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Sehr geehrte Aktionärin,
sehr geehrter Aktionär

Dieser Geschäftsbericht widmet sich schwer-
punktmässig dem Thema «Aktionäre». Er 
schliesst damit nahtlos an die vergangenen 
Jahre an, in denen wir unsere Mitarbeiter (2016) 
und Abonnenten (2017) in den Vordergrund 
stellten.

Die Medienbranche hatte auch 2018 wieder ein 
bewegtes Jahr hinter sich, hat doch der Einfluss 
der Digitalisierung weiter zum Verschwinden 
von Titeln, Stellenabbau, Reorganisationen, 
Fusionen und Joint Ventures geführt. Es ist des-
halb erfreulich, dass die Zürcher Oberland 
Medien AG nur einen leichten Erlösrückgang 
von 1.8% gegenüber 2017 hinnehmen musste. 
Dieser ist im Wesentlichen auf zwei Ereignisse 
zurückzuführen: einerseits den Konkurs des 
einst grössten Anzeigenvermarkters der Schweiz 
«Publicitas» und andererseits das schwierige 
Umfeld in Winterthur. Immerhin half uns die 
Akquisition des «Tößthalers». Mehr dazu auf 
Seite 14.

Der operative Gesamtumsatz sank um rund 
480’000 Franken auf 25.9 Mio. Franken. 

Durch erneut aufmerksames Management und 
durchwegs hoher Leistungsbereitschaft der Mit-
arbeiter konnte eine EBITDA-Marge von 7.2% 
erreicht werden. Das sind 0.8%-Punkte oder 
194’000 Franken über dem Vorjahreswert.

Damit konnte auch das Betriebsergebnis (EBIT) 
von 1.2 Mio. Franken um 24%-Punkte über das 
Ergebnis von 2017 hinaus gesteigert werden. 

Das Unternehmensergebnis sank allerdings auf 
630’000 Franken. Dazu geführt hat in erster 
Linie die schlechte Performance der Wertschrif-
ten (-480’000 Franken). Durch unsere Buchungs-
praxis hatte auch der Kauf des «Tößthalers» 
einen Einfluss. Wir dürfen jedoch operativ und 
strategisch Freude an diesem neuen Titel in 
unserer Produktepalette haben.

Der Umsatz mit digitaler Werbung und Abos 
wuchs um über 40% auf 710’000 Franken und 
entspricht damit rund 3% des gesamten Abo- 
und Anzeigenumsatzes.

Der Verwaltungsrat hat sich im vergangenen 
Jahr in fünf Sitzungen, zusammen mit der 
Geschäftsleitung, mit folgenden Schwerpunk-
ten befasst:

– Tößthaler:	 Kauf und Integration  
	 der «Tösstal Media AG» 

– Stadi: 	 Verkauf des «Winterthurer  
	 Stadtanzeigers»  
	 per Ende 2018

– Zeitungsmantel: 	 Überprüfung inhaltlicher 
	 und strategischer  
	 Zusammenarbeit mit  
	 Tamedia

– Digital:	 Weiterentwicklung der 
	 digitalen Kanäle und  
	 Abomodelle 

– Neubau:	 Definition der Grundlagen 
	 und Ausschreibung eines  
	 Architekturwettbewerbes

V O R W O R T
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Zudem gilt es, insbesondere in unserer Unter-
nehmensgrösse, besser zu lernen geschickt Alli-
anzen zu schmieden, Kooperationen zu prüfen 
und Spezialisten beizuziehen. Vor allem müssen 
wir nicht alles allein machen wollen. Insgesamt 
gilt es, noch schlanker und agiler zu werden.

Natürlich beschäftigt uns im 2019 schliesslich 
auch der Neubau, für welchen wir nun eine pro-
fessionelle Organisation und den Projekt-Wett-
bewerb aufgegleist haben.

Wir freuen uns, dass wir, trotz aller Lamenti in 
unserer Branche, gut dastehen. Denn am Ende 
gibt es weder gute noch schlechte Zeiten, son-
dern eben genau die, die wir gerade haben, und 
daraus wollen wir auch weiterhin das Beste 
machen. Unser Team ist gut aufgestellt und fit 
für die nächste Saison.

Im Namen des Verwaltungsrates und der 
Geschäftsleitung der Zürcher Oberland Medien 
AG ein herzliches Dankeschön an alle Mitarbei-
tenden, Kunden, Geschäftspartner sowie Aktio-
närinnen und Aktionäre.
 

Dr. Karin Lenzlinger 
Verwaltungsratspräsidentin

Dani Sigel 
CEO

– Pestalozzistrasse: 	 Verkauf des Grundstückes  
	 vis-à-vis der Zürcher  
	 Oberland Medien AG,  
	 welches zurzeit als  
	 Parkplatz genutzt wird

– Wertschriften:	 Auflösung der  
	 Vermögensmandate zur  
	 Finanzierung des Neubaus

«Gute Zeiten, schlechte Zeiten», so lautet nicht 
nur der Titel einer Endlos-Fernsehserie, auch 
Unternehmen müssen da durch. Denn zweifel-
los gäbe es keine guten Zeiten ohne die schlech-
ten, denn wie wollte man sonst den Vergleich 
ziehen. 

In diesem Sinne nehmen wir das Glas als min-
destens halbvoll wahr, wenn wir auf 2018 zurück-
schauen. Stabilität ist in dynamischen Zeiten 
und bei der digitalen Dynamik äusserst positiv 
zu interpretieren. Dies gibt uns Zuversicht und 
Ansporn, unseren eingeschlagenen Weg 2019 
fortzusetzen.

Es gilt weiterhin in die Qualitätsmerkmale des 
professionellen journalistischen Handwerks wie 
Fehlerfreiheit, Wahrheit im Sinne der Vollstän-
digkeit, Transparenz insbesondere in Bezug auf 
die eigenen Interessen und Fairness gegenüber 
Personen sowie Institutionen zu investieren.

