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Es gilt das gesprochene Wort.

Jungfraubahn Holding AG

Generalversammlung 2016

Erneuter Rekordertrag und -gewinn dank Jungfraujoch — Top of
Europe
Wintersport strapaziert das diversifizierte Geschaftsmodell
Produktivitat als wichtiger Erfolgsfaktor im Tourismus

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare
Liebe Freunde der Jungfraubahnen

1. Rekordergebnis dank hervorragender Leistung der GL sowie

der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Die Schlagzeilen waren im letzten Jahr immer wieder mit
Negativmeldungen zum Tourismus gefullt. Anfangs Jahr war es die
Aufhebung des Mindestkurses gegeniber Giber dem Euro. Die
touristischen Leistungen der Schweiz, deren Produktion nicht einfach ins
Ausland ausgelagert werden kdnnen, verteuerten sich auf einen Schlag
auf den europaischen Markten um fast 20%. Die Nachfrage aus Europa,
dem klassischen Herkunftsmarkt flir die Nachfrage nach den alpinen
Standardprodukten Sommerfamilien- und Schneesporturlaub, litt bereits
unter der Wachstumsschwéche Europas und dem demographischen
Wandel mit immer weniger klassischen Familien. Schlechtes Wetter an
den Wochenenden und vor allem zu Beginn der Skisaison 15/16 triibten
die Nachfrage im Winter. Erschwerend hinzu kamen die tragischen

Terroranschlage in Paris — und spéter in Brissel — sowie die in der
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ganzen Welt verbreiteten Bilder der Flichtlingsstrome an den Grenzen,
welche Sicherheitsbedenken vor allem interkontinentaler Gaste

aufkommen liessen.

Dass das Jahr 2015 bei der JBH trotz dieser Entwicklung des Umfeldes
mit einem weiteren Rekord in Bezug auf Besucher auf dem Jungfraujoch
— wo die Millionengrenze geknackt werden konnte — Umsatz und
schlussendlich Gewinn endete, konnte deshalb so nicht erwartet werden.
Der Verwaltungsrat gratuliert und dankt allen Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern der Jungfraubahnen fir ihren grossen Einsatz,
insbesondere wahrend den vielen Spitzentagen, die unser System bis an
die Grenzen forderten. Er gratuliert insbesondere auch der
Geschatftsleitung unter der Leitung von CEO Urs Kessler fur den Erfolg,
der insbesondere auf die konsequente und personliche Bearbeitung der
asiatischen Markte sowie die stdndige Pflege unserer Produkte
zurtckzufihren ist.

Den Ausfuhrungen des CEO zum Geschaftsbericht und den
Jahresresultaten werden Sie entnehmen kénnen, dass die
Geschaftsleitung auf drei Ebenen gefordert war: Zum einen wurde das
laufende operative Geschaétft erfolgreich gefiihrt. Es wurden auf einer
zweiten Ebene laufend innovative strategische Projekte wie der First Cliff
Walk zielorientiert umgesetzt. Auf einer dritten Ebene konnten
wesentliche Fortschritte beim Generationenprojekt V-Bahn erreicht
werden. Hier mochte der Verwaltungsrat auch der Bergschaft Wargistal

fir ihren positiven Beschluss zu den Uberfahrrechten danken.
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2. Strategische Erfolgsfaktoren heben die JBH von anderen

Tourismusunternehmen ab

Notwendig fur den Erfolg waren viele strategische Besonderheiten

unserer/lhrer Jungfraubahnen, die sie von der traditionellen Schweizer

Tourismusbranche abheben, insbesondere,

dass es sich um ein diversifiziertes Tourismusunternehmen
handelt, das mit drei Geschaftsbereichen in unterschiedlichen
Markten tatig ist, die unterschiedlichen Zyklen unterworfen sind.
Damit kann die JBH Risiken diversifizieren und im Moment
beispielsweise die rucklaufige Entwicklung im Segment Wintersport
durch ein Wachstum auf den interkontinentalen Sight-Seeing-
Markten mit dem Segment Jungfraujoch-Top of Europe,
kompensieren. Diversifikation ist ein wichtiges Element unserer
Strategie, das ich in meiner Rede vor 4 Jahren betont habe.

