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Jahresbericht des Prasidenten

Geschatzte Mitglieder
Sehr geehrte Damen und Herren

«Erfiillt die EGW ihre Aufgabe?» — Die Emissions-
zentrale EGW will gemeinniitzige Wohnbautrager
bei der Finanzierung von preisgiinstigen Wohn-
liegenschaften unterstiitzen. Die Mittel dafiir be-
schafft sie sich in erster Linie durch Ausgabe von
Obligationenanleihen oder Privatplacierungen.
lhre Organisation ist ganz auf die Erfiillung dieser
im Rahmen der eidgendssischen Wohnbaupolitik
wichtigen Aufgabe ausgerichtet. Die im Sommer
2002 in die Wege geleitete Optimierung der Orga-
nisationsstrukturen und des Instrumentariums
sind weitgehend abgeschlossen. Die strikte Tren-
nung der strategischen und operativen Bereiche
ist vollzogen. Dank klarer Reportingvorgaben und
eines soliden Controllings kann der Vorstand seine
Fiihrungsverantwortung effizient wahr nehmen.

Im Geschéftsjahr 2005 hat die EGW zwei neue
offentliche Anleihen, eine Aufstockung und eine
Privatplacierung mit einem Gesamtvolumen von
CHF 337 400 o000 erfolgreich abgewickelt. Mit Zins-
sdtzen zwischen 2,25 und 2,75 Prozent fiir Lauf-
zeiten von 12 und 15 Jahren wurden erneut vorziig-
liche Konditionen erzielt.

Mitglieder nach Verband
M 129 SVW-Mitglieder
halten CHF 1 120 100 000
34 SWE-Mitglieder
halten CHF 124 400 000
42 VLB-Mitglieder
halten CHF 129 100 000

W 5 Mitglieder ohne Verband
halten CHF 131 100 000

S

An den 14 ausstehenden Anleihen mit einem
Gesamtbetrag von CHF 1 504 700 000 sind 210
Mitglieder beteiligt. Diese sind mit wenigen Aus-
nahmen auch Mitglied bei einer der drei Dach-
organisationen des gemeinniitzigen Wohnungs-
baus, mit denen die EGW eng zusammen arbeitet.
In den letzten Jahren haben sich auch Wohnbau-
genossenschaften des Bundespersonals an
Anleihen beteiligt und mit glinstigen EGW-Mitteln
bestehende Darlehen abgeldst. Auf diese Weise
konnten sie Zinsanderungsrisiken auf Jahre hin-
aus eliminieren. Mit 335 Genossenschaftern liegt
der Mitgliederbestand Ende 2005 knapp unter
demjenigen der Vorjahre. Neue Mitgliedschaften
haben Austritte infolge von Liquidationen, Fusio-
nen oder Neuorientierungen nicht ganz kompensie-
ren kénnen. Unsere Mitglieder sind in der ganzen
Schweiz aktiv. Entsprechend konnte die EGW
praktisch in allen Regionen bei der Finanzierung
von Liegenschaften mitwirken.

Die Mittel zur Deckung des Aufwandes fiir die
Begebung, die Bewirtschaftung und die Riick-
zahlung einer Anleihe werden jeweils bei der Aus-
zahlung der Anleihequoten direkt abgezogen.
Wahrend der Laufzeit einer Anleihe stellt die EGW
den an dieser beteiligten Wohnbautragern genau
diejenigen Zinsbetreffnisse in Rechnung, welche

Mitglieder nach Sprache

M CHF 1091 500 000
bei 173 von 276 deutsch-
sprachigen Mitgliedern

CHF 413 200 000
bei 37 von 59 franzosisch-
sprachigen Mitgliedern
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sie selber an die Anleihegldubiger bezahlen muss.
Fiir die Finanzierung des jdhrlichen Betriebsauf-
wandes steht ihr deshalb praktisch nur der Ges-
tionsertrag aus der Anleihetatigkeit zur Verfiigung.
Die Betriebsrechnung zeigt, dass ein Abzug von
0,5 Prozent der Anleihesumme nicht ausreicht,
um den Betriebsaufwand zu finanzieren. Die EGW
bleibt auf positive Finanzergebnisse angewiesen,
um ausgeglichene Jahresrechnungen prasentie-
ren zu kdnnen. Der Vorstand hat auf eine Erhhung
des Gestionskostenabzuges bisher verzichtet,
damit die Gelder aus dem Kapitalmarkt so giinstig
wie moglich an die beteiligten Wohnbautrédger
weiter geleitet werden kénnen.

Borsen und Finanzmdrkte haben sich im Jahr 2005
positiv entwickelt. Die EGW hat davon ebenfalls
profitieren konnen. Mit der Anlage der fliissigen
Mittel wurde ein Finanzerfolg von CHF 895 076
erwirtschaftet. Dieser soll zur Hélfte einer Spezial-
reserve zugewiesen werden, um ein «Polster» fiir
schwdchere Jahre zu erhalten. Der Vorstand bean-
tragt der Generalversammlung eine entsprechen-
de Verwendung des Bilangewinnes.

Seit der Begebung der Serie 19 wird ein Zuschlag
fiir die Aufnung von Riickstellungen fiir Zinsaus-
falle und die Kosten der Bewirtschaftung von
Problempositionen erhoben. Fiir die Serien 13-18

Ziirich

71 Objekte
274.1 Mio.

Nordschweiz
68 Objekte
157.26 Mio.

Suisse Romande
127 Objekte
CHF 354.83 Mio.

Ostschweiz
4 43 Objekte
) r'—;- CHF 144.68 Mio.

_as | Ticino
g
» 9 Objekte
CHF 50.9 Mio.

Genéve
17 Obiektt.e Mittelland
CHF 77.7 Mio. 81 Objekte
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CHF 216.74 Mio.

Zentralschweiz
149 Objekte
CHF 228.49 Mio.



bestand bis Ende 2005 ein Zinsausfallfonds. Im
Zuge ihrer weiteren Verselbststdandigung hat die
EGW auf den 1. Januar 2006 auch die Risiken aus
diesen Anleihen {ibernommen. Die vorumschrie-
benen Riickstellungen sind entsprechend aufge-
stockt worden und haben Ende 2005 einen Stand
von CHF 4 647 300 oder 0,31 Prozent der ausste-
henden Anleihesummen erreicht.