Wir müssen weiter am Umbau des Geschäfts-
modells durch die Chancen, die die Digitalisie-
rung uns gibt, arbeiten. Dazu seien nur Stich-
worte wie bewegte Bilder oder besserer Umgang 
mit Informationen über die Bedürfnisse unserer 
Kunden erwähnt.
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Anzahl Aktionäre per 31. Dezember 2018

Anzahl 371 
63.8%

371 Männer  
halten 6754 Aktien

Anzahl 190 
32.6%

190 Frauen  
halten 2745 Aktien

Anzahl 21 
3.6%

21 juristische Personen 
halten 8254 Aktien  
(inkl. Ankeraktionär 

Tamedia) 

Natürliche Personen Juristische Personen

1 (0.2%) ausländischer Aktionär

§

511 (87.8%) regionale Aktionäre

70 (12.0%) überregionale Aktionäre



«Ich schätze d ie Geschichte des 

Unternehmens,  war 30 Jahre Abonnent 

des AvU, bevor ich mich im Bündnerland 

n iederl iess ,  und komme sehr gerne an d ie 

A nlässe des Zürcher Oberländers .

»Heinz Kündig, Latsch, Aktionär
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pro Monat

ø 118 104
Unique Clients

pro Monat

ø 1 140 158
Page Impressions

im Jahr 2018

967
E-Paper-

Abos

Zugriff szahlen auf unsere Website züriost.ch

 6.2%➤

Verbreitete Aufl age

2017 ø 125 946
Unique Clients

➔

 11.0%  18.8%➔ ➔

2017 ø 1 026 455
PIS pro Monat

2017 814
E-Paper-Abos

Grossaufl age
2018 101 003 Exemplare
2017 100 116 Exemplare

2018 19 088 Exemplare
2017 20 165 Exemplare

2018 6040 Exemplare 
2017 6352 Exemplare

2018 27 610 Exemplare
2017 33 107 Exemplare

2018 86 897 Exemplare
2017 86 469 Exemplare

2018 25 128 Exemplare
2017 26 517 Exemplare 2018 2580 Exemplare

2017 2700 Exemplare



«Zwei Generat ionen unserer 

Famil ie sind A kt ionäre der 

Zürcher Oberland Medien AG.

»Joachim und Silvia Droese, Seon, Aktionäre
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Von vielen Kleinaktionären  
zum grossen Minderheitsaktionär

Erstmals in der damals 135 Jahre alten Geschichte 
der Zürcher Oberland Medien AG sah sich das 
Unternehmen 2004 mit einer erdrutschartigen 
Verschiebung im Aktionariat konfrontiert. Die 
Vermögensverwalterin Albin, Kistler, Partner AG 
hatte in den zwei Jahren zuvor systematisch ZO-
Aktien aufgekauft. Ernüchtert musste der Ver-
waltungsrat im Herbst jenes Jahres konstatieren, 
dass sich gut 37 Prozent des gesamten Aktien-
kapitals in Händen der Vermögensverwalterin 
befanden. Vorbei war es mit der bis dahin gelten-
den Tradition, wonach das Aktienkapital zwin-
gend auf eine Vielzahl Kleinaktionäre vorzugs-
weise aus dem Zürcher Oberland verteilt war, 
von denen keiner mehr als zwei Prozent auf sich 
vereinen durfte. 

Noch 2003 war wohl bewusst Zweckoptimismus 
verbreitet worden, indem im Geschäftsbericht 
konstatiert wurde, dass an der Aktionärsfront 
keine Verschiebungen festzustellen seien. Das 
eigene Aktionariat sei dank der Vinkulierungsbe-
stimmungen und der Sperrklausel stabil. Statt 
aus «übertriebenem Shareholdervalue-Denken» 
halte das Aktionariat «aus politischer Überzeu-
gung» die Aktien unseres Unternehmens. Als 
Vorbote des Umsturzes im eigenen Aktionariat 
wurde immerhin vermeldet, dass in anderen 
Landesgegenden als Aktiengesellschaften kons-
tituierte Regionalzeitungen zum Ziel von Aktien-
käufen geworden waren. 

Nun, der Verwaltungsrat versuchte das Beste 
aus der Situation zu machen, wollte er doch 
dafür sorgen, dass die AG im Sinne der Zweckbe-
stimmung, also die Herausgabe des ZO als Organ 
mit freisinnig-demokratischer Grundhaltung, 
fortgeführt würde. Einen Partner fand er in der 
damaligen NZZ-Tochter Freie Presse Holding 
FPH. Diese verfügte auch über Minderheitsbetei-
ligungen an den Partnerzeitungen «Zürichsee-
Zeitung» und «Zürcher Unterländer». Die FPH 
übernahm das Aktienpaket der Vermögensver-

walterin und erhielt Einsitz in den ZO-Verwal-
tungsrat. 

Im Bemühen, ihre Kooperationen zu verstärken, 
nahmen die beiden bereits an der Zeitungsdru-
ckerei DZO Oetwil beteiligten Firmen, Zürcher 
Oberland Medien AG und Zürichsee Medien AG, 
2005 eine Kreuzbeteiligung vor. Mit einem Rück-
kaufangebot, das mehrfach überzeichnet wurde, 
brachte sich die Zürcher Oberland Medien AG in 
den Besitz der für den Transfer nötigen 1800 
Aktien, die 10 Prozent des Aktienkapitals ent-
sprechen. Im gleichen Jahr wurde auch die 1996 
gegründete Anzeiger von Uster AG per Absorp-
tionsfusion integriert. Dies war möglich gewor-
den, da die Tamedia AG als Miteigentümerin alle 
AvU-Aktien der Zürcher Oberland Medien AG 
angeboten hatte.

