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Bericht des Prasidenten

Emissionszentrale EGW

Geschatzte Mitglieder
Sehr geehrte Damen und Herren

Aus dem Geschehen des vergangenen Jahres
stechen die tiefgreifenden politischen und gesell-
schaftlichen Umwalzungen im Nahen Osten, die
Natur- und Reaktorkatastrophen in Japan sowie
die internationale Verschuldungs- und Finanz-
krise hervor. Reihum fielen Regierungen, wurden
Stresstests fiir Banken und Atommeiler ange-
ordnet und Rettungspakete geschniirt. Obwohl
die Schweiz eher im Windschatten des Weltge-
schehens liegt, wurde auch sie von den Ereignis-
sen beriihrt. Direkte Folgen sind die Massnahmen
von Bundesrat und Parlament zur Stabilisierung
der Beschaftigung, die wahrungspolitischen
Interventionen der Nationalbank, die eingeleitete
Wende in der Energiepolitik sowie die Ausein-
andersetzungen im Migrations- und Asylbereich.
Indirekt diirften sie aber auch das Ringen um
neue Steuerabkommen, die Lieferung von Bank-
kundendaten und die Bankenregulierung sowie
die Diskussion {iber die Vor- und Nachteile

der Personenfreiziigigkeit beeinflusst haben.

Gemessen an diesen und weiteren Problemen
verlief die Tatigkeit der EGW in der Berichts-
periode einmal mehr in geradezu beruhigender
Weise unspektakuldr. Schwachere Konjunktur-
daten und die politischen Unsicherheiten im
Euroraum haben zwar Spuren auf den Finanz-
mérkten und an der Bérse und damit auch im
Wertschriftenportefeuille der EGW hinterlassen.
Umgekehrt hat die Geld- und Zinspolitik der
Notenbanken zu historisch sehr tiefen Kapital-
kosten gefiihrt, was sich in den vorteilhaften

Konditionen der platzierten Anleihen widerspie-
gelte. Daneben trug die anhaltende Attraktivitat
der Schweiz zu einer weiteren Zuwanderung
und damit zur Verstarkung der Wohnungsnach-
frage bei. Die Kombination von tiefen Zinsen
und hohem Vermietungsgrad sorgte hinsichtlich
der Wohnungsbewirtschaftung auch bei unseren
Mitgliedern fiir giinstige Rahmenbedingungen.
Die grosse Mehrheit steht auf soliden Fiissen.
Das letztjdhrige Rating bestdtigte ihnen eine
gesamthaft sehr gute Bonitdt. Der EGW sind
deshalb erneut weder Zinsausfalle noch Darle-
hensverluste erwachsen. Weniger erfreulich
wirkten sich die besagten Turbulenzen an den
Borsen aus. Noch Mitte der Berichtsperiode
musste man mit einem drastischen Wertzerfall
auf den Anlagen rechnen. Gegen Ende des Jahres
hellte sich das Bild etwas auf, und obwohl am
Schluss substanzielle Einbussen verblieben,
schloss das Gesamtergebnis der EGW dank

der positiven Betriebsrechnung und der Finanz-
ertrdge mit einem bescheidenen Gewinn.

Alles in allem darf man mit dem finanziellen
Resultat unter den gegebenen Umstdnden
zufrieden sein und in diesem Zusammenhang
auch einmal erwdhnen, dass der Bund seit
Inkrafttreten des Wohnraumforderungsgesetzes
vor fast zehn Jahren noch nie eine Biirgschaft
honorieren musste. Im Gegenteil: Er hat dank
der EGW im gleichen Zeitraum von Umsatz- und
Emissionsabgaben im Betrag von rund 21 Mio.
Franken profitiert. Als Férderungsmodell, das
im Idealfall nicht nur nichts kostet, sondern gar
Ertrage generiert, kommt die EGW daher einem
subventionspolitischen Zaubermittel nah, doch
ist natiirlich jedermann klar, dass sie ohne
Bundesbiirgschaft an einem kurzen Hebel sdsse.
Es ist deshalb erfreulich, dass im Mdrz 2011
auch der Standerat den neuen Rahmenkredit
im Umfang von 1.4 Mrd. Franken bewilligt und
damit der EGW fiir einige Zeit wieder zu einer
sicheren Grundlage fiir ihre Tatigkeit verholfen
hat. Diese deckte im vergangenen Jahr erneut
ein breites Spektrum ab.