An der Klausurtagung 2005 hat der Vorstand sich
mit der langfristigen Zukunft der EGW befasst.

Im Zentrum stand die Frage, ob und unter welchen
Voraussetzungen sie auch Anleihen ohne Bun-
desbhiirgschaft begeben kann. Ohne diese Sicher-
heit konnte die EGW ihr Top-Rating nicht halten
und miisste deshalb mit erheblich hoheren Kosten
rechnen. Unsere Mitglieder konnten nicht mehr
im bisherigen Umfang mit Zinsvorteilen rechnen.
Eine Weiterfiihrung der Anleihetdtigkeit ware
deshalb praktisch ausgeschlossen. Der gemeinniit-
zige Wohnungsbau hatte keinen Zugang mehr
zum Kapitalmarkt. Fiir den Vorstand steht deshalb

Mio. CHF

fest, dass die EGW gemeinsam mit den Dachver-
banden und mit weiteren, dem gemeinniitzigen
Wohnungsbau verpflichteten Institutionen um
den Erhalt der Bundesbiirgschaft kampfen muss.
Nur im Erfolgsfall kann die am Anfang gestellte
Frage weiterhin positiv beantwortet werden.

Das Geschaftsjahr 2005 der EGW war dominiert
von der intensiven Anleihetatigkeit. Ein beson-
derer Dank gebiihrt allen Mitgliedern der Priifungs-
kommission fiir die auch unter Zeitdruck gewis-
senhafte Bearbeitung der Beteiligungsgesuche.
Die Geschaftsstelle hat die neuen Anleihen mit
gutem Gespiir fiir den giinstigen Zeitpunkt lanciert;
ihre Arbeit verdient Anerkennung. Der Dank des
Vorstandes richtet sich aber auch an den Bund und
dessen Vertreter im BWO, ohne deren Unterstiit-
zung die EGW am Kapitalmarkt nicht prdsent sein
konnte.

lic.iur. Rolf Engler, Prasident
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Bericht der Geschaftsstelle

Renditeverlauf
Bundesobligationen
10 Jahre

@ Lancierungzeitpunkt
der EGW-Anleihen

Riickzahlungen 2005

B Anschlussfinanzierung

M Riickzahlung
Ablésung BWO

Ablésung Andere

Sehr geehrte Damen und Herren

In der Schweiz sind die langfristigen Zinsen im
Verlauf des Jahres 2005 anders als prognostiziert
nicht angestiegen, sondern haben neue Tiefst-
werte erreicht. Die Rendite von Anleihen der Eid-
genossenschaft mit 10-jahriger Laufzeit ist am
22.September 2005 auf die Marke von 1,76 Pro-
zent gefallen. Im Dezember 2005 und im Mdrz 2006
hat die Schweizerische Nationalbank das Ziel-
band fiir den 3-Monats-Libor jeweils um 25 Basis-
punkte angehoben. Die Zinsmarkte erwarten,
dass noch einige weitere Schritte folgen. Im Zuge
der Leitzinserhhungen und der Zinserwartungen
ist die Rendite des 10-jahrigen Eidgenossen seit
anfangs 2006 von 1,9 Prozent auf iber 2,7 Prozent
Ende April angestiegen.

=
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2001
2002
2003 —
2004 —
2005
2006 —

e P 929

Serie 08 Serie 09 Serie 10 Serie 12
CHF 54 000 000 CHF 166 500 000 CHF 53 900 000 CHF 89 500 000
5.5.2005 22.9.2005 15.12.2005 30.6.2005
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Das tiefe Zinsniveau im Jahr 2005 und die vermehr-
te Nachfrage institutioneller Anleger nach Obli-
gationen mit langen Laufzeiten bildeten ein sehr
giinstiges Umfeld fiir die Konversion der vier zur
Riickzahlung félligen EGW-Anleihen. Mit den Serien
08-10 und 12 musste ein Gesamtvolumen von
CHF 363 900 000 an die Anleihegldubiger zuriick
gefiihrt werden. An diesen vier Emissionen waren
124 Wohnbautrdger mit total 243 Anleihequoten
beteiligt. Die Ablésung dieser Vielzahl von Finan-
zierungen so zu koordinieren, dass die Riickzah-
lung der Anleihen termingerecht erfolgen konnte,
stellte eine anspruchsvolle Aufgabe dar. Vom Start
der Vorbereitungsarbeiten bis zur Liberierung
einer Konversionsanleihe werden jeweils rund
sechs Monate bendtigt. Aufgrund der zeitlichen
Staffelung der vier Serien sind Uberschneidungen
nicht zu vermeiden.

Im Berichtsjahr sind 211 Beteiligungsgesuche fiir
Anschluss- oder Neufinanzierungen eingegangen.
Die Geschiftsstelle hat diese gepriift und alsdann
mit einem schriftlichen Antrag an die Priifungs-
kommission weiter geleitet. Diese hat ihre Ent-
scheide in neun Sitzungen gefallt und {iberdies
diverse Gesuche auf dem Zirkulationsweg verab-
schiedet. Zur Ermittlung des EGW-Belehnungs-
wertes einer Liegenschaft werden die nachhaltig
erzielbaren Mietzinseinnahmen kapitalisiert.

Der Priifer beriicksichtigt dabei auch Kriterien wie
Lage, Alter und Zustand des Objektes sowie die
Fiihrung und Finanzlage des Wohnbautragers.
Mit einer Summe von CHF 245 100 0oo sind etwas
mehr als zwei Drittel der bisherigen Quoten via
Anschlussfinanzierungen abgeldst worden.

Am 12.04.2005 wurde mit der Serie 24 die erste
Emission im Berichtsjahr lanciert. Die flache
Zinskurve erlaubte es, eine 6ffentliche Anleihe
mit einer Laufzeit von 15 Jahren ohne grossen
Aufschlag gegeniiber einer 10-Jahres Anleihe zu
placieren. Nach einem weiteren Zinsabschwung
wurde die Serie 24 am 9.06.2005 aufgestockt.
Die all-in-costs dieser Emission liegen unter den-
jenigen der Basisanleihe. Mit dem Agio konnten
alle Emissionskosten mehr als gedeckt werden.