In den folgenden fünf Jahren gab es im Aktiona-
riat selbst keine grossen Änderungen mehr. Bei 
den Beteiligungen kam 2006 noch ein Drittel- 
anteil an der neu gegründeten Zürich Land 
Medien AG hinzu, eigens geschaffen für den 
Betrieb der frisch gegründeten Mantelredak-
tion. Doch kaum aus der Taufe gehoben, wurde 
diese AG auch schon wieder eingestampft – und 
2010 wurden auch alle anderen Beteiligungen 

D i v i d e n d e n - R e n d i t e  
2 0 1 3  b i s  2 0 1 8

2013	 5.29%
2014	 6.13%
2015	 6.13%
2016	 4.26%
2017	 4.44%
2018	 4.52%



«Ich bin beeindruckt ,  dass sich  

d ie Zürcher Oberland Medien AG 

bis jetzt  in d ieser schwier igen Zeit 

durchsetzen konnte.

»Beat Honegger, Wald, Aktionär	
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V E R S C H I E B U N G  I M  A K T I O N A R I A T

aufgelöst: Die grossen Umwälzungen in der Zür-
cher Medienlandschaft hatten ganz direkte Aus-
wirkungen auf die Zürcher Oberland Medien AG. 
Die NZZ-Mediengruppe und Tamedia einigten 
sich auf einen Tausch ihrer Regionalzeitungsbe-
teiligungen in den Kantonen Zürich und Thur-
gau. Die NZZ übernahm die «Thurgauer Zei-
tung», Tamedia im Gegenzug die Beteiligungen 
an den Landzeitungen. Durch Zukäufe gingen 
die «Zürichsee-Zeitung», der «Zürcher Unterlän-
der» und später auch der «Landbote» ganz an 
die Tamedia über. 

Damit das neu der Tamedia gehörende 37.6-Pro-
zent-Aktienpaket stimmberechtigt eingetragen 
werden konnte, mussten die Statuten der Zür-
cher Oberland Medien AG abgeändert werden. 
So fiel die Gesinnungs- und die Konkurrenzklau-
sel. Der mit der Tamedia abgeschlossene Aktio-
närsbindungsvertrag, der Ende 2019 ausläuft, 
beruht auf der Strategie, dass die Zürcher Ober-
land Medien AG als liberales, eigenständiges 
Presseunternehmen fortgeführt werden soll, 
ebenso wie die Zusammenarbeit in den Berei-
chen Verlag, Publizistik und Produktion. 

Der Einstieg der Tamedia und der damit verbun-
dene Synergiegewinn in den verschiedenen 
Bereichen haben die wirtschaftlichen Aussichten 
der ZO Medien AG verbessert. Davon profitieren 
die Aktionäre in Form von höheren Dividenden 
– einer Vervierfachung – und einer gestiegenen 

Handelbarkeit der Aktien. Lag der Aktienwert 
lange bei 300 Franken – mit einem Zwischenhoch 
von 850 Franken nach der Ankauftätigkeit der 
Vermögensverwalterin –, stieg er nach dem 
Wechsel des Grossaktionärs im Jahr 2010 auf 
900 bis 1100 Franken. 

2011 konnten die 1800 eigenen Aktien, welche 
aus der aufgelösten Kreuzbeteiligung mit der 
Zürichsee Medien AG an die eigene Gesellschaft 
zurückgeflossen waren, erfolgreich an Kleinak-
tionäre verkauft werden. Das öffentliche Ange-
bot zum Erwerb der Aktien der ZO Medien AG 
wurde um 100 Prozent überzeichnet. Seither 
zählt das Aktionariat rund 600 Kleinaktionäre, 
die zusammen 62.4 Prozent der Aktien halten. 
Ende 2018 waren es ganz genau 561 natürliche 
Personen – 190 Frauen mit 2745 Aktien und 371 
Männer mit 6754 Aktien – sowie 21 juristische 
Personen mit 8254 Aktien. 247 Aktien waren im 
Dispo-Bestand. 

Auffallend ist, dass die Aktien seit der besseren 
Handelbarkeit auch geografisch breiter verteilt 
sind. Zwar sind immer noch 87.8 Prozent der 
Aktionärinnen und Aktionäre in der Region 
wohnhaft, doch aus der übrigen Schweiz und 
dem Ausland – dort allerdings nur ein einziger – 
stammen immerhin 12.2 Prozent. Ein Zeichen 
dafür, dass die Aktien nicht mehr nur aus Hei-
matliebe und aufgrund der liberalen Gesinnung, 
sondern auch als Wertanlage gehalten werden. 

A k t i e n k u r s e  p e r  3 1 .  D e z e m b e r

2013	 945.–
2014	 1110.–
2015	 1060.–
2016	 940.–
2017	 900.–
2018	 885.–

Durchschnitt der letzten sechs Jahre Fr. 971.–



«Der ZO/AvU behauptet  sich sehr 

g ut  unter den Tageszeitungen.

»Ernst Homberger, Gossau, Aktionär, alt Regierungsrat
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Ein Sonntag für die Aktionäre 

Seit 2003 bildet das Sonntagsforum einen festen 
Bestandteil des Jahresprogramms der Zürcher 
Oberland Medien AG. Die Idee dafür entstand 
ein Jahr zuvor. 2002 konnte «Der Zürcher Ober-
länder» – zum Namen der Tageszeitung gehörte 
damals noch ein Artikel – sein 150-jähriges Be-
stehen feiern. Das ganze Jahr über fanden di-
verse Jubiläumsanlässe statt. Den Abschluss der 
Feierlichkeiten im Juni bildete ein Podium in der 
Wetziker Eishalle zum Problemkreis «Zeitungen 
und Wirtschaft», an dem unter der Leitung des 
damaligen Chefredaktors Oscar Fritschi unter 
anderem die Zürcher FDP-Ständerätin Vreni Spo-
erry und der Zürcher alt Nationalratspräsident 
Ulrich Bremi mitwirkten. Das Gespräch fand 
– ungewöhnlicherweise – an einem Sonntag-
vormittag statt. Die angeregte Diskussion der 
Aktionärinnen und Aktionäre im Anschluss liess 
die Idee reifen, ein solches Forum zur jährlichen 
Institution werden zu lassen. 