dass es frih auf neue Markte, insbesondere in Asien gesetzt hat,
und dort als Marktfhrer als erste Schweizer
Tourismusunternehmung schon vor 19 Jahren mit dem Aufbau
eines Vertreternetzes von heute 8 eigenen Vertretern begonnen
hat. Die Kombination von internationaler, ja in unserem Fall sogar
globaler Ausstrahlung bei lokaler Verankerung als ein der Region
verpflichtetes Unternehmen, ist ein Thema, das ich vor 2 Jahren
vertieft habe.

dass es als Value Stock finanzielle Risiken durch eine hohe
Eigenfinanzierung und gleichzeitig systematisch in die Qualitat der
Produkte investiert, was damit wieder eine hohe Eigenfinanzierung

ermoglicht.
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Der wichtigste Erfolgsfaktor jedoch, das sind unsere Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter. Sie reprasentieren unsere Leistungsbereitschaft und
Service Qualitat. Und unsere Fiuhrungskréfte, allen voran unsere
Geschatftsleitung mit CEO Urs Kessler — Sie sind die Treiber von

Innovation, Unternehmertum und zielgerichteter Vermarktung.

3. Intensivierender Wettbewerb auf verschiedenen Ebenen
Wie erwéhnt, Erfolg ist nicht selbstverstandlich. Der Wettbewerb spielt
auf vielen Ebenen:
Zuerst stehen Freizeitausgaben in Konkurrenz mit anderen Ausgaben
wie Ernahrung, Wohnen oder Sicherheit. Als Tourismusmarkte kommen
entsprechend nur LAnder und Segmente in Frage, in denen die
wirtschaftliche Entwicklung so weit ist, dass diese Primarbedurfnisse
erfullt sind und sich eine Mittelklasse entwickeln kann.
Zum Zweiten stehen Tourismusausgaben im Wettbewerb mit anderen
Freizeitausgaben wie Ausgaben fir Medien, Sport und Kultur. Hier
wéchst nicht nur das Angebot zur touristischen Freizeit laufend,
beispielsweise in Form von neuen Medienangeboten wie Fernsehen on
Demand. Tourismus als zeitintensive Freizeittatigkeit steht vielmehr auch
in einem Wettbewerb um Zeit. Und diese wird immer knapper. In den
europaischen Landern erhdhen sich die Beschaftigungsgrade tber die
ganze Familie aufgrund neuer Lebensmodelle mit beispielsweise
,Double Carreer Couples®. In den Wachstumsmarkten Asiens und
Nordamerikas haben viele Beschaftigte wenig, teilweise nur eine Woche
Ferien pro Jahr — und die wird immer mehr auch fiir Besuche bei
Familien und Freunden eingesetzt.
Auf der dritten Ebene geht es um den Wettbewerb zwischen

Tourismusformen und Destinationen. Hier wird die immer knappere Zeit
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auf Produkte mit hohem Erlebnisnutzen (oder Erholungswert), hoher
Erfolgsgarantie/Sicherheit bei gleichzeitig geringem Geld- und
Zeiteinsatz konzentriert.

Als Effekt dieser Entwicklungen konzentriert sich die (zahlungskraftige)
Nachfrage immer mehr auf einzelne ,Hotspots®. Man reist dahin, wo man
sicher ist, dass es ein Erfolg wird: wo die anderen auch schon waren, wo
man deshalb auch etwas zu erzahlen hat. Diese Hotspots kdnnen dann
von der wachsenden internationalen Tourismusnachfrage profitieren,
durch hohere Frequenzen und oder hdohere Preise und Wertschépfung
flr die sie umgebende Region. Irgendwie ist es auch digital. Entweder
ein Produkt, eben auch eine Destination, bleibt attraktiv, indem es/sie
seine/ihre Qualitat mindestens mit dem Trend im Gesamtmarkt
verbessert, und auch seine Kapazitaten ausdehnt, so dass es/sie auf
den Zielmarkten relevant bleibt. Oder das Produkt fallt sukzessive aus
dem Beachtungsfeld der Kunden und schlussendlich auch aus dem
Markt.