Der restliche Anteil wurde mit den Nominalquoten
an die beteiligten Wohnbautrager ausbezabhlt.
Praktisch auf dem Tiefstpunkt der Zinsen folgte am
30.08.2005 mit der Serie 25 eine weitere 6ffent-
liche Anleihe.
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24 12.04 15 2.750 102.800 2.866 59.6
24.1 09.06 15 2.750 106.650 2.546 94.8
25 30.08. 12 2.250 101.625 2.436  144.7
26 07.12 1M 1.083 100.000 2.375 38.3
27 07.12 12 2.375 100.400 2.687 93.7

Aufgrund des hohen Volumens der ersten drei
Emissionen und der Nachfrage von Seiten der
Wohnbautrdager wurde von einer weiteren 6ffent-
liche Anleihe oder Aufstockung mit Liberierung
im Berichtsjahr abgesehen. Im Dezember 2005
bendtigte Mittel beschaffte die Geschaftsstelle
statt dessen am 13.12.2005 fiir die Dauer eines
Monates via Privatplacierung Serie 26. Gleichzei-
tig mit dieser erfolgte die Auflage der Serie 27
mit Auszahlung am 12.01.2006. Die all-in-costs
der Serie 26 von 2,375% entsprechen dem Zins-
coupons fiir die Serie 27.

Mio. CHF

Im Geschéftsjahr 2005 hat die EGW am Kapital-
markt CHF 337 400 0oo aufgenommen. An den
neuen Emissionen haben sich 100 Wohnbautrager
mit total 188 Quoten beteiligt. Eine Summe von
CHF 92 300 000 diente neuen Finanzierungen; die
Differenz wurde fiir die Konversion fritherer Betei-
ligungen bendatigt. Der Vergleich der all-in-costs mit
Festhypotheken von Banken in der Zeit von 1991
bis Ende 2005 belegt, dass solche Finanzierungen
stets wesentlich teurer waren. Langfristige Sockel-
finanzierungen via EGW-Anleihequoten zahlen sich
fiir Wohnbautrdger in jedem Fall aus.

Wohnbautrdger mit einer Anleihebeteiligung sind
verpflichtet, der EGW ihre Jahresrechnungen und
den Revisionsbericht sowie auf Verlangen weitere
Unterlagen einzureichen. Diese werden von einer

unabhdngigen externen Priifungsstelle analysiert.

Aufgrund der Auswertung erfolgt eine Zuteilung
zu einer Rating-Klasse. Die Qualitat der Auslei-
hungen hat sich im Verlauf der letzten fiinf Jahre
stetig verbessert. Ende 2005 waren rund zwei
Drittel der Anleihequoten bei Wohnbautragern
der besten Rating-Klasse 1 angelegt. 30 Prozent
befanden sich bei solchen der Klasse 2. Nur noch
knapp 4 Prozent wurden als kritisch eingestuft.
Diese Positionen werden von der gemeinsamen
Recovery-Zentrale der EGW und der Dachverbande
im BWO bewirtschaftet.
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Seit der Ubernahme der Anleihetitigkeit in eigener
Regie im zweiten Semester 2002 hat die Geschafts-
stelle 11 Emissionen durchgefiihrt und damit mehr
als die Halfte der Ende 2005 ausstehenden Anlei-
hesummen aufgenommen. Die durchschnittlichen
all-in-costs sind in diesem Zeitraum kontinuier-
lich von 4,379% auf 3,359% gesunken, bei Lauf-
zeiten bis zum 30.04.2020. Der Gesamtbestand
hat sich in den letzten Jahren bei rund 1,5 Milliarden
Franken eingependelt. Im laufenden Geschafts-
jahr wurde bereits eine neue Anleihe ausbezahlt.
Fiir weitere Emissionen besteht zurzeit eine rege
Nachfrage. Bis zum 22.05.2008 stehen keine An-
leihen zur Riickzahlung an. Wir rechnen deshalb
fiir die ndachsten zwei Jahre mit einem Anstieg des
Gesamtvolumens.

Mio. CHF

Die Bewdltigung des grossen Anleihevolumens
erforderte eine intensive Zusammenarbeit mit
der Priifungskommission und mit der Ziircher Kan-
tonalbank als Lead-Managerin. Als Geschéfts-
stelle schatzen wir die wertvolle Mithilfe aller in-
volvierten Personen sehr. Der Vorstand und das
BWO gewdhren uns den nétigen Handlungsspiel-
raum. Fiir das damit erwiesene grosse Vertrauen
danken wir. Ein spezielles Dankeschdn gebiihrt
auch allen Mitgliedern. Sie tragen durch promptes
Erfiillen ihrer Verpflichtungen wesentlich zum
guten Gelingen bei.

lic.iur. Guido Gervasoni, Direktor
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Jahresrechnung 2005

Bilanz
auf den 31.12.2005

AKTIVEN

Umlaufvermodgen

Fliissige Mittel (Anmerkung 1)

Forderungen

Wertschriften (Anmerkung 2)

Aktive Rechnungsabgrenzung
Marchzinsen aus Anleihequoten
tibrige

Total Umlaufvermogen

Anlagevermogen

Forderungen aus Anleihequoten (Anmerkung 3)
Zinsanspriiche aus Anleihequoten (Anmerkung 4)

Finanzanlagen (Anmerkung s)
Total Anlagevermogen

TOTAL AKTIVEN

PASSIVEN

Kurzfristiges Fremdkapital

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Passive Rechnungsabgrenzung
Marchzinsen aus Obligationenanleihen
Steuern
tibrige

Langfristiges Fremdkapital
Darlehen (Anmerkung 6)
Riickstellungen (Anmerkung7)
Obligationenanleihen und
Privatplacierungen (Anmerkung 3)

Total Fremdkapital
Eigenkapital (Anmerkung 8)
Anteilscheinkapital
Gesetzliche Reserven
Allgemeine Reserven
Bilanzgewinn

Total Eigenkapital

TOTAL PASSIVEN

31.12.05 31.12.04
CHF CHF

11429 216 19 380 849
225154 38916

7 748 607 6125360
14 917 005 16 771724
77 630 148 363
34397 612 42 465 212

1504 700 000

1531200 000

143 171 463 500

6118 441 5507 005
1510 961 612 1537170505
1545359 224 1579 635 717
13 452 894 18 863 746

14 917 005 16 771724

38 640 18 106

134 079 64 253

0 3 915 000

9270 046 6 413308

1504 700 000

1531200 000

1542512 664 1577 246 137
2165 000 2180 000

70 000 60 000
20000 20 000
591560 129 580

2 846 560 2389 580
1545359 224 1579 635717
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Jahresrechnung 2005

