum Wettbewerb gute Bruttomarge in
Hohe von 42 Basispunkten. Der Vergleichswert betrug im
Vorjahr 45 Basispunkte. Der Betriebsertrag stieg gegen-
Uber 2019 um 1 Prozent auf CHF 514.6 Millionen. Unser
starkes weltweit tatiges Asset Management Vertriebsteam
wird seinen Wachstumskurs fortsetzen und hier einen
besonderen Fokus auf den asiatischen und nordamerikani-
schen Markt sowie die Kundengruppe Global Banks legen.
Bereits im Frihjahr 2020 hatte Vontobel dartber informiert,
dass die Beteiligung an der Asset Management Boutique
TwentyFour Asset Management LLP in 2021 aufgestockt
werden soll.

Nach zehn erfolgreichen Jahren hat Axel Schwarzer (62)
die operative Verantwortung flr Asset Management und
damit flr den Vertrieb und die Investment-Boutiquen wie
geplant zum 1. Januar 2021 abgegeben. Axel Schwarzer,
der 2011 als Leiter Asset Management zu Vontobel stiess,
bleibt dem Unternehmen als Chairman des Supervisory
Boards der Vontobel-Tochter TwentyFour Asset Manage-
ment weiterhin verbunden.

Vontobel wird das erfolgreiche Multi-Boutique-Model
unverandert weiterflhren. Konsistent zur Strategie als kun-
denzentriertes Investmenthaus berichten die Investment-
Boutiquen nunmehr direkt an CEO Zeno Staub.



In der Client Unit Asset Management, die weltweit instituti-
onelle Investoren und Intermedidre betreut, wurde eben-
falls volle Kontinuitat sichergestellt. Marko Réder, ein aus-
gewiesener Asset Management Experte, hat Anfang des
Jahres die Leitung der Client Unit Gbernommen. Er verfligt
Uber 20 Jahre Industrieerfahrung, 13 davon bei Vontobel,
und ist seit Juli 2011 Global Head of Sales von Vontobel
Asset Management.

Platform & Services auf Wachstumskurs

Auch Platforms & Services, der zweite Geschaftsbereich
mit institutionellen Kunden, setzte mit einem Nettoneu-
geldwachstum in Héhe von 7.8 Prozent beziehungsweise
CHF 1.1 Milliarden (CHF 0.5 Milliarden) und gestiegenen
Umsatzen auf den Plattformen seinen Wachstumskurs fort.
Wir stehen Finanzintermediaren wie External Asset Mana-
gern (EAM) und Banken mit bewéhrten Plattformen wie
deritrade, einer der fihrenden «Multi Issuer Platform» fir
strukturierte Produkte, EAMNet oder Plug’n’Trade zur Ver-
figung. Vontobel profitierte in diesem Bereich von den
transaktionsstarken Méarkten im Frihjahr 2020, die sich im
Laufe des Jahres wieder normalisierten. Der Betriebsertrag
belief sich insgesamt auf CHF 152.3 Millionen und lag
damit auf dem guten Niveau des Vorjahres (CHF 150.9 Mil-
lionen). Trotz des allgemeinen Margendrucks, der im
Geschaft mit Finanzintermedidren zu splren ist, erzielte
Vontobel im Geschaft mit EAMSs, das fir rund die Halfte des
Betriebsertrags dieser Client Unit steht, eine Bruttomarge
in Hohe von guten 50 Basispunkten (2019: 50 Basispunkte).
Platforms & Services sieht vor allem in Asien und Deutsch-
land weiteres Wachstumspotential.

Wealth Management mit starkem Netto-Neugeld

Erfreulich entwickelte sich auch das Geschaft mit den
Wealth Management-Kunden und den Privatkunden, die
Uber die digitalen Kanale mit Vontobel interagieren. So ver-
trauten die Wealth Management-Kunden Vontobel CHF 3.8
Milliarden Netto-Neugeld an. Dies entspricht einem starken
Netto-Neugeldwachstum von 6.3 Prozent nach 0.1 Prozent
im Vorjahr. Nachdem sich private Anleger im ersten Halbjahr
vor allem Corona-bedingt mit zuséatzlichen Investitionen
zurtickgehalten hatten, war in der zweiten Jahreshalfte ein
Nachholeffekt mit entsprechend hohen Netto-Neugeldzu-
fllssen zu verzeichnen. Vor allem Kunden aus dem Heim-
markt Schweiz und aus Europa suchten nach dem harten
Lockdown ab dem dritten Quartal nach neuen Anlagemdog-
lichkeiten. In 2020 haben unsere Vermdgensverwaltungs-
kunden von einer gegeniber dem Markt und dem Wettbe-
werb guten Performance profitiert. Unseren Kunden
standen wir auch im besonderen Jahr 2020 jederzeit und in
allen betreuten Méarkten personlich und auch tber moderne
sowie sichere digitale Kommunikationskanale mit unserer
Expertise zur Verfigung. Ein neues digitales Onboarding
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ermdoglicht die Er6ffnung neuer Kundenbeziehungen auch in
Zeiten von Social Distancing. Im Mittelpunkt stand aber vor
allem die Vertiefung bestehender Kundenbeziehungen. Dar-
Uber hinaus haben wir auch in 2020 unser Beraterteam wei-
ter verstarkt und ausgebaut. So eréffnete Vontobel in Mai-
land ein neues Beratungszentrum fir italienische Wealth
Management-Kunden. Ferner wurde die Kompetenz in Vor-
sorgefragen mit einem neuen Team von Spezialisten weiter
gestarkt.