4. Zwei wichtige Erfolgskreislaufe: Internationale Ausstrahlung
bei regionaler Verankerung sowie wirtschaftlicher Erfolg und
Investitionen in die Zukunft

Ich habe Ihnen bereits einen wichtigen Erfolgskreislauf unserer
Unternehmung vorgestellt: Internationale Ausstrahlung mit einer
erfolgreichen interkontinentalen Vermarktung basierend auf den
regionalen Attraktionen - Naturlichen wie Abgeleiteten. Dazu zahlen die
von Menschenhand gestaltete Kulturlandschatft, die von unseren
Partnern, den Bergschaften, so gepflegten Alplandschaften, dem
Detailhandel und dem durch andere Unternehmen entwickelten

Erlebnisangebot, beispielsweise der Bergsportschulen. Und naturlich die
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touristische Suprastruktur mit den unverzichtbaren
Ubernachtungsmaglichkeiten der Hotellerie und Parahotellerie. Diese
beiden Faktoren verstarken sich. Dank internationaler Ausstrahlung der
Jungfraubahnen erhélt die Region Nachfrage und Umsatze, die

wiederum Investitionen in die regionale Attraktivitdt ermoglichen.

Ein zweiter wichtiger Erfolgskreislauf ist vor dem vorher beschriebenen
Hintergrund der Kreislauf Umsatze — Eigenfinanzierung — Investitionen in

Attraktionen — Wettbewerbsfahigkeit — Umsatze.

5. Produktivitat als unterschéatzter Faktor fur
Wettbewerbsfahigkeit

Ein haufig unterschatzter Aspekt in diesen Kreislaufen ist die
Produktivitat. Eine hohe Produktivitat sichert tiefe Kosten und damit eine
hohe Eigenfinanzierungskraft. Hohe Produktivitat wirkt sich aber auch
direkt auf die Lohne und damit auf die Attraktivitat einer Organisation auf
dem Arbeitsmarkt aus.
Produktivitat kann definiert werden als Output pro Zeiteinheit,
beispielsweise produzierte Giter pro Arbeitsjahr oder eben Umsatz pro
Vollzeitstelle.
Die Mittel, die Produktivitat zu erhéhen, sind Investitionen in
Technologie, beispielsweise effizientere Maschinen und Prozesse,
indem man etwas rationeller macht. Auf individueller Ebene erhoht
man/frau die Produktivitat beispielsweise durch Investitionen in die
Ausbildung.

Mit der technologischen Entwicklung, beispielsweise der Digitalisierung,

erhdhen sich die theoretisch erreichbaren Produktivitatsniveaus. Vollig
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neue Tatigkeiten lassen sich durch Maschinen ausfiihren, beispielsweise
wenn Autos selber fahren kdnnen oder Computer selbstandig
Anlageberatung erbringen. Die heute in vielen Landern beobachtete
Ausdifferenzierung der Lohnniveaus (und schlussendlich Vermdgen)
sind eine Folge der immer grésseren Produktivitdtsunterschiede

zwischen Landern und in denselben zwischen Bevélkerungsgruppen.

Der wirtschaftliche Wohlstand eines Landes, oder einer Unternehmung,
aber auch einer Bevolkerungsgruppe wird deshalb vor allem durch die
erzielten Produktivitatsfortschritte bestimmt. Viele Lander, beispielsweise
Danemark oder Singapore, setzen die Produktivitat in das Zentrum ihrer
Wirtschaftspolitik und richten sogar eigentliche ,Productivity Boards® ein,

die die Regierung hinsichtlich ihrer Wirtschaftspolitik beraten.