Erfolgsrechnung
fiir das
Geschiftsjahr 2005

BETRIEBSERTRAG
CHF

Gestionsertrage
fiir Anleihetatigkeit
fiir Zinsausfallrisiken
fiir Drittkosten auf Anleihen
Mitgliederbeitrdge
Gesuchspriifungen
Auflosung Riickstellungen
Gestionskosten
Bewirtschaftung zedierter Forderungen
Sicherheitenbewirtschaftung
Drittkosten auf Anleihen
Zinsertrag auf Anleihequoten

TOTAL ERTRAG

BETRIEBSAUFWAND

Drittleistungen

Zinsaufwand auf Anleihen

Drittkosten auf Anleihen

Verwaltung und Marketing

Erh6hung Riickstellungen fiir
Gestionskosten
Drittkosten auf Anleihen
Zinsausfallrisiken

TOTAL BETRIEBSAUFWAND

Emissionszentrale flir gemeinniitzige Wohnbautrager EGW

2005 2004
CHF
1526 007 314 000
1345 950 282 600
435916 6180
66 600 70 000
285 850 47 850
215 578 205 031
60 000 51172
o 32154
943 995 243792
53 442741 54096 454
58 322 637 55349 233
1268 838 783339
53 442 741 54 096 454
943 995 243792
188 675 326 939
951 429 188 400
435916 6180
1345 950 282 600
58 577 544 55 927 704




Jahresrechnung 2005

Erfolgsrechnung
fiir das

Geschiftsjahr 2005

10

FINANZERFOLG

Zins- und Dividendenertrag auf fliissigen Mitteln,
Wertschriften und Finanzanlagen

Ubriger Zinsertrag

Gewinn auf Wertschriften

Zinsaufwand und Spesen

Verlust auf Wertschriften

TOTAL FINANZERFOLG

BETRIEBSGEWINN/ -VERLUST (-)

UBRIGER ERTRAG UND AUFWAND (-)

Ausserordentlicher Ertrag (Anmerkung 9)
Ausserordentlicher Aufwand (Anmerkung 10)

TOTAL UBRIGER ERTRAG UND AUFWAND (-)

JAHRESGEWINN VOR STEUERN
Steuern (Anmerkung 11)

JAHRESGEWINN

BILANZGEWINN
Saldo Anfang Geschaftsjahr
Zuwendung an die gesetzliche Reserve

Jahresgewinn

STAND ENDE GESCHAFTSJAHR

2005 2004
CHF CHF

262 147 140573
19 051 8686
654 443 193 388
32104 -36 156
-8 461 -31433
895 076 275 058
640169 -303 413
1454 361 374109
-1485 985 -46 533
31624 327576
608 545 24163
-136 565 -11394
471980 12769
129 580 126 811
-10 000 -10 000
471980 12769
591 560 129 580
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Jahresrechnung 2005

Mittelflussrechnung 2005 2004

2005 CHF CHF
Operative Geschiftstatigkeit

Jahresergebnis 471980 12 769

Nicht realisierte Wertschriftenerfolge -621 406 -116 615

Bildung /Auflésung (-) von Riickstellungen 2856738 74792

2 707 312 -178 638

Ab-/Zunahme (-) Forderungen

und aktive Rechnungsabgrenzung 1739 214 -645 146
Zu-/Abnahme (-) kurzfristige Verbindlichkeiten
und passive Rechnungsabgrenzung 795 834 -714 479

Cash-flow/-drain (-)
aus operativer Geschiftstatigkeit 5242360 -1538 263

Investitionstatigkeit

Erhéhung Forderungen aus Anleihequoten -337 400 000 -62 800 000
Riickzahlung Forderungen aus Anleihequoten 363 900 000 o
Umplacierung Forderungen aus Anleihequoten -1 600 000 -2 500 000
Ablosung Forderungen und Zinsanspriiche

aus Anleihequoten 1661875 2917 435
Bevorschussung (-) von Zinsen und Disagios 258 454 -462 857
Wertschriften und Finanzanlagen -1613 277 -10 245 245
Cash-flow/-drain (-) aus Investitionstatigkeit 25 207 052 -73 090 667

Finanzierungstatigkeit

Erh6hung Finanzverbindlichkeiten 744 -66 848
Vorschiisse /Akontozahlungen -7 970 301 -95 829
Erhéhung Obligationenanleihen

und Privatplacierungen 337 400 000 62 800 000
Riickzahlung Obligationenanleihen

und Privatplacierungen -363 900 000 o}
Abnahme Passivdarlehen -3 915 000 -285 000
Abnahme Anteilscheinkapital -15 000 -25 000
Cash-drain (-)/-flow aus Finanzierungstatigkeit -38 401 045 62327323
Verdanderung der fliissigen Mittel -7 951 633 -12 301 607

Nachweis Verdnderung fliissige Mittel

Bestand fliissige Mittel Anfang Geschéftsjahr 19 380 849 31682 456
Bestand fliissige Mittel Ende Geschiftsjahr 11429 216 19 380 849
Verdnderung der fliissigen Mittel -7 951 633 -12 301 607

Emissionszentrale flir gemeinniitzige Wohnbautrager EGW 11



Jahresrechnung 2005
Anmerkungen

Allgemeines

Risikomanagement

12

Unter dem Namen «Emissionszentrale fiir ge-
meinniitzige Wohnbautrager EGW» besteht seit
11. Dezember 1990 auf unbeschrankte Zeit mit
Sitz in Olten eine Genossenschaft. Die Gesell-
schaft bezweckt die Beschaffung von Geldern
fiir Mitglieder, die den Zweck verfolgen, durch
zinsglinstige Finanzierung den preisgiinstigen
Wohnungsbau im Sinne der eidgendssischen
Wohnraumforderungserlasse sowie entsprechen-
der kantonaler oder kommunaler Erlasse zu for-
dern. Die Geldbeschaffung erfolgt insbesondere
durch die 6ffentliche Ausgabe von Obligationen-
anleihen in eigenem Namen, aber im Auftrag und
fiir Rechnung der einzelnen Mitglieder.