Und so kam es auch. Beibehalten wurde der be-
sondere Zeitpunkt, also der Sonntagmorgen. 
Dieser gab dem neuen Anlass auch gleich seinen 
Namen: Sonntagsforum. Als Veranstaltungsort 
wurde die Gossauer Festhütte Altrüti gewählt 
und das Ganze in den November verlegt. Das 
Thema des ersten Forums waren die anstehen-
den Bundesratswahlen. 2003 war wie 2019 ein 
grosses Wahljahr, und auf der Bühne der Fest-
hütte hatten die frisch gewählten Nationalrätin-
nen und Nationalräte aus dem Oberland Platz 
genommen. 

Das Forum war von Beginn an als Aktionärsanlass 
konzipiert. Neben den Besitzern der Firma wur-
de stets auch Prominenz aus der Bundes-, Kan-
tons- wie Lokalpolitik und aus der Wirtschaft und 
dem Kulturbereich in die Altrüti eingeladen. Spä-
ter kamen auch Kunden der Zürcher Oberland 
Medien AG hinzu. 2004 standen wieder Wahlen 
im Fokus, allerdings blickte die Gesprächsrunde 
nach Amerika, wo George W. Bush als US-Präsi-
dent wiedergewählt worden war. 

Te i l - 
n e h m e r 

a m 
S o n n t a g s -

f o r u m 
2 0 1 8 .



S O N N T A G S F O R U M

Über die Jahre wurden zahlreiche Themen an-
gesprochen, sei es der Umgang mit Naturkata
strophen, die Zukunft der Wirtschaft, Visionen 
für das Dübendorfer Militärflugplatzgelände 
oder auch die Aussichten für kleine Gemeinden. 
2009, 2010 und 2017 drehte sich die Diskussion 
um die Medien, deren Rolle und Zukunftsaus-
sichten. 

Da 2010 mit dem «Zürcher Zeitungs-Deal» der 
«Zürcher Oberländer» auch unmittelbar selbst 
im Zentrum der Diskussion stand, wurde als Mo-
derator erstmals der damalige «10 vor 10»-Spre-
cher Stephan Klapproth engagiert. Eine Funk-
tion, die er seither stets wieder übernommen 
hat. Er löste damit die (Chef-)Redaktoren ab, die 
diese Aufgabe bis dahin wahrgenommen hatten. 
Seit dem ersten Einsatz von Klapproth gehört 
eine witzige Gesprächseinleitung ebenso zum 
festen Programmpunkt. Für die Begrüssung der 
Gäste und einen kurzen Einblick ins laufende Ge-
schäftsjahr sorgten jeweils der Verwaltungsrats-
präsident respektive seit 2016 die -präsidentin.

Weitere Themen waren die Energiewende, das 
Milizsystem, die Armee, die «neue Völkerwan-
derung», die Sicherheitslage und zuletzt im 2018 
die Urbanisierung. Während sich das Podium 
meist aus drei bis vier Gesprächsteilnehmern 
vorzugsweise aus der Region zusammensetzte, 
stand 2012 eine Person im Mittelpunkt: Stephan 
Klapproth ging mit Bundespräsident Ueli Maurer 
auf Tuchfühlung. 

Nicht nur für geistige Nahrung wird jeweils ge-
sorgt. Fester Bestandteil jedes Forums ist auch 
der Apéritif prolongé, der Gelegenheit für viele 
Gespräche bietet. 

Kennen andere Verlagshäuser ein «Bleigiessen», 
ein «Spargelessen» oder ein TA-Meeting, so hat 
sich das Sonntagsforum der Zürcher Oberland 
Medien AG über die Jahre als Begriff fest eta
bliert. Immer im Herbst treffen sich 150 bis 200 
Personen aus dem Oberland in der Gossauer  
Altrüti zu einem interessanten Morgen. Das 
nächste Mal am 27. Oktober 2019. 

F o r u m 
2 0 1 8 : 

S t e f a n 
F e l d -

m a n n , 
J o ë l l e 

Z i m m e r l i , 
S t e p h a n 

K l a p p r o t h 
u n d  J ö r g 
K ü n d i g .
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F O K U S  O B E R L A N D

Fokus aufs Zürcher Oberland 
Neu im Portfolio der Zürcher Oberland Medien 
AG ist «Der Tößthaler», eine abonnierte Zeitung, 
die zweimal pro Woche erscheint. Getrennt ha-
ben wir uns vom «Winterthurer Stadtanzeiger», 
der die vergangenen Jahre nie richtig in die  
Gänge gekommen ist.

Mit dem «Stadi»-Verkauf und dem Kauf des «Töß-
thalers» wird der geografische Fokus aller Pro-
dukte wieder auf das Zürcher Oberland gelegt.

2500 Abonnenten bringt «Der Tößthaler» mit, 
und diese konnten in den letzten Monaten so-
gar gesteigert werden, sowohl im Print- wie auch  
im E-Paper-Bereich.

Sechs Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter aus Re-
daktion und Verkauf arbeiten in Saland und blei-
ben damit eng mit Lesern, Usern und Kunden im 
Tösstal verbunden.

Die Zeitung erscheint für die Abonnenten immer 
dienstags und freitags. Zusätzlich dreimal pro 
Monat als Grossauflage mit rund 5000 Exemp-
laren.

Schon im ersten Jahr hat dieses Profitcenter ein 
Plus von 200’000 Franken beigesteuert, was 
einer Deckungsbeitrags-Marge von gut 23%  
entspricht. Damit zeigt sich «Der Tößthaler» als 
äusserst rentabel und stabil.

Ausstieg aus dem Winterthurer Markt

Vier Jahre lang haben Verwaltungsrat, Geschäfts-
leitung und Mitarbeiter versucht, den «Stadi» 
gewinnbringend zu positionieren. In Winterthur 
buhlten drei Verlagshäuser um die Gunst von 
Lesern, Usern und Inserenten: Zürcher Oberland 
Medien AG «Stadi», Tamedia «Landbote» und 
Zeitungshaus AG «Winterthurer Zeitung».