Im Mittelpunkt stand die Begebung von fiinf
neuen Emissionen im Gesamtbetrag von rund
231 Mio. Franken. Gleichzeitig flossen aus

den Serien 21 und 21.1 etwas mehr als 152 Mio.
Franken zuriick, sodass per Saldo ein Zuwachs
von rund 79 auf 1966 Mio. Franken resultierte.

Die Zahl der EGW-Mitglieder hat sich um 10 auf
375 Genossenschafter erhoht. Davon waren 263
oder rund 70% an einer oder mehreren Anleihen
beteiligt. Sie verteilten sich zu rund zwei Dritteln
auf den Schweizerischen Verband fiir Wohnungs-
wesen SVW und zu einem Drittel auf Wohnen
Schweiz — Verband der Baugenossenschaften.
Zusammen besassen sie in 709 Liegenschaften
23 604 Wohnungen, was gegeniiber dem Vorjahr
einer Zunahme von gegen 1500 Einheiten ent-
spricht. Rund ein Viertel der finanzierten Objekte
liegt in der Romandie. Knapp 3% entfallen auf
den Kanton Tessin. Der Rest verteilt sich auf die
tibrigen Landesteile und dort konzentriert auf
die Zentralschweiz, die Region Ziirich und das
Mittelland.

Nordschweiz
78 Objekte
CHF 211.0 Mio.

, {
Suisse Romande ;

133 Objekte '
CHF 453.1 Mio.

27 objekt'e Mittelland
CHF 95.6 Mio. 92 Objekte
CHF 230.7 Mio.

Geografische Verteilung der
EGW-Finanzierungen und

Uber das Tagesgeschift orientiert wie immer

der nachfolgende Bericht des Direktors. Was den
Vorstand anbelangt, so fiihrte er zusammen mit
der Geschéftsleitung, dem Kommunikations-
beauftragten und dem Vertreter des Bundesamtes
fiir Wohnungswesen vier Sitzungen und eine
Klausurtagung durch. Zusatzlich hat der Entscha-
digungsausschuss einmal getagt. Die Priifungs-
kommission traf sich zu vier Sitzungen, und der
Prasident hatte auf Einladung des internationalen
Genossenschaftsverbandes Gelegenheit,

in Briissel das auf reges Interesse gestossene
Instrument der EGW vorzustellen.

Nebst den ordentlichen Traktanden hat sich
der Vorstand mit verschiedensten Detailfragen
beschaftigt.

Eine erste betraf die Finanzanlagen, welche
zwecks Senkung der Volatilitdt des Finanzergeb-
nisses in der Jahresrechnung schrittweise in
Richtung festverzinslicher Papiere umgewichtet
werden sollen.

Ziirich
110 Objekte

CHF 416.7 Mio.

Ostschweiz
72 Objekte

CHF 187.7 Mio.
Ticino
21 Objekte

CHF 94.8 Mio.

Zentralschweiz

der mit EGW-Quoten finanzierten
Liegenschaften am 31.12.2011

176 Objekte
CHF 276.3 Mio.
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Emissionszentrale EGW

Zweitens wurde die Geschiftsleitung erméachtigt,
einen libermdssigen Aufwand bei jenen, immer
zahlreicher werdenden Geschaften in Rechnung
zu stellen, die aufgrund der Befreiung von Prii-
fungsgebiihren bereits in einem friihen Planungs-
stadium eingereicht werden und nach der Bear-
beitung ergebnislos versanden.

Drittens wurde in Anlehnung an das Interne
Kontrollsystem (IKS) entschieden, die Einhal-
tung der Amortisationsbedingungen bei
Geschaften mit Ausnahmebewilligungen besser
zu kontrollieren und fiir die Gesuchpriifung

am aktuellen Kapitalisierungssatz von 6.5%
grundsatzlich festzuhalten. Diese Vorgabe
kann jedoch im Einzelfall zu Problemen fiihren,
weshalb die Praxis beziiglich ihrer Auswirkungen
standig zu {iberpriifen und wo angebracht
flexibel zu interpretieren ist.

Viertens liess sich der Vorstand im Zusammen-
hang mit der laufenden Verbesserung der
Geschaftsabldufe liber die EGW-interne Daten-
bank und {iber den im Aufbau begriffenen
gemeinsamen Datenpool von EGW, BWO und
Dachorganisationen orientieren und nahm
befriedigt zur Kenntnis, dass sich das im
Berichtsjahr eingefiihrte Lastschriftverfahren
fiir das Zinsinkasso bewahrt hat und weitern
Kunden schmackhaft gemacht werden soll.