Die EGW begibt die Obligationenanleihen in eige-
nem Namen, aber im Auftrag und fiir Rechnung
einzelner Genossenschafter. Die Mittel aus diesen
Anleihen werden, zu den gleichen Konditionen
wie sie aufgenommen werden, an die berechtig-
ten Wohnbautrdger weiter gegeben. Die EGW
unterliegt deshalb keinem Zinsanderungsrisiko.

Bei Anspriichen aus Auftrag gegeniiber den an
Anleihen beteiligten EGW-Mitgliedern besteht
grundsatzlich ein Kreditrisiko. Zur Sicherstellung
der iibernommenen Anleihequoten haben diese
der EGW Grundpfandetitel, Bankgarantien, Biirg-

schaften oder andere kurante Deckungen gestellt.

Sdmtliche von der EGW bisher aufgenommenen
Anleihen sind durch Biirgschaften der Eidgenos-

Mitglieder der EGW kénnen sein:

e Die vom Bund anerkannten Dachorganisationen
des gemeinniitzigen Wohnungsbaus sowie
deren Mitglieder;

¢ Jeder andere Bautrager, der den Zweck verfolgt,
den preisgiinstigen Wohnungsbau zu fordern;

e Organisationen und Institutionen, die bereit
sind, den preisgiinstigen Wohnungsbau zu
fordern oder eine breitere Streuung des Wohn-
eigentums zu unterstiitzen wie zum Beispiel
offentlich-rechtliche Kérperschaften, Personal-
vorsorgeeinrichtungen oder Stiftungen.

Die Oberleitung der Genossenschaft obliegt dem
Vorstand. Dieser hat fiir die Behandlung der Ge-
suche fiir eine Anleihebeteiligung eine besondere
Fachkommission eingesetzt. Die Besorgung des
Tagesgeschiftes sowie die Begebung und Admini-
strierung der Anleihen sind im Rahmen eines ent-
sprechenden Vertrages der GeRoGestions in Olten
ibertragen worden.

senschaft sichergestellt. Gestiitzt darauf hat die
Biirgin sich im Rahmen der Vereinbarung betref-
fend Massnahmen zur Sicherstellung ausstehen-
der EGW-Anleihen vom 14. Mdrz 1997 zudem ver-
pflichtet, der EGW Mittel zur Verfiigung zu stellen,
damit diese die Zinsverpflichtungen gegeniiber
ihren Anleihegldubigern erfiillen kann oder
gefdhrdete Anleihequoten vorzeitig abgeldst und
umplaciert werden kénnen.

Im Unterschied zu andern Emissionszentralen
haben die an einer Anleihe beteiligten Genossen-
schafter abgesehen von der vorumschriebenen
Sicherstellungspflicht keine weiteren Sicherhei-
ten wie z.B. Quotenbiirgschaften oder dergleichen
abzugeben. Mit der Ubernahme einer Anleihe-

Geschéftsbericht 2005
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Anmerkungen

Rechnungslegungs-
und Bewertungsgrund-
sdtze

quote ist somit auch keine Haftung fiir die Erfiil-
lung der Verpflichtungen der andern an derselben
Anleihe beteiligten Wohnbautrager verbunden.

Die EGW hat Kriterien fiir die Bewilligung und den
Bezug von EGW-Anleihequoten herausgegeben.
Der Entscheid iiber die Beteiligungsgesuche ob-
liegt einer selbststandigen Priifungskommission.
Mitglieder mit Anleihequoten sind verpflichtet,
der EGW jahrlich ihre Jahresrechnung und den
dazugehdrigen Revisionsbericht sowie auf Verlan-
gen einen Ergdnzungsbericht einzureichen.

Seit 1998 werden diese Unterlagen von einer
unabhdngigen externen Priifungsstelle ausge-
wertet. Diese weist die an EGW-Anleihen beteilig-
ten Wohnbautrdger alsdann verschiedenen
Rating-Klassen zu. Gestiitzt darauf kann die EGW
priifen, ob die im Zusammenhang mit einer An-
leihebeteiligung eingegangenen Verpflichtungen
eingehalten werden bzw. kiinftig eingehalten
werden konnen.

Die Rechnungslegung erfolgt 2005 wiederum in
Ubereinstimmung mit den Swiss GAAP FER (Fach-
empfehlungen zur Rechnungslegung) und ent-
spricht damit den entsprechenden Vorschriften des
Kotierungsreglements der Schweizer Borse. Sie
vermittelt ein den tatsachlichen Verhéltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Genossenschaft. Der vorliegende
Swiss GAAP FER Einzelabschluss entspricht
gleichzeitig dem handelsrechtlichen Abschluss.

Die Begebung von Anleihen mit Laufzeiten von
mehr als 10 Jahren hatte eine Anpassung der
Satze fiir die Auflésung der Riickstellungen fiir
Gestionskosten zur Folge.

Emissionszentrale flir gemeinniitzige Wohnbautrager EGW

Die Bewirtschaftung von Problemfallen erfolgt

in direkter Zusammenarbeit mit der Recovery-
Zentrale im Bundesamt fiir Wohnungswesen.

Fiir die vorzeitige Riicknahme und Umplacierung
von gefdhrdeten Anleihequoten bestehen Richt-
linien. Soweit notwendig, werden die Mittel dafiir
der EGW im Rahmen der vorgenannten Verein-
barung mit der Eidgenossenschaft zur Verfiigung
gestellt. Im Geschaftsjahr 2005 sind zwei Anlei-
hequoten {iber insgesamt CHF 1,6 Millionen
umplaciert worden.

Mit dem vorumschriebenen Instrumentarium soll
sichergestellt werden, dass die EGW Problemfille
rechtzeitig erkennen und Massnahmen treffen
kann, um eigene Ausfille und solche der Eidge-
nossenschaft als Biirgin moglichst tief zu halten.

Der Zinsausfallfonds fiir die Anleihen bis und
mit Serie 18 ist auf Ende 2005 aufgeldst worden.
Diese Auflésung hat zur Folge, dass die EGW
Ausfalle auf Anleihezinsen und Kosten fiir die
Bewirtschaftung von Problempositionen aus
Anleihen auch fiir diese Serien selbst zu tragen
hat. Fiir die noch ausstehenden Anleihen 13 bis
18 sind 0.2% der Anleihesummen den Riickstel-
lungen fiir Zinsausfélle und deren Bewirtschaf-
tung zugewiesen worden.