Das vergrosserte attraktive und kundenzentrierte Angebot
sowie die gute Performance spiegeln sich in den Ergebnis-
sen. So erzielte Wealth Management trotz des allgemeinen
Margendrucks, der Negativzinsen und der hohen Barmittel,
die von den Kunden weiterhin gehalten werden, eine insge-
samt gute Bruttomarge in Héhe von 73 Basispunkten (2019:
74 Basispunkte). So wie sich die Kundentransaktionen im
Zuge ruhigerer Markte verringerten, normalisierte sich auch
die Bruttomarge im Laufe des Jahres auf hohem Niveau. Der
Betriebsertrag entwickelte sich gegenliber dem Vorjahr sta-
bil und liegt bei CH 423.6 Millionen (CHF 429.2 Millionen).
Vontobel Wealth Management wird auch in Zukunft von dem
steigenden Anlagebedarf profitieren. Wir gehen davon aus,
dass aktive Vermdgensverwalter wie Vontobel in Zeiten nicht
gleichgerichteter Méarkte weiter an Attraktivitat fir Kunden
gewinnen werden, welche Investitionschancen bestmdglich
nutzen wollen. Ferner ist zu beobachten, dass das internati-
onale politische Umfeld bei den Kunden den Wunsch nach
regionaler Diversifikation wachsen lasst. Zuséatzliche Wachs-
tumsmaoglichkeiten eréffnen sich fir Vontobel dartber hin-
aus durch einen verstarkten Fokus auf die Kundengruppe
der besonders vermégenden Privatpersonen (UHNWI).

Digital Investing

Wachstum préagte auch unser Geschaft mit Privatkunden,
welche die Vontobel-Expertise vornehmlich Uber digitale
Kanale nutzen. So baute Vontobel seine Marktanteile im
Geschaft mit derivativen Produkten sowohl im Heimmarkt
Schweiz wie auch in den wichtigen internationalen Fokus-
markten Deutschland und ltalien weiter aus. Vor allem die
sehr volatilen Markte im Frihjahr 2020 flhrten zu einer
hdheren Nachfrage nach Hebelprodukten durch private
Anleger in der ersten Jahreshalfte, die sich im Laufe des
Jahres dann normalisierte. Vontobel profitierte insbeson-
dere in den transaktionsstarken Monaten von den in der
Vergangenheit getatigten Investitionen in seine techni-
schen Systeme. Im Corona-Jahr 2020 mit Handelsaktivita-
ten auf Rekordniveau waren die Stabilitat der Systeme und
damit Transaktionssicherheit zu jedem Zeitpunkt ein
wichtiger Wettbewerbsfaktor. So waren wir mit unserem
Bereich Digital Investing flir unsere Kunden zu jeder Zeit
mit einem kompletten Serviceangebot verflgbar.
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Positiv entwickelte sich zudem cosmofunding, die digitale
Plattform flr Privatplatzierungen und -darlehen flir Schwei-
zer Unternehmen und o6ffentlich-rechtliche Kérperschaf-
ten. Im Herbst 2020 wurde die erste digitale 6ffentliche
Anleihe Uber die Vontobel Plattform im Schweizer Markt
aufgelegt. Insgesamt wurden Uber cosmofunding seit dem
Start im Oktober 2018 Privatplatzierungen und -darlehen
in Hohe von rund CHF 6.3 Milliarden emittiert. Der Betriebs-
ertrag im Bereich Digital Investing stieg 2020 gegenulber
dem Vorjahr um 14 Prozent auf CHF 183.5 Millionen (CHF
160.9 Millionen). Vontobel wird weiter an dem Ausbau der
bestehenden Plattformen und dem Aufbau moderner digi-
taler Losungen arbeiten. Hierbei lassen wir unsere Erfah-
rungen aus den bereits bestehenden digitalen Angeboten
konsequent einfliessen.