Ende 2018 ist es gelungen, den «Stadi» an die Zei-
tungshaus AG zu verkaufen. Allen Mitarbeitern 
konnte bei einem der beiden Verlage ein neuer 
Job angeboten werden, sodass es zu keinen Ent-
lassungen kam.

Die Zürcher Oberland Medien AG zieht sich da-
mit aus Winterthur zurück und konzentriert sich 
auf das Kerngebiet Glattal, Tösstal und Zürcher 
Oberland.

E i n  B l i c k 
i n  d i e 

R e d a k t i o n 
d e s 

« T ö ß
t h a l e r s »
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O R G A N E  U N D  M A N A G E M E N T

V e r w a l t u n g s r a t 
v . l .  
  

h i n t e n :  
S a n d r o  W a l d e r , 

S i l v i a  M a r t i ,  
M a r c e l  T a p p e i n e r 

v o r n e :
T h e o  S c h a u b , 

K a r i n  L e n z l i n g e r , 
U e l i  E c k s t e i n

G e s c h ä f t s l e i t u n g
v . l .  D a n i  S i g e l , 

C h r i s t i a n  B r ä n d l i

Verwaltungsrat		  im Amt seit	 gewählt bis
Präsidentin	 Dr. Karin Lenzlinger, Wermatswil	 2015	 2020
Vizepräsident	 Ueli Eckstein, Uster	 2013	 2019
Mitglieder	 Silvia Marti, Wetzikon	 2002	 2020
	 Theo Schaub, Zumikon	 2017	 2019
	 Marcel Tappeiner, Zürich	 2014	 2020
	 Sandro Walder, Uster	 2018	 2020 

Geschäftsleitung
CEO	 Dani Sigel 
Chefredaktor 	 Christian Brändli
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G E S C H Ä F T S F E L D E R  I M  K U R Z Ü B E R B L I C K

Print Tageszeitungen	 	

Die Tageszeitung verlor nominal den grössten Teil 
der Erlöse, die Abnahme konnte durch das gezielte 
Kostenmanagement überkompensiert werden. Es 
verbleibt eine Zunahme beim Deckungsbeitrag von 
136’000 Franken. 

Print Wochenzeitungen	

Beim «Stadtanzeiger» haben sämtliche eingeleiteten 
Massnahmen, sei es zur Aufwandreduktion oder zur 
Erlössteigerung, ihre Wirkung verfehlt, sodass man 
sich zum Verkauf entschlossen hat. Der «Stadtanzei-
ger» belastet das Profitcenter mit einem negativen 
Deckungsbeitrag von -519’000 Franken. 
Durch die durchwegs guten Ergebnisse der anderen 
Wochenzeitungen sowie des «Tößthalers» konnte 
der Negativ-DB des «Stadis» kompensiert werden. 
Der «Tößthaler» wird ab dem Jahr 2019 als eigenes 
Profitcenter ausgewiesen, da der Vergleich dieser 
Hybrid-Wochenzeitung mit Gratiszeitungen auf-
grund der Abo-Einnahmen nicht aussagekräftig ist.

Digitale Medien
Das Profitcenter Digital entwickelt sich weiterhin 
erwartungsgemäss. Die Erlöse sind um 9.1 Prozent 
gestiegen, während die Aufwände lediglich um 6.4% 
zunahmen. Auch für das kommende Jahr wird eine 
Erlös- bzw. Margensteigerung budgetiert. Die Finan-
zierungslücke zwischen der Abnahme der Printleser 
und den neuen Abonnenten im digitalen Bereich 
wird kontinuierlich kleiner. Durch weitere Preis
änderungen wird die Finanzierungslücke konstant, 
wenn auch auf tiefem Niveau, kleiner.
Trotz der erfreulichen Entwicklung werden laufend 
neue Einnahmequellen generiert bzw. ausgebaut, 
wie zum Beispiel die Videoproduktion oder grafi-
sche Dienstleistungen im Onlinebereich sowie dem 
Angebot von kompletten Werbekampagnen über 
sämtliche digitalen Kanäle.
Geht die Entwicklung dieses Geschäftsbereichs wei-
ter voran wie bis anhin, schreibt dieser planmässig 
mittelfristig schwarze Zahlen.

Print TZ	 2018	 2017	      Abweichung

(Zürcher Oberländer,  
Anzeiger von Uster)	 TCHF	 TCHF	 TCHF	 %

Nettoerlös	 21’586	 22’549	 -963	 -4.3%

Aufwand  
inkl. Umlagen	 19’929	 21’028	 -1’099	 -5.2%

Deckungsbeitrag 3  
(=Gewinn/Verlust)	 1’657	 1’521	 136	 8.9%

in % des  
Nettoerlöses	 7.7%	 6.7%

Digitale Medien	 2018	 2017	      Abweichung

(Züriost, Social  
Media, übr. Verlag)	 TCHF	 TCHF	 TCHF	 %

Nettoerlös	 1’647	 1’510	 137	 9.1%

Aufwand  
inkl. Umlagen	 2’319	 2’180	 139	 6.4%

Deckungsbeitrag 3  
(=Gewinn/Verlust)	 -672	 -670	 -2	 -0.3%

in % der  
Nettoerlöse	 -40.8%	 -44.4%

Print WZ	 2018	 2017 	     Abweichung

(Regio/Glattaler/ 
Stadi)	 TCHF	 TCHF	 TCHF	 %

Nettoerlös	 6’201	 5’426	 775	 14.3%

Aufwand  
inkl. Umlagen	 6’151	 5’842	 309	 5.3%

Deckungsbeitrag 3  
(=Gewinn/Verlust)	 50	 -416	 466	

in % des  
Nettoerlöses	 0.8%	 -7.7%

Die Wochenzeitungsergebnisse im Einzelnen:
«Regio»: 2018 188 TCHF, 2017 -99 TCHF,  
DB-Marge 2018: 7.0%
«Glattaler»: 2018 182 TCHF, 2017 244 TCHF,  
DB-Marge 2018: 11.7%
«Stadi»: 2018 -519 TCHF, 2017 -561 TCHF,  
DB-Marge 2018: -46.8%
«Tößthaler»: 2018 198 TCHF, DB-Marge 2018: 23.2%. 
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B I L A N Z  P E R  3 1 .  D E Z E M B E R 
H a n d e l s r e c h t l i c h e r  E i n z e l a b s c h l u s s