Laufende und latente Steuern werden neu sepa-
rat berechnet und ausgewiesen.
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Die {ibrigen Rechnungslegungs- und Bewertungs- ® Finanzanlagen

grundsatze sind unverdndert ibernommen Diese Position umfasst festverzinsliche Anla-
worden: gen, die bis zum Endverfall gehalten werden,
bewertet nach der Amortisationsmethode
o Fliissige Mittel sowie nicht kotierte Beteiligungspapiere, die
Diese umfassen Bankguthaben sowie Fest- zum Anschaffungswert unter Abzug einer allfal-
gelder mit einer Restlaufzeit von 9o Tagen. lig notwendigen Wertberichtigung bilanziert
Sie werden zu Nominalwerten bewertet. sind. Die Zu- und Abschreibungen der nach der
Amortisationsmethode erfassten Anlagen er-
¢ Forderungen und Zinsanspriiche folgen iiber die Position Zins- und Dividenden-
aus Anleihequoten ertrag.

Anspriiche gegeniiber den an Anleihen beteilig-

ten Mitgliedern werden gestiitzt auf die Verein- Kurzfristige Verbindlichkeiten

barung mit der Eidgenossenschaft vom 14. Mdrz Die darin enthaltenen Positionen umfassen

1997 und deren Bonitdt zum Nominalwert bilan- Verbindlichkeiten mit Falligkeiten bis maximal

ziert. einem Jahr. Sdmtliche Verpflichtungen sind zum
Nominalwert bilanziert.

e Wertschriften
Darin enthalten sind borsenkotierte Wert-
schriften sowie Anlagefonds mit taglicher
Preisnotierung, bewertet zum Jahresendkurs.
Fiir die Umrechnungen von Wertschriften in
ausldandischen Wahrungen wurden folgende
Umrechnungskurse angewandt:

31.12.05 31.12.04
$ 1,3180 $ 1,1371
€ 1,5546 € 1,5457
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e Riickstellung fiir Gestionskosten e Riickstellung fiir Bewirtschaftung

Die Riickstellung fiir Gestionskosten wurde
gebildet, um die Kosten fiir die Restadministra-
tion der Anleihen zu finanzieren. Ab Serie 13
werden die Gestionskostenanteile aus der
Anleihetdtigkeit wie folgt auf die Laufzeit einer

Anleihe aufgeteilt: 35-44% im Jahr der Anleihe-

begebung, 19-21% im Jahr vor der Riickzah-
lung, 20-25% im Riickzahlungsjahr und 2-5%
in den Zwischenjahren, je nach Anleihedauer.

Riickstellung fiir Kosten auf

ausstehenden Anleihen

Zur Abdeckung noch anfallender Drittkosten
auf ausstehenden Anleihen besteht nach Mass-
gabe der jeweiligen Emissionskostenabrech-
nungen eine Riickstellung von CHF 1 235 923.
Deren Auflosung erfolgt nach Massgabe der
anfallenden Kosten.

Riickstellung fiir Zinsausfille

und deren Bewirtschaftung

Auf den Anleihesummen wird ein einmaliger
Zuschlag fiir die Aufnung von Riickstellungen

erhoben, die es ermoglichen, Ausfélle auf Anlei-

hezinsen und Kosten fiir die Bewirtschaftung
von Problempositionen aus Anleihen zu finan-
zieren. Der Zuschlag fiir die Serien 13 bis 19
betrdgt 0,2%. Ab Serie 20 werden aufgrund von
Erfahrungswerten 0,45% belastet. Die Ange-
messenheit dieses Zuschlages und der jeweils
notwendige Riickstellungsbedarf werden jahr-
lich nach einheitlichen Kriterien {iberpriift. Die
Auflosung der Riickstellung erfolgt nach Mass-
gabe der anfallenden Zinsausfdlle und Bewirt-
schaftungskosten.

Emissionszentrale flir gemeinniitzige Wohnbautrager EGW

zedierter Forderungen

Gemadss Vereinbarung mit der Schweizerischen
Eidgenossenschaft hat die Emissionszentrale
EGW die an diese zedierten Forderungen weiter
zu bewirtschaften. Zur Abdeckung des damit
verbundenen zukiinftigen Aufwandes besteht
eine Riickstellung von CHF 138 099. Die Auf-
losung derselben erfolgt nach Massgabe der
anfallenden Kosten.

Steuern

Die Ertrags- und Kapitalsteuern werden auf-
grund des steuerbaren Ergebnisses des Berichts-
jahres berechnet und verbucht. Latente Steuern
auf unversteuerten Reserven werden als Riick-
stellungen fiir latente Steuern ausgewiesen.
Die Berechnung erfolgt aufgrund der bei der
tatsdchlichen Besteuerung geschatzten Steuer-
sdtze.

Mittelflussrechnung

Grundlage fiir den Ausweis der Mittelfluss-
rechnung bildet der Fonds «fliissige Mittel».
Der Mittelfluss aus Geschdftstatigkeit wird
aufgrund der indirekten Methode berechnet.
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Anmerkung 1

Anmerkung 2

16

Fliissige Mittel
Zusammensetzung der Bankguthaben

Geschafts- und Anleihekonti
Pendente Finanztransaktionen
Pool-Konto Kapital
Zinsausfall-Fonds
Zinssammelkonto
Festgeldanlagen

Total fliissige Mittel

Wertschriften
Zusammensetzung

Borsenkotierte Aktien, Aktienfonds

Borsenkotierte Obligationen, Obligationenfonds

Total Wertschriften

Fiir die Anlagen im Umlaufvermogen gelten
gemdss Anlagereglement EGW grundsaétzlich die

Bestimmungen der BVV2.