In der Schweiz schwacht sich wie in vielen Landern die
Produktivitatsentwicklung, das Wachstum der Produktivitat, ab. Uber die
Ursachen wird auch in Fachkreisen intensiv diskutiert. Es ist auffallig,
dass in vielen westlichen Landern die Investitionen trotz Geldschwemme
durch die Notenbanken, zurtickhaltend erfolgen — auch auf dem

Hintergrund grdsserer wirtschaftlicher und politischer Risiken.

Innerhalb eines Landes sind die Produktivitdtsunterschiede zwischen
den Branchen beachtlich. Die dem Tourismus zuzuordnenden Branchen
wie Gastronomie oder Transport gehodren zu den Branchen mit den
tiefsten bzw. tiefen Produktivitaten. Nicht tiberraschend sind auch die
Lohnniveaus im Tourismus tief. Wir sehen darin auch eine Ursache
daflr, dass es immer schwieriger ist, gute, innovative und

unternehmerische junge Leute flr den Tourismus zu gewinnen. Auch
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hier gibt es viele Selbstverstarkungskreislaufe: Tiefe Produktivitat — tiefe
Léhne — Schwierigkeiten, gute Arbeitskrafte zu gewinnen — tiefe
Produktivitat. Fur die Probleme vieler Unternehmen und
Tourismusregionen ist die ungentigende Produktivitat mindestens ein so
grosses bzw. verbundenes Problem wie die ungentigende Attraktivitat
bzw. Nachfrage.

Ein Land, eine Branche und ein Unternehmen dirfen deshalb die
Produktivitat nie aus den Augen verlieren. Auch bei den Jungfraubahnen
ist Produktivitat ein wichtiger Aspekt der Strategie und Fuhrungsarbeit
auf operativer Stufe. Verschiedene wichtige Schritte werden hier laufend
und mit besonderer Initiative durch die Geschéftsleitung gemacht:

- Personalausbildung — hier legt unser Unternehmen ein grosses
Gewicht auf die Ausbildung der Fuhrungskrafte und unterstitzt
berufsbegleitende Weiterbildungen.

- Einsatz von IT — dies geht von unserer Buchungsplattform
Jungfraustar, bis hin zu laufender Entwicklung z.T. in Kooperation
von Betriebssoftware, beispielsweise die Eigenentwicklung der
neuen Ticket- und Kontrollgerate unserer Zugbegleiterinnen und —
begleiter.

- Sukzessive Verstarkung der Ferntiberwachung von Strecken
Bahnhofen und Anlagen, beispielsweise auch in unserem
Kraftwerk.

- Vor allem aber auch der Einsatz grosserer Transportmittel. So
kann heute mit einem Lokomaotivfihrer ein Zug mit 382 Pax auf der
Wengernalpbahn gefiihrt werden. Im Gegensatz dazu kam dort
frher mit den alten Triebwagenkompositionen pro 100 Pax ein
Lokfiihrer zum Einsatz. Seit letztem Jahr sind 10 dieser modernen

Panoramaziige (4 Panoramaziige der ersten Generation Seite
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Grindelwald, 6 neue der zweiten Generation Seite Wengen) auf
dem Streckennetz der WAB im Einsatz, ab August wird auch bei
der JB neues, modernes Rollmaterial eingesetzt.

- Auch der Bau der V-Bahn, Uber deren Stand und Bedeutung fur
das Angebot der Region der CEO berichten wird, ist ein Projekt der
Produktivitatssteigerung. Die modernen Bahnsysteme erlauben

den bequemen Transport von mehr Personen.

Trotz dieser Produktivitatssteigerungsmassnahmen ist der
Personalbestand der JBH stabil geblieben, bzw hat sich sogar leicht
erhdht. Auch mit der V-Bahn entstehen mehr und vor allem besser
gualifizierte Arbeitsplatze. Personal kommt immer dort zum Einsatz,
wo es fur die Sicherheit relevant ist und/oder wo Mehrwert in der
Servicequalitat geschaffen werden kann.

Besonders erfreulich, die erhdhte Produktivitdt kam auch unseren
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern zu Gute, dies in Form von héheren

Durchschnittsl6éhnen.