		  2018� 2017
Aktiven	 Anhang	  TCHF� TCHF
Flüssige Mittel		  5 402� 4 917
Wertschriften	 2.1	 10 474	 –
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
	 gegenüber Dritten		  2 827� 3 047
	 gegenüber Beteiligten und Organen		  551� 738
Delkredere		  –125� –292
Übrige kurzfristige Forderungen
	 gegenüber Dritten		  318� 166
Vorräte	 2.2	 64� 76
Aktive Rechnungsabgrenzungsposten		  61� 96
Total Umlaufvermögen		  19 572� 8 748

Finanzanlagen	 2.3	 16� 11 151
Sachanlagen	 2.4
	 Land und Gebäude		  1 070� 1 230

Anlagen und Einrichtungen		  253� 259
Anlagen im Bau (Neubau)		  160� –

Immaterielle Werte
	 Software	 2.5	 223� 562

Anlagen im Bau (Software)		  121� 9
Verlagsrechte		  –� 11

Total Anlagevermögen		  1 843� 13 222

Total Aktiven		  21 415� 21 970

 
Passiven
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
	 gegenüber Dritten	 	 760� 686
	 gegenüber Beteiligten und Organen	 	 944� 984
Übrige kurzfristige Verbindlichkeiten

	 gegenüber Dritten		  374� 473
	 gegenüber Beteiligten und Organen		  52� 55
Abonnementsvorauszahlungen		  6 211� 6 288
Kurzfristige Rückstellungen		  237� 553
Passive Rechnungsabgrenzungsposten		  201� 217
Total Fremdkapital		  8 779� 9 256

Aktienkapital		  1 800� 1 800
Allgemeine gesetzliche Gewinnreserven		  900� 900
Freiwillige Gewinnreserven		  3 592� 3 581
Bilanzgewinn:
	 Gewinnvortrag 1. Januar 		  5 713� 5 091
	 Jahresgewinn		  631� 1 342
(Bilanzgewinn)		  (6 344)� (6 433)
Total Eigenkapital		  12 636� 12 714

Total Passiven		  21 415� 21 970
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		  2018� 2017
Betriebliche Erträge	 Anhang	  TCHF� TCHF
Tageszeitungen

Abonnements		  9 956� 10 023
Inserate		  14 602� 15 311

Übrige Erlöse		  1 369� 1 221
Erlösminderungen		  –39� –180
Nettoerlöse aus Lieferungen und Leistungen		  25 888� 26 375
 
 
Betriebliche Aufwendungen
Materialaufwand		  10 873� 11 082
Personalaufwand		  10 623� 10 921
Übriger betrieblicher Aufwand		  2 516� 2 690
Total betriebliche Aufwendungen		  24 012� 24 693

Betriebsergebnis EBITDA		  1 876� 1 682

Abschreibungen und Wertberichtigungen 
auf Positionen des Anlagevermögens		  –691� –730
Betriebsergebnis EBIT		  1 185� 952

Finanzertrag	 2.6	 342� 920
Finanzaufwand	 2.6	 –876� –124
Betriebsfremder Aufwand		  -57� –
Ausserordentlicher, einmaliger oder  
periodenfremder Ertrag	 2.7.2	 26� 68
Ausserordentlicher, einmaliger oder  
periodenfremder Aufwand	 2.7.1	 –324� –100
Gewinne aus Veräusserung von Anlagevermögen		  360� –
Ergebnis vor Steuern		  656� 1 716

Direkte Steuern		  –25� –374
Jahresergebnis		  631� 1 342

E R F O L G S R E C H N U N G 
H a n d e l s r e c h t l i c h e r  E i n z e l a b s c h l u s s
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1.	 Grundsätze

1.1	 Allgemein
	 Die Jahresrechnung wurde unter Einhaltung der Bestimmungen des 32. Titels des 

OR (kaufmännische Buchführung und Rechnungslegung) erstellt. Dabei ist zu be-
rücksichtigen, dass zur Sicherung des dauernden Gedeihens des Unternehmens 
die Möglichkeit zur Bildung und Auflösung von stillen Reserven wahrgenommen 
wird. Bei Anzeichen einer Überbewertung werden die Buchwerte überprüft und 
gegebenenfalls wertberichtigt.

1.2 	 Wertschriften
	 Die Wertschriften beinhalten Kapitalanlagen mit aktiven Markt- oder Börsenkur-

sen, welche mit der Absicht zum Verkauf innerhalb eines Geschäftsjahres ge
halten werden. Ebenfalls werden Liquiditätskonten in Vermögensverwaltungs
depots ausgewiesen.

1.3 	 Forderungen aus Lieferung und Leistungen
	 Forderungen werden bei der Ersterfassung sowie der Folgebewertung zum 

Nennwert bilanziert. Pauschale Wertberichtigungen auf den Forderungsbestand 
werden auf den durchschnittlichen Prozentwert der uneinbringlichen Forderun-
gen der vergangenen 5 Jahre wertberichtigt. Im Vorjahr wurden die steuerlich 
maximal zulässigen 10 Prozent der Forderungen pauschal wertberichtigt.

1.4 	 Vorräte
	 Vorräte werden zu Anschaffungswerten bilanziert. Bestandesänderungen per 

Ende Berichtsjahr werden mithilfe einer Inventur ermittelt und verbucht. 

1.5	 Finanzanlagen
	 Die Finanzanlagen beinhalten Aktien und Anteilsscheine, welche mit langfristigen 

Absichten gehalten werden. Sie werden nicht an einer Börse gehandelt und sind 
somit in der Fungibilität eingeschränkt. Im Vorjahr wurden Wertschriften mit akti-
ven Markt- oder Börsenkursen unter den Finanzanlagen ausgewiesen.