Ferner bestédtigte er die Fortfiihrung der in

den letzten zwei Jahren eingeschlagenen Infor-
mations- und Marketingpolitik, bewilligte einen
finanziellen Beitrag ans UNO-Jahr der Genossen-
schaften und bekréftigte die Zusammenarbeit
mit dem fiir die Vertretung der wohnungs-
politischen Anliegen der Genossenschaften
zustandigen Wohnbund.

Der im Berichtsjahr erfolgte Riicktritt von

Fritz Nigg und die berufliche Neuausrichtung
von Martin Beck haben im Vorstand und in

der Geschéftsstelle zu personellen Verdanderun-
gen gefiihrt. Fritz Nigg hat sich als Vizeprasident
der EGW seit ihrer Griindung im Jahre 1990 in
aussergewdhnlichem Masse fiir deren Entwik-
klung eingesetzt, und mit Martin Beck verfiigte
sie seit 2004 liber einen kompetenten und
engagierten Rechnungsfiihrer. Beide Herren
wurden an der Generalversammlung verabschie-
det und fiir ihre Verdienste gewiirdigt. Hier sei
ihnen nochmals bestens gedankt und viel Gliick
auf dem weiteren Lebensweg gewiinscht.

Als neues Vorstandsmitglied konnte mit Othmar
Rdbsamen ein ausgewiesener Kenner der Wohn-
baugenossenschaften gewonnen werden, und
Ursula Affentranger hat die Rolle im Finanzwesen
{ibernommen und sich in diese bereits gut
eingelebt.

Das verflossene Jahr ist fiir die EGW erfolgreich
verlaufen. Dazu hat es die Mitwirkung vieler
Personen bedurft. Ich danke allen, die sich

im Vorstand, in den Kommissionen, als Revisoren,
Banken- und Behdrdenvertreter fiir unsere
Belange eingesetzt haben. Dank gebiihrt aber
auch allen Mitgliedern fiir ihre Kooperation

im Tagesgeschdft und ihre Treue zur EGW sowie
dem Direktor und seinem Team fiir die stets
ausgezeichnete Arbeit.

Dr. Peter Gurtner, Prasident



Bericht der Geschaftsstelle

Sehr geehrte Damen und Herren

Wie sieht die mittel- und langfristige Entwicklung
unserer Genossenschaft aus? Stimmt die Finan-
zierungsstrategie mit dieser tiberein? Haben wir
die richtigen Instrumente fiir die Umsetzung
gewdhlt? Wie entwickelt sich der Markt? Ist heute
der richtige Zeitpunkt fiir einen Wechsel von kur-
zen zu langen Laufzeiten? Mit solchen und ande-
ren Fragen werden auch die Fiihrungsgremien
unserer Mitglieder konfrontiert. Dabei spielt nicht
zuletzt die Zusammenarbeit mit der EGW eine
Rolle. Deren Hauptaufgabe besteht darin, gemein-
nitzigen Wohnbautrdagern giinstige Kredite fiir
die Finanzierung von Wohnliegenschaften zur
Verfiigung zu stellen. Die Mittel dafiir nimmt sie
direkt am Kapitalmarkt auf, indem sie 6ffentliche
Anleihen oder Privatplacierungen auflegt.

lhre Emissionen werden vom Bund verbiirgt und
bieten Investoren hochste Sicherheit. Diese sind
deshalb bereit, Geld zu sehr giinstigen Kondi-
tionen zur Verfiigung zu stellen. Schuldner mit
einem AAA-Status hatten auch in einem schwie-
rigen Umfeld, wie dies im Geschéftsjahr 2011

der Fall war, keine Probleme mit der Mittel-
beschaffung.

Dank dem neuen Rahmenkredit fiir die Verbiir-
gung von Anleihen wird die EGW ihre Aufgabe
auch in den kommenden Jahren erfiillen konnen.
Mit der Erfahrung aus {iber 20 Jahren ist sie

auch in der Lage, ihre Mitglieder in Finanzierungs-

fragen kompetent zu beraten.