6. Wertschopfung als Beitrag zur Region dank Produktivitat
Hier schliesst sich der ,Kreis“ zum ersten erwahnten Erfolgskreislauf.
Hohe Produktivitat fihrt zu einer hohen Wertschdpfung. Diese entspricht
der Leistung eines Unternehmens, der Umsatz, abzlglich der von
aussen bezogenen Vorleistungen, dem Verbrauch an Rohstoffen bis zu
den Investitionsgutern, dem Kauf von neuen Panoramabahnen oder
Schienen. Die Wertschopfung ist damit gewissermassen der von einer
Unternehmung geschaffene Wert und sein Beitrag zum

Bruttoinlandprodukt. Vereinfacht ist die Summe der Wertschépfung aller
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Unternehmen und Organisationen gleich dem dem Bruttoinlandprodukt
eines Landes oder einer Region.

Auch hier ist die Entwicklung unserer Unternehmung erfreulich. Die
Wertschopfung erhdhte sich in 10 Jahren um CHF 32,2 Millionen auf
heute CHF 100,6 Millionen. Auch die Verteilung ist interessant. Im
letzten Jahr ist die Wertschopfung zu 53,1% auf das Personal, zu 10,3%
dem Staat (in Form von Steuern) und zu 11,9% den Kapitalgebern
zugeflossen. 24,7% stand als Eigenfinanzierung der Unternehmung fur

die strategischen Ausbauprojekte zur Verfiigung.

7. Jungfraubahn — mehr als ,,nur* wirtschaftlich erfolgreich
Die Jungfraubahnen sind, und das darf man gerade in einem Rekordjahr
sagen, ein wirtschaftlich erfolgreiches, rentables Unternehmen. Als
Value Stock weisen die Aktien eine langfristig attraktive Rendite bei
gleichzeitig Uberblickbarem Risiko auf, beispielsweise und insbesondere
aufgrund der hohen Eigenfinanzierung und der damit tiefen bzw. aktuell
ganzlich fehlenden Fremdkapitalbelastung.
Die Jungfraubahnen sind aber mehr als nur eine Gewinnmaschine flr
uns als Aktionarinnen und Aktionare. Sie sind auch ein Value Stock, eine
wertschaffendes Unternehmen flir die Region, das mit seinem Angebot
als Motor der (touristischen) Entwicklung der Region dient und dringend
notwendige Wertschépfung schafft.
Die Jungfraubahnen sind zudem auch eine lkone der technischen und
touristischen Entwicklung, das motiviert die GL, den Verwaltungsrat und,
wie ich mich immer wieder in Gesprachen Uberzeugen kann, viele
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Ein Unternehmen, dessen Vision es
immer war, breiten Bevdlkerungsschichten die Schonheit des

Hochgebirges néher zu bringen und Hochgebirgsforschung zu

10
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ermdglichen, um so auch nachhaltig fir unsere wunderschoéne
Landschaft zu wirken, schlussendlich als ein Aushangeschild der

Schweiz.

Dank

Der Verwaltungsrat dankt Ihnen, liebe Aktion&rinnen und Aktionare, fur
Ihre Treue zu diesem Unternehmen und daflr, dass Sie seine
Weiterentwicklung fur die nachste Generation mit der V-Bahn
unterstitzen.

Danken mochte ich nochmals unseren bewahrten Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern. Besonders danken méchte der Verwaltungsrat an dieser
Stelle unserer Geschaftsleitung unter CEO Urs Kessler, CFO Christoph
Seiler, Christoph Schlappi und Jirg Lauper fur die umsichtige Fihrung
unseres Unternehmens und den grossen Einsatz zu Gunsten unserer
strategischen Projekte. Auch danken moéchte ich den Mitgliedern unserer

erweiterten GL.

Im Namen des Verwaltungsrates danke ich allen Partnern unserer
Unternehmung, insbesondere den Gemeinden und den Bergschaften.
Vor allem danken wir Ihnen, liebe Aktionarinnen und Aktionare, fur die
Unterstlitzung unserer Gesellschaft und Ihre Loyalitat zu den

Jungfraubahnen.
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