31.12.05 31.12.04
CHF CHF
3163 670 2988143
0 261525

(0] 1720000

771829 451 500

7 493717 1014 681
0 12 945 000

11 429 216 19 380 849
31.12.05 31.12.04
CHF CHF
3208 475 2 446 996
4 540132 3678364
7748 607 6 125360

Geschéftsbericht 2005
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Anmerkung 3 Forderungen aus Anleihequoten /

Obligationenanleihen

Anleihe Zinssatz
Serie 08 5,125%
Serie 09 4,750%
Serie 10 4,125%
Serie 12* 3,500%
Serie 13 3,250%
Serie 14 3,750%
Serie 15 3,875%
Serie 16 4,375%
Serie 17 4,125%

Serie 18* 3,680%
Serie 19* 2,875%

Serie 20 2,250%
Serie 21 2,625%
Serie 22* 2,875%
Serie 23* 2,625%
Serie 24 2,750%
Serie 25 2,250%
Serie 26* 1,083%

Laufzeit

1995-2005
1995-2005
1995-2005
1997-2005
1998-2008
1999-2008
1999-2009
2000-2008
2000-2010
2001-2009
2002-2012
2003-2013
2003-2011
20042012
2004-2014
2005-2020
2005-2017

2005-2006

Falligkeit

05.05.2005
22.09.2005
15.12.2005
30.06.2005
10.12.2008
30.09.2008
30.11.2009
22.05.2008
06.11.2010
29.06.2009
05.12.2012
28.03.2013
15.09.2011
18.06.2012
10.12.2014
30.04.2020
19.09.2017

13.01.2006

Total Forderungen aus Anleihequoten /
Obligationenanleihen

Bei den mit * bezeichneten Serien handelt es sich
um Privatplacierungen. Zur Sicherstellung samt-
licher Anleihen hat die Eidgenossenschaft Biirg-
schaften gemadss Art. 495 und 496 OR abgegeben.

Am Bilanzstichtag waren samtliche verfallenen

Anleihezinsen bezahlt.

Anmerkung 4 Zinsanspriiche aus Anleihequoten
Zusammensetzung

Zinsen aus Anleihequoten
Disagio aus Umplacierungen

Total Zinsanspriiche aus Anleihequoten

Emissionszentrale flir gemeinniitzige Wohnbautrager EGW

31.12.05

CHF

o O O o

147 900 000
101 800 000
203 900 000
113 400 000
140 800 000
34 700 000

38 100 000
171 600 000
152 300 000

36 400 000

26 400 000
154 400 000
144 700 000

38 300 000

31.12.04

CHF

54 000 000
166 500 000
53 900 000
89 500 000
147 900 000
101 800 000
203 900 000
113 400 000
140 800 000
34 700 000
38 100 000
171 600 000
152 300 000
36 400 000
26 400 000
o

o

o

1504 700 000

1531200 000

Die Serie 26 mit einer Laufzeit von einem Monat
wurde im Dezember 2005 als Uberbriickungs-
finanzierung bis zur Liberierung der Serie 27 auf-
genommen.

31.12.05 31.12.04
CHF CHF

128 208 463 500
14 963 o
143 171 463 500
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Anmerkung 5

Anmerkung 6

18

Finanzanlagen
Zusammensetzung

Festverzinsliche Anlagen auf Endverfall
Nicht kotierte Beteiligungspapiere und
Schuldscheine

Total Finanzanlagen

Bei den festverzinslichen Anlagen handelt es

sich gemdss Anlagereglement EGW um Schuldner
mit erstklassiger Bonitdt und Werten mit Kapital-
schutz.

In der Position nicht kotierte Beteiligungspapiere
und Schuldscheine sind wertberichtigte Anteil-
und Schuldscheine der Hypothekarzentrale fiir ge-
meinniitzige Wohnbautrager HGW, mit Sitz in

Darlehen
Zusammensetzung

Fonds-de-Roulement SVW/SWE/VLB

Total Darlehen

Die EGW hatte mit den Fonds-de-Roulement
SVW/SWE/VLB Darlehensvertrige fiir die Auf-
nung eines Zinsausfallfonds abgeschlossen.
Dieser Fonds diente vorab als Liquiditdtsreserve,
um allfallige Zinsausstande saumiger EGW-Mit-
glieder aus Anleihen bis und mit Serie 18 bevor-
schussen und dadurch die Zinsverpflichtungen

31.12.05 31.12.04
CHF CHF
6017 439 5 406 005
101 002 101 000
6118 441 5507 005

Olten, enthalten. Bei der HGW handelt es sich

um eine Genossenschaft, deren Mitglieder unab-
hangig von der Beteiligung am Anteilscheinkapital
nur iiber je eine Stimme verfiigen (OR Art. 885).
Auf eine Konsolidierung mit der HGW-Jahresrech-
nung wird verzichtet, weil die EGW auch nicht
auf andere Weise einen massgeblichen Einfluss
auf diese Gesellschaft ausiibt.

31.12.05 31.12.04
CHF CHF

) 3 915 000

0 3 915 000

gegeniiber den Anleiheglaubigern jederzeit
termingerecht erfiillen zu kénnen. Auf Ende 2005
ist dieser Zinsausfallfonds aufgelést worden.
Zinsausfallrisiken auf den vorgenannten Anleihe-
quoten sind durch die Riickstellungen fiir Zins-
ausfdlle und deren Bewirtschaftung abgedeckt.
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Anmerkung 7

Anmerkung 8

Riickstellungen Gestions-  Drittkosten  Zinsausfall- Bewirtschaf- Bewirt-  Latente Total
kosten auf risiken tung zedierter schaftung Steuern
Anleihen Forderungen Sicherheiten

Zusammensetzung CHF CHF CHF CHF CHF CHF CHF
Stand 31.12.2003 2 429 504 2223598 1533 750 249 271 51977 o 6 488 100
Zweckkonforme

Verwendung 205031 243792 0 51172 32153 o 532 148
Auflésungen o o o o 19 824 o 19 824
Neubildungen 188 400 6180 282 600 o o o 477 180
Stand 31.12.2004 2412873 1985986 1816 350 198 099 [ o 6 413308
Zweckkonforme

Verwendung 215 578 943 995 o 60 000 o () 1219 573
Auflésungen o 241984 o [ [) o 241984
Neubildungen 951429 435916 2830950 () o 100 000 4318 295
Stand 31.12.2005 3148724 1235923 4 647300 138 099 o 100 000 9 270 046
Eigenkapital Anteilschein- Gesetzliche Allgemeine Gewinn- Jahres- Total

kapital Reserven Reserven Vortrag Ergebnis
(Anteilscheine zu
CHF 5 000)

Zusammensetzung CHF CHF CHF CHF CHF CHF
Stand 31.12.2003 2 205 000 50 000 20 000 110 525 16 286 2401811
Gewinnverwendung - 10 000 - 6286 -16 286 o
Ausgabe Anteilscheine 70 000 - - - - 70 000
Riicknahme Anteilscheine -95 000 - - - - -95 000
Jahreserfolg - - - - 12 769 12769
Stand 31.12.2004 2180 000 60 000 20000 116 811 12769 2389580
Gewinnverwendung = 10 000 = 2769 -12 769 o
Ausgabe Anteilscheine 40 000 - - - - 40 000
Riicknahme Anteilscheine -55 000 = = = = -55 000
Jahreserfolg - - - - 471980 471980
Stand 31.12.2005 2165 000 70 000 20000 119 580 471980 2 846 560