Gesuchspriifung

Die starke Nachfrage nach EGW-Finanzierungen
dauert an. Im Berichtsjahr wurden 102 Gesuche
tiber eine Summe von CHF 277.9 Mio. eingereicht.
Bei 54 Anfragen handelte es sich um die Konver-
sion bestehender Anleihequoten, bei 28 um

die Ablésung von Hypotheken und 19 mal wurde
die Mitfinanzierung eines Kauf-, Neubau- oder
Renovationsvorhabens gewiinscht. In einem

Fall ging es um die Gewdhrung einer grosseren
Rahmenbewilligung.
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Mehr als die Halfte aller Gesuche wurde in den
Monaten Mai bis Juli eingereicht, was die mit

der Priifung befassten Personen stark bean-
spruchte. Die Priifungskommission hat die Anfra-
gen in mehreren Sitzungen und auf dem Zirkula-
tionsweg behandelt. Im Rahmen der Objekt-
priifung wird auch die Einhaltung der technischen
und finanziellen Anforderungen mit den dazu-
gehorigen Vorgaben beziiglich Okologie und
Nachhaltigkeit gemdss den Bestimmungen

der Wohnraumforderung des Bundes untersucht.
Finanzierungen erfolgen auf der Basis des Ertrags-
wertes einer Liegenschaft.

Bei den Pfandobjekten handelte es sich um klei-
nere Mehrfamilienhduser in landlichen Gebieten
bis hin zu Gesamtiiberbauungen in Stadten und
Agglomerationen.

Geschéftsbericht 2011



@ Standortgemeinden

In 254 Schweizer Gemeinden

stehen gemeinniitzige Wohn-

siedlungen, die dank der
Biirgschaft des Bundes lang-

fristig glinstig finanziert sind.

Emissionszentrale EGW

Diese Vielfalt macht die Aufgabe der Geschafts-
stelle und der Priiffungskommission interessant
und anspruchsvoll.

Bei der Festlegung des Kapitalisierungssatzes
werden die effektiven Mietzinsen mit den Markt-
mieten verglichen. Ergdnzend dazu spielen
weitere Kriterien wie Lage, Alter und Zustand
des Objektes sowie Fiihrung und Finanzlage

des Wohnbautrdgers eine wichtige Rolle.

Die Auswertung aller Finanzierungen ergab fiir
den 31.12.2011 einen durchschnittlichen Kapi-
talisierungssatz von 6.29 Prozent.

Die EGW gewdhrt in der Regel Finanzierungen
bis 80 Prozent des Ertragswertes, wobei Anteile
tiber 70 Prozent innerhalb der Laufzeit amortisiert
werden miissen — sei es durch entsprechende
Abzahlungen auf den Vorgangshypotheken oder
durch Bildung von Liquiditatsreserven in dieser
Hohe.

EGW-Quoten miissen durch Grundpfandtitel oder
andere kurante Deckungen sichergestellt werden.
Am 31.12.2011 lagen die Finanzierungen im Durch-
schnitt innerhalb eines Belehnungsplafonds von
66.51 Prozent.

Die EGW hat sich als attraktive Partnerin fiir
langfristige Finanzierungen etabliert. Seit rund
zwei Jahren ist die Geschiftsstelle vermehrt

auch in der Finanzierungsberatung aktiv.

In mehreren Féllen durften wir schon bei der
Festlegung der Finanzierungsstrategie mitwirken.
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Anleihetdtigkeit

Der Renditeverlauf der Schweizer Bundesobli-
gationen (10 Jahre) zeugt von einem eher schwie-
rigen Geschéftsjahr 2011. Seit der Lancierung

der letzten Emission im Oktober 2010 sind

die langfristigen Zinsen deutlich angestiegen.
Bis Ende 2010 und auch im 1. Quartal 2011 machte
der Anstieg jeweils gut ein Viertelprozent aus.
Die Kommentare zur Zinssituation am Kapital-
markt lauteten etwa «... die Zinswende hat statt-
gefunden ... der Aufschwung ist da ... es ist mit
héheren Inflationsraten zu rechnen ... mit einer
Anhebung der Zinsen ist in Bdlde zu rechnen ...».
Obwohl vor diesem Hintergrund alles fiir die Lan-
cierung einer neuen Anleihe sprach, musste die
Geschéftsstelle zuwarten, weil der neue Rahmen-
kredit noch nicht von beiden Raten bewilligt war.