1.6	 Sachanlagen
	 Die Ersterfassung der Sachanlagen wird höchstens zu den Anschaffungs- bzw. 

Herstellungskosten vorgenommen und in der Folgebewertung auf der Grundlage 
des Merkblatts A 1995 für geschäftliche Betriebe der Eidgenössischen Steuer
verwaltung, Abteilung direkte Bundessteuer, direkt von den Anschaffungs- bzw. 
Herstellungskosten abgeschrieben.

1.7 	 Immaterielle Werte
	 Die immateriellen Werte beinhalten Verlagsrechte, welche linear über 10 Jahre 

abgeschrieben werden, sowie Software, welche über 3 Jahre abgeschrieben wird.

1.8 	 Nettoerlöse aus Lieferungen und Leistungen
	 Die Umsätze für erbrachte Dienstleistungen werden nach der Leistungserbringung 

und nach vereinbarten Entgelten erfasst.

2.	 Angaben zu Bilanz- und Erfolgsrechnungspositionen (in TCHF)

2.1 	 Wertschriften			   31. 12. 2018� 31. 12. 2017

	 Liquidität CHF			   659� 0

	 Obligationen CHF			   3 246� 0

	 Obligationen FW			   1 046� 0

	 Aktien Inland			   2 186� 0

	 Aktien Ausland			   1 454� 0

	 Alternative/übrige Anlagen			   1 883� 0

	 Total			   10 474� 0

A N H A N G  Z U R  J A H R E S R E C H N U N G 
H a n d e l s r e c h t l i c h e r  E i n z e l a b s c h l u s s
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2.2	 Vorräte			   31. 12. 2018� 31. 12. 2017

	 Bücher und CDs			   35� 42

	 Leidzirkulare			   29� 33

	 ZO-Shop			   0� 1

	 Total			   64� 76

2.3 	 Finanzanlagen			   31. 12. 2018� 31. 12. 2017

	 Liquidität CHF			   0� 934

	 Obligationen CHF			   0� 3 610

	 Obligationen FW			   0� 847

	 Aktien Inland			   15� 1 884

	 Aktien Ausland			   0� 1 774

	 Alternative/übrige Anlagen			   1� 2 102

	 Total			   16� 11 151

	

2.4	 Sachanlagen			   31. 12. 2018� 31. 12. 2017

	 Maschinen/Apparate			   3� 0

	 Mobiliar/Einrichtungen/Telefonzentrale			   158� 100

	 Hardware			   85� 136

	 Fahrzeuge			   7� 23

	 Anlagen im Bau			   160� 0

	 Grundstücke/Geschäftsliegenschaften			   1 070� 1 230

	 Total			   1 483� 1 489

2.5	 Immaterielle Anlagen			   31. 12. 2018� 31. 12. 2017

	 Software			   223� 562

	 Verlagsrechte			   0� 11

	 Anlagen im Bau			   121� 9

	 Total			   344� 582

	

2.6	 Finanzerträge und Finanzaufwendungen			   2018� 2017

	 Realisierte Finanzerträge			   310� 199

	 Kursgewinne			   32� 721

	 Kursverluste			   –784� –36

	 Vermögensverwaltungskosten			   –62� –58

	 Transaktions- und Depotgebühren, Bank- und PC-Spesen	 –30� –30

	 Finanzerfolg			   –534� 796

A N H A N G  Z U R  J A H R E S R E C H N U N G 
H a n d e l s r e c h t l i c h e r  E i n z e l a b s c h l u s s
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2.7	 Ausserordentlicher, einmaliger oder periodenfremder Aufwand und Ertrag

2.7.1	 Ausserordentlicher, einmaliger und periodenfremder Aufwand
	 Der ausserordentliche Aufwand beinhaltet die einmalige Abschreibung des Good-

wills aus der Fusion mit der Tösstal Media AG (TCHF 323), sowie eine perioden-
fremde Steuerrechnung (TCHF 1).

2.7.2	 Ausserordentlicher, einmaliger und periodenfremder Ertrag
	 Der ausserordentliche Ertrag 2018 besteht aus der Rückverteilung der CO2-Abga-

ben der Agrapi (TCHF 17) und einer Reprografie- und Netzwerkentschädigung 
der Pro Litteris (TCHF 9), sowie die Auszahlung einer Rückzahlung eines Anteil-
scheins der Tösstal Media AG (TCHF 0.2)

3.	 Weitere Angaben (in TCHF)

3.1	 Vollzeitstellen
	 Die Anzahl Vollzeitstellen im Jahresdurchschnitt lag im Berichtsjahr sowie im Vor-

jahr nicht über 250.

3.2 	 Verbindlichkeiten gegenüber Vorsorgeeinrichtungen	 31.12.2018� 31.12.2017

	 Gesamtbetrag der Verbindlichkeiten 
gegenüber Vorsorgeeinrichtungen			   1� 2

3.3 	 Netto aufgelöste stille Reserven		  	 2018� 2017

				    211� 0

4 	 Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
	 Aufgrund des anstehenden Bedarfs an flüssigen Mitteln für das Neubauprojekt, 

wurde im Dezember 2018 die Auflösung der Vermögensverwaltungsmandate be-
schlossen. Die Kündigung der Mandate und die Verflüssigung der Wertschriften 
hat im 1. Quartal 2019 begonnen.  

	 Das Grundstück Pestalozzistrasse konnte im Geschäftsjahr 2018 verkauft wer-
den. Da die Eigentumsübertragung noch nicht vollzogen ist, kann das Geschäft 
noch nicht vollständig verbucht werden. 

A N H A N G  Z U R  J A H R E S R E C H N U N G 
H a n d e l s r e c h t l i c h e r  E i n z e l a b s c h l u s s
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2018
� TCHF

Gewinnvortrag� 5 713

Jahresgewinn� 631

Der verfügbare Bilanzgewinn beträgt� 6 344

 
Der Verwaltungsrat beantragt der Generalversammlung 
folgende Gewinnverwendung:

Ausrichtung einer Dividende von 40 CHF pro dividendenberechtigte Aktie� 720

Zuweisung an die allgemeinen Reserven 1� 0

Vortrag auf neue Rechnung� 5 624

� 6 344

1	Da die gesetzliche Gewinn- und Kapitalreserve 50 Prozent des Aktienkapitals erreicht 
hat, wird auf eine weitere Zuweisung verzichtet.