Emissionszentrale flir gemeinniitzige Wohnbautrager EGW
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Anmerkung 9

Anmerkung 10

Anmerkung 11

Anmerkung 12

Verwendung des
Bilanzgewinnes

20

Ausserordentlicher Ertrag

Im ausserordentlichen Ertrag sind unter anderem die Auflésung des Zins-
ausfallfonds fiir die Anleihen bis und mit Serie 18 mit einem Betrag von
CHF 1200 000 sowie Auflésungen von nicht mehr benétigten Riickstellun-
gen fiir Drittkosten auf Anleihen von CHF 241 984 enthalten.

Ausserordentlicher Aufwand

Der ausserordentliche Aufwand umfasst mit CHF 1 485 ooo die infolge
Auflosung des Zinsausfallfonds notwendige einmalige Zuweisung an die
Riickstellungen fiir Zinsausfallrisiken und deren Bewirtschaftung sowie
kleinere periodenfremde Aufwendungen.

Steuern 31.12.05 31.12.04
Zusammensetzung CHF CHF
Bildung von Riickstellungen fiir latente Steuern 100 000 o
Laufende Ertrags- und Kapitalsteuern 36 565 11394
Total Steuern 136 565 11394
Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
Seit dem Bilanzstichtag 31.12.2005 sind keine Ereignisse eingetroffen,
welche die Aussagefdhigkeit der Jahresrechnung 2005 wesentlich beein-
trachtigen.
Der Vorstand beantragt der Generalversammlung,
den Bilanzgewinn von CHF 591 560 wie folgt zu verwenden:

CHF
Zuwendung an die gesetzliche Reserve 30 000
Zuwendung an die Spezialreserve 350 000
Zuwendung an die allgemeine Reserve 30 000
Vortrag auf neue Rechnung 181560
Total Bilanzgewinn 591560

Geschéftsbericht 2005



Bericht der Kontrollstelle

Als Kontrollstelle haben wir die Buchfiihrung, die
Jahresrechnung (Bilanz, Erfolgsrechnung, Mittel-
flussrechnung und Anhang) sowie die Geschafts-
fiihrung der Emissionszentrale fiir gemeinniitzige
Wohnbautrdager EGW fiir das am 31. Dezember 2005
abgeschlossene Geschéftsjahr gepriift. Diese Jah-
resrechnung wurde zugleich gemdss Art. 69 des
Kotierungsreglements erstellt.

Fiir die Jahresrechnung und die Geschaftsfiihrung
ist der Vorstand verantwortlich, wahrend unsere
Aufgabe darin besteht, die Jahresrechnung und
die Geschaftsfiihrung zu priifen und zu beurteilen.
Wir bestdtigen, dass wir die gesetzlichen Anfor-
derungen hinsichtlich Befahigung und Unabhén-
gigkeit erfiillen.

Unsere Priifung erfolgte nach den Schweizer Prii-
fungsstandards, wonach eine Priifung so zu planen
und durchzufiihren ist, dass wesentliche Fehlaus-
sagen in der Jahresrechnung mit angemessener
Sicherheit erkannt werden. Wir priiften die Posten
und Angaben der Jahresrechnung mittels Analy-

Wir empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung
zu genehmigen.

Die Revisoren

GSB Revisions-AG
J. Gloor

Ziirich, 9. Mdrz 2006

Beilagen:

Jahresrechnung (Bilanz, Erfolgsrechnung,
Mittelflussrechnung und Anhang)

Antrag liber die Verwendung des Bilanzgewinnes

Emissionszentrale flir gemeinniitzige Wohnbautrager EGW

sen und Erhebungen auf der Basis von Stichpro-
ben. Ferner beurteilten wir die Anwendung der
massgebenden Rechnungslegungsgrundsatze,
die wesentlichen Bewertungsentscheide sowie
die Darstellung der Jahresrechnung als Ganzes.
Bei der Priifung der Geschaftsfiihrung wird beur-
teilt, ob die Voraussetzungen fiir eine gesetzes-
und statutenkonforme Geschéftsfiihrung gegeben
sind; dabei handelt es sich nicht um eine Zweck-
madssigkeitspriifung. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Priifung eine ausreichende Grundlage
fiir unser Urteil bildet.

Gemadss unserer Beurteilung vermittelt die Jahres-
rechnung ein den tatsdchlichen Verhiltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage in Ubereinstimmung mit den Fach-
empfehlungen zur Rechnungslegung (Swiss GAAP
FER). Ferner entsprechen die Buchfiihrung, die
Jahresrechnung, die Geschéftsfiihrung sowie der
Antrag iiber die Verwendung des Bilanzgewinnes
dem schweizerischen Gesetz und den Statuten.

PricewaterhouseCoopers AG

H. Schiirmann D. Pajer
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Organe und Funktiondre
per 31.12.2005
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Vorstand

Rolf Engler, St. Gallen

Dr. Fritz Nigg, Ziirich
Rudolf Baranzelli, Kriens
Hubert Graezer, Onex
Willy Kiing, Ziirich
Stephan Schwitter, Ziirich
Thomas Winiger, Luzern

Vertreter BWO
Dr. Peter Gurtner, Grenchen

Priifungskommission
Thomas Peter, Luzern

Guido Gervasoni, Olten
Patrice Banninger, Grenchen
Hans Haug, Schwerzenbach
Ernst Wegmidiller, Selzach

Kontrollstelle

PricewaterhouseCoopers AG, Ziirich

GSB Revisions-AG, St. Gallen

Geschéftsstelle Olten

GeRoGestions, Postfach, 4603 Olten

Guido Gervasoni, Olten
Cecilia Lupoli, Olten
Martin Beck, Olten

Biiro Lausanne

Association Suisse pour I’Habitat ASH

Francis Jaques, Lausanne

Prasident
Vize-Prdsident
Mitglied
Mitglied
Mitglied
Mitglied
Mitglied

BWO

Prasident
Aktuar
BWO
SVW

VLB

Direktor

Sekretariat

Rechnungswesen
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