Am 06.04.2011, rund zwei Wochen nachdem auch
der Standerat griines Licht gegeben hatte, wurde
mit der Privatplacierung Serie 41 die erste Emis-
sion im Geschaftsjahr 2011 lanciert. Die daran
beteiligten Mitglieder haben fiir eine Laufzeit von
11 Jahren Zins von 2.50% zu bezahlen; die all-in-
costs betragen 2.604%. Der 10jdhrige Eidgenosse
war bis zu diesem Zeitpunkt auf iiber 2 Prozent
angestiegen.

- 281 g 30 oo 8
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Ein Monat spdter drehte der Index und setzte zu
einem eigentlichen Sinkflug an. Als Folge der
Finanzkrise sanken die langfristigen Zinsen bis
Mitte August auf unter ein Prozent. Am 18.08.2011
legte die Geschaftsstelle mit der Serie 42 eine
offentliche Anleihe {iber CHF 92.7 Mio. und einer
Laufzeit von 15 Jahren auf. Gleichzeitig beschaffte
sie 20 Mitgliedern mit der Aufstockung der

Serie 39 fiir eine Restlaufzeit von 9.1 Jahren
weitere CHF 37.5 Mio. Den Abschluss der Anleihe-
tatigkeit 2011 bildete am 16.11.2011 eine erneute
Zwillings-Emission mit all-in-costs von 1.438%
fiir knapp 9 Jahre und von 1.793 % fiir fast 15 Jahre.
Die Bundesobligationenrendite war in der
Zwischenzeit auf unter 0.9% gefallen und hatte
damit einen neuen Tiefstand erreicht.

Am 15.09.2011 wurde die Serie 21 mit einem
Volumen von CHF 152.3 Mio. termingerecht an
die Anleiheglaubiger zuriickbezahlt. Die grosse
Mehrheit der daran beteiligten Mitglieder nutzte
die Gelegenheit fiir eine Anschlussfinanzierung.
Von total 76 Quoten wurden nur 16 im Gesamt-
betrag von CHF 49.8 Mio. nicht mehr verldangert.
Der Vergleich der Zinssatze in der Grafik auf
Seite 9 belegt, dass EGW-Finanzierungen stets
um einiges giinstiger waren, als Festhypotheken
mit gleichen Laufzeiten.

Auf den 1. Mdrz 2012 hat der Bundesrat die Emis-
sionsabgabe fiir die Ausgabe von 6ffentlichen
Anleihen abgeschafft. Fiir die EGW und ihre Mit-
glieder hat dies zur Folge, dass die Emissionsko-
sten im Vergleich zu friiheren Anleihen tiefer aus-
fallen werden.
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41 06.04. 11) 2.500 100.286 2.604 37.1
39.1 18.08. 9.1]) 1.750 105.363 1.510 37.5
42 18.08. 15 ) 1.750 102.070 1.936 92.7

39.2 16.11.  8.9) 1.750 105.758 1.438 25.8
42.1 16.11.  14.8) 1.750 103.962 1.793 38.1
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Anleihevolumen und
Entwicklung Zinssdtze

M Zinssatz fiir Festhypotheken
mit gleichen Laufzeiten

M EGW-all-in-costs
B Zinssatz der EGW-Anleihen

EGW-Anleihevolumen

Emissionszentrale EGW

Die Anleihetatigkeit zeigt seit der Griindung
der EGW am 11.12.1990 bis zum 31.12.2011
folgendes Bild:

Total lancierte Emissionen

Total Basisanleihen

Total Aufstockungen

Total Privatplacierungen

57
29
15
13

Total Emissionsvolumen

CHF 4 022 800 000

Grosste Anleihe CHF 203 900 000
Kleinste Emission CHF 22900000
Maximale Laufzeit 15 Jahre
Minimale Laufzeit 5 Jahre
Uberbriickungsfinanzierung 1 Monat
Wohnbautradger pro Anleihe maximal 66
Wohnbautradger pro Emission minimal 4
Durchschnittliche Quote pro Mitglied CHF 2 975 444
Quoten pro Anleihe maximal 106
Quoten pro Emission minimal 5
Durchschnittliche Quote pro Emission CHF 2006 384
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Mio. CHF

150 der 263 Mitglieder mit EGW-Finanzierungen
sind mit Quoten von 1-5 Millionen Franken
beteiligt. Bei 27 Mitgliedern liegen die Quoten
darunter. Nur zwei Mitglieder halten EGW-
Quoten von mehr als 100 Millionen Franken.