Ambitionierte Ziele bis 2022 fortgeschrieben

Vontobel wird auch in 2021 seine Wachstumsstrategie
fokussiert fortfihren. Unser Anspruch ist klar definiert: Bis
2030 will Vontobel in all seinen Mérkten zu den fihrenden
und angesehensten Investmenthdusern zdhlen. Um dies
zu erreichen haben wir unsere ambitionierten Mittelfrist-
ziele 2020 fur die Zeit bis 2022 fortgeschrieben. Trotz des
im Zuge von Corona weiter verschlechterten Umfelds will
Vontobel das Geschéft jahrlich insgesamt um 4 bis 6 Pro-
zent ausbauen. Hierzu streben wir auch kinftig ein ambiti-
oniertes Nettoneugeldwachstum in einem Korridor in
Hohe von jahrlich 4 bis 6 Prozent an. Unveradndert werden
wir in Wachstum investieren. Ziel ist es, in jedem Jahr eine
Rendite von mindestens 14 Prozent auf das Eigenkapital
zu erwirtschaften sowie ein Aufwand-Ertrags-Verhaltnis
von weniger als 72 Prozent zu erreichen. Hierzu wird sich
Vontobel auf funf Prioritdten fokussieren:

1. Das Vontobel-Erlebnis in jeder Kundeninteraktion
erlebbar machen.

2. Vontobel als reines Investmenthaus fur alle Kunden
weiterentwickeln.

3. Die entscheidenden Weichenstellungen fir kinftiges
Wachstum vornehmen.

4. Die Moglichkeiten von Technologie sowie von Data &
Analytics nutzen.

5. Vontobel zum Arbeitgeber der Wahl fur die besten
Mitarbeitenden und Talente machen.

Alle diese Prioritdten werden mit konkreten Projekten
unterlegtund in Wachstum umgesetzt. Dabei wird Vontobel
mit einer Kernkapitalquote (CET1) von Uber 12 Prozent
und einer Gesamtkapitalquote von mehr als 16 Prozent
weiterhin fUr Stabilitat stehen. Unverandert sollen auch die
Aktiondrinnen und Aktiondre mit einer Ausschittungs-
quote von mindestens 50 Prozent an Vontobels Erfolg
beteiligt werden.

Wir mussten Abschied nehmen

Zu Beginn des neuen Jahres mussten wir von Enrico Friz,
General Counsel von Vontobel seit 2017 und Mitglied des
Executive Committees der Vontobel Holding AG, Abschied
nehmen, der im Januar Uberraschend verstorben ist. Enrico
Friz hat in den vergangenen Jahren mit seinem grossen
Sachverstand und starkem Urteilsvermdgen massgeblich
an der positiven Entwicklung von Vontobel mitgewirkt. Wir
sind ihm zu grossem Dank verpflichtet und werden ihm
stets ein ehrendes Andenken bewahren. Verwaltungsrat,
Global Executive Board und alle Mitarbeitenden sind
zutiefst betroffen und sprechen der Familie und den Ange-
hérigen ihr Mitgefuhl aus. Thomas Heinzl, CFO, und Felix
Lenhard, COO, werden bis auf Weiteres die Leitung des
Bereichs Legal & Compliance Ubernehmen.

2021: Relevante Risiken identifizieren, die richtigen
Chancen nutzen

2020 wie auch die ersten Wochen des neuen Jahres zei-
gen, dass Vontobel mit Blick auf die fortgeschriebenen
anspruchsvollen Ziele und Ambition auf gutem Weg ist.
Vontobel wird auch 2021 die sich ergebenden Chancen
nutzen. Der Fokus liegt unverdndert auf organischem
Wachstum mit solider Kapitalbasis. Akquisitionen kdénnen
auch in Zukunft der Abrundung des Portfolios dienen. Die
starke Kapitalbasis gibt hierzu die Méglichkeit.

Dabei wird 2021 ein weiteres Jahr mit vielen Unwagbarkei-
ten sein. Die Corona-Pandemie und ihre Auswirkungen auf
die Wirtschaft werden die Markte und damit die Anleger
auch in diesem Jahr weiter fordern. Gleiches gilt zudem flr
die anhaltend niedrigen Zinsen wie auch die verschiede-
nen geopolitischen Unsicherheiten. Umso mehr wird es
von Bedeutung sein, die relevanten Risiken zu identifizieren
und die richtigen Chancen zu nutzen. Dies ist es, was
Vontobel als aktiven Investmentmanager auszeichnet. Und
daflir stehen auch die Mitarbeitenden von Vontobel, bei
denen wir uns ebenfalls in diesem Jahr fiir den grossen Ein-
satz flr unsere Kunden in einer aussergewdhnlichen Zeit
bedanken. Bedanken mdchten wir uns auch bei unseren
Kundinnen und Kunden sowie unseren Aktionarinnen und
Aktionaren flr ihr Vertrauen in Vontobel.

Witk ot

Herbert J. Scheidt
Prasident des
Verwaltungsrates
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Chief Executive Officer