A N T R A G  Ü B E R  D I E  V E R W E N D U N G  D E S  B I L A N Z G E W I N N S
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Bericht der Revisionsstelle zur Jahresrechnung
Als Revisionsstelle haben wir die auf den Seiten 17 bis 22 wiedergegebene Jahresrechnung der 
Zürcher Oberland Medien AG, bestehend aus Bilanz, Erfolgsrechnung, und Anhang, für das 
am 31. Dezember 2018 abgeschlossene Geschäftsjahr geprüft.

Verantwortung des Verwaltungsrates
Der Verwaltungsrat ist für die Aufstellung der Jahresrechnung in Übereinstimmung mit den 
gesetzlichen Vorschriften und den Statuten verantwortlich. Diese Verantwortung beinhaltet 
die Ausgestaltung, Implementierung und Aufrechterhaltung eines internen Kontrollsystems 
mit Bezug auf die Aufstellung einer Jahresrechnung, die frei von wesentlichen falschen 
Angaben als Folge von Verstössen oder Irrtümern ist. Darüber hinaus ist der Verwaltungsrat 
für die Auswahl und die Anwendung sachgemässer Rechnungslegungsmethoden sowie die 
Vornahme angemessener Schätzungen verantwortlich.

Verantwortung der Revisionsstelle
Unsere Verantwortung ist es, aufgrund unserer Prüfung ein Prüfungsurteil über die Jahres
rechnung abzugeben. Wir haben unsere Prüfung in Übereinstimmung mit dem schweizeri-
schen Gesetz und den Schweizer Prüfungsstandards vorgenommen. Nach diesen Standards 
haben wir die Prüfung so zu planen und durchzuführen, dass wir hinreichende Sicherheit 
gewinnen, ob die Jahresrechnung frei von wesentlichen falschen Angaben ist.

Eine Prüfung beinhaltet die Durchführung von Prüfungshandlungen zur Erlangung von 
Prüfungsnachweisen für die in der Jahresrechnung enthaltenen Wertansätze und sonstigen 
Angaben. Die Auswahl der Prüfungshandlungen liegt im pflichtgemässen Ermessen des 
Prüfers. Dies schliesst eine Beurteilung der Risiken wesentlicher falscher Angaben in der 
Jahresrechnung als Folge von Verstössen oder Irrtümern ein. Bei der Beurteilung dieser 
Risiken berücksichtigt der Prüfer das interne Kontrollsystem, soweit es für die Aufstellung der 
Jahresrechnung von Bedeutung ist, um die den Umständen entsprechenden Prüfungs
handlungen festzulegen, nicht aber um ein Prüfungsurteil über die Wirksamkeit des internen 
Kontrollsystems abzugeben. Die Prüfung umfasst zudem die Beurteilung der Angemessenheit 
der angewandten Rechnungslegungsmethoden, der Plausibilität der vorgenommenen 
Schätzungen sowie eine Würdigung der Gesamtdarstellung der Jahresrechnung. Wir sind der 
Auffassung, dass die von uns erlangten Prüfungsnachweise eine ausreichende und ange
messene Grundlage für unser Prüfungsurteil bilden.

Prüfungsurteil
Nach unserer Beurteilung entspricht die Jahresrechnung für das am 31. Dezember 2018 
abgeschlossene Geschäftsjahr dem schweizerischen Gesetz und den Statuten.

Berichterstattung aufgrund weiterer gesetzlicher Vorschriften 
Wir bestätigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen an die Zulassung gemäss 
Revisionsaufsichtsgesetz (RAG) und die Unabhängigkeit (Art. 728 OR) erfüllen und keine mit 
unserer Unabhängigkeit nicht vereinbaren Sachverhalte vorliegen.

In Übereinstimmung mit Art. 728a Abs. 1 Ziff. 3 OR und dem Schweizer Prüfungsstandard 
890 bestätigen wir, dass ein gemäss den Vorgaben des Verwaltungsrates ausgestaltetes 
internes Kontrollsystem für die Aufstellung der Jahresrechnung existiert.

Ferner bestätigen wir, dass der Antrag über die Verwendung des Bilanzgewinnes dem 
schweizerischen Gesetz und den Statuten entspricht, und empfehlen, die vorliegende 
Jahresrechnung zu genehmigen. 

KPMG AG

Kurt Stocker	 Eric Funk
Zugelassener Revisionsexperte	 Zugelassener Revisionsexperte
Leitender Revisor	

Zürich, 19. März 2019

B E R I C H T  D E R  R E V I S I O N S S T E L L E 
a n  d i e  G e n e r a l v e r s a m m l u n g
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	 2018� 2017
Aktienkurs	 CHF� CHF

Höchst	  950� 1 055

Tiefst	 880� 900

Jahresende	 885� 900

 
 
Kennzahlen pro Aktie

Ergebnis pro Aktie	 35.07� 74.55

EBIT pro Aktie	 65.86� 52.89

EBITDA pro Aktie	 104.19� 93.44

Eigenkapital pro Aktie	 702.02� 706.33

Dividende pro Aktie 1)	 40.00� 40.00

 
Ausschüttungsgrad 2)	 114.05%� 53.65%

Dividenden-Rendite 3)	 4.52%� 4.44%

Kurs-Gewinn-Verhältnis 3)	 25.24� 11.40

Kurs-Umsatz-Verhältnis 3)	 0.62� 0.58

Kurs-Eigenkapital-Verhältnis 3)	 1.26� 1.20

1) Antrag des Verwaltungsrats
2) Basierend auf Ergebnis (nach OR)
3) Basierend auf Jahresendkurs

I N F O R M A T I O N E N  F Ü R  I N V E S T O R E N
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