In den letzten Jahren wurde die Anleihekadenz

auf 4-6 Emissionen pro Jahr erhdht. Die Geschafts-

stelle ist bestrebt, in jedem Quartal am Kapital-
markt présent zu sein und bei entsprechender
Nachfrage jeweils verschiedene Laufzeiten anzu-
bieten. Die EGW kann Mitgliedern mit Anleihe-
quoten keine Forward-Finanzierungen anbieten.
Diese haben aber die Moglichkeit, Anschluss-
quoten bereits langere Zeit im Voraus zu bezie-
hen, um sich auf diese Weise attraktive Kondi-
tionen friihzeitig zu sichern.

%
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Mittelverwendung

An den fiinf neuen Emissionen iiber total

CHF 231.2 Mio. haben sich 73 Mitglieder beteiligt
und mit diesen Mitteln 4 419 Wohnungen in 94
Uberbauungen in allen Regionen der Schweiz
mitfinanziert. Der Belehnungswert dieser Liegen-
schaften belduft sich auf rund 950 Millionen
Franken.

Die Voraussetzungen fiir eine EGW-Finanzierung
sind in den Bewilligungskriterien festgehalten.
Mittel aus EGW-Anleihen kdnnen in erster Linie
eingesetzt werden fiir die Ablosung bestehender
Hypotheken und anderer Finanzierungen, fiir
Anschlussfinanzierungen an EGW-Quoten, die zur
Riickzahlung gelangen, sowie fiir die Konsolidie-
rung von Bau- und Umbaukrediten. Auch eine
Finanzierung von Bau- und Sanierungsvorhaben
ist moglich, indem Hypotheken auf bestehenden
Liegenschaften aufgestockt und so Eigenmittel
verfligbar gemacht werden.

Genéve Suisse Mittelland Ticino
Romande

= 10 - 36 = 35

-1 - 18 - 12

- 1175 5444 2486 =939

w1313 w4352 = 8919 - 177

Geografische Verteilung
der EGW-Mitglieder
und deren Wohnungen
am 31.12.2011

B Anzahl Wohnbautrédger
mit Quoten

B Anzahl Wohnbautrager
ohne Quoten

Zentral- Nordschweiz Ziirich
schweiz

Am 31.12.2011 waren von 375 Mitgliedern 263
wie folgt an EGW-Emissionen beteiligt:

SVwW 230 171 CHF 1635100000 83.2%
Wohnen Schweiz 123 8o CHF 281800000 14.3%
ohne Verband 22 12 CHF 49 000 000 2.5%
Total 375 263 CHF 1965900000 100.0%

Die Karte auf Seite 4 zeigt die Verteilung der
EGW-Finanzierungen in der Schweiz. Die kleinen
Kuchengrafiken auf dieser Seite zeigen die Auftei-
lung der 375 EGW-Mitglieder in den einzelnen
Landesregionen mit und ohne EGW-Quoten sowie
den Wohnungsbestand dieser Wohnbautrager
aufgeteilt nach Wohnungen mit und ohne EGW-
Quoten am 31.12.2011.

Ostschweiz

0

- 61 = 30 = 59 - 31
- 34 - 16 -9 - 22

969

- 3114 = 3455 = 5856 1135
w2928 w2222 = 17166 = 538

I Anzahl Wohnungen
mit EGW finanziert

M Anzahl Wohnungen
nicht mit EGW finanziert

Geschaftsbericht 2011



Emissionszentrale EGW

Die Mittel aus den am 31.12.2011 ausstehenden
Anleihen wurden fiir die Finanzierung von 23 604
Wohnungen eingesetzt. Diese reprdsentierten
folgende Werte:

Wohnbautrdger mit EGW-Quoten 263
Mit EGW-Quoten finanzierte Wohnungen 23 604
in Anzahl Liegenschaften 709
Netto-Mietertrag dieser Wohnungen CHF 330066 443
Ertragswert der

Wohnungen mit EGW-Quoten CHF 5245922100

Durchschnittlicher Kapitalisierungssatz 6.29%

EGW-Finanzierungen CHF 1965 900 000

mit Anzahl Quoten 981
%-Anteil EGW-Finanzierung am Ertragswert 37.47%
Durchschnittliche Belehnungshéhe 66.51%
Gesamtwohnungsbestand der 263 Mitglieder 61219
Netto-Mietertrag dieser Wohnungen CHF 783522742
Ertragswert

aller Wohnungen CHF 12 456 641367
Berechnet mit dem Kapitalisierungssatz von 6.29%

An EGW-Anleihen beteiligte Wohnbautrdager
haben ihren Wohnungsbestand durchschnittlich
zu 38.6% mit EGW-Quoten finanziert. Der Ertrags-
wert der so finanzierten Wohnungen macht

im Durchschnitt 42.1% des Ertragswertes aller
Wohnungen aus. Die Differenz deutet darauf

hin, dass tendenziell eher grosse und/oder
neuere Wohnungen mit héheren Anlagekosten
tiber die EGW finanziert werden.

Risikobeurteilung und Rating

Die jahrliche Bonitdtspriifung bei den Wohnbau-
tragern mit Anleihequoten bildet einen festen
Bestandteil des Risikomanagements. Die Rech-
nungsabschliisse und weitere Unterlagen werden
von einer unabhdngigen externen Priifungsstelle
nach einheitlichen Kriterien ausgewertet.
Gestliitzt darauf erfolgt eine Zuweisung in eine
von vier Ratingklassen. In seinem Bericht vom
13.12.2011 bestdtigt der Experte erneut eine
Verbesserung der Situation im Vergleich zum
Vorjahr.

Die Ergebnisse der Finanzanalyse werden mit
den Sicherstellungen fiir die einzelnen Anleihe-
quoten verkniipft. Die Hohe der Belehnung der
als Sicherheit haftenden Liegenschaft bildet
dafiir die Basis. In der nachstehenden Tabelle
sind die Finanzierungssummen pro Ratingklasse
und die Belehnungshéhe am 31.12.2011 ausge-
wiesen.

171von 263 Wohnbautrdagern mit EGW-Finanzie-
rungen gehoren der besten Ratingklasse 1 an.
70.4% aller Ausleihungen sind bei diesen ange-
legt. Nur fiinf Mitglieder mit Quoten von total

CHF 14.7 Mio. wurden der Klasse 3 zugewiesen.
86.1% aller Anlagen sind innerhalb eines Plafonds
von maximal 70 Prozent des Ertragswertes der
Pfandobjekte sichergestellt. Bei Quoten iiber
total CHF 89.5 Mio. iibersteigt die Belehnung 80%.

Rating Mitglieder Summe Quoten Belehnung
: 1202 080 611 61.1% bis 70%
1 171 65.0% 1383500000 70.4% 123 436 607 6.3% 70-80%
57 982782 3.0% > 80%
490 246 207 24.9% bis 70%
2 87 33.1% 567 700 000 28.9% 54767 580 2.8% 70-80%
22686 213 1.2% > 80%
2795 660 0.1% bis 70%
3 5 1.9% 14700 000 0.7% 3080200 0.2% 70-80%
8824140 0.4% > 80%
4 0 0% 0 0% 0 0%
Total 263 100.0% 1965 900 000 100.0% 1965 900 000 100.0%
11



12

Jahresrechnung

Seit Mitte 2011 werden die Zinsen auf EGW-Finan-
zierungen jeweils auf das Ende des Kalenderquar-
tals in Rechnung gestellt. Auf das Jahresende
miissen deshalb keine Marchzinsen aus Anleihe-
quoten mehr abgegrenzt werden.

Fiinf neue Emissionen und eine Riickzahlung
hatten erneut einen Nettozuwachs bei den
Anleihen und Privatplacierungen zur Folge.
Die Ausleihungen an unsere Mitglieder sind
um CHF 78.9 Mio. auf fast 2 Milliarden Franken
angestiegen (Grafik auf Seite 9).

Die Riickstellungen fiir Gestionskosten sind

um gut CHF 0.8 Mio. angewachsen. Sie decken
die Kosten fiir die Bewirtschaftung aller aus-
stehenden Emissionen bis zur letzten Riickzah-
lung im Jahr 2026. In der Riickstellungstabelle
auf Seite 24 wird rund CHF 1 Mio. als kurzfristig
ausgewiesen. Mit dieser Summe werden die
Kosten fiir die Geschaftsbesorgung im Jahr 2012
gedeckt. Die Riickstellungen fiir Zinsausfall-
risiken und deren Bewirtschaftung sind mit

rund CHF 7.5 Mio. dotiert. Die Zunahme um

CHF 346 800 entspricht genau dem Kostenabzug
von 0.15% auf dem Emissionsvolumen 2011.

Das Eigenkapital betragt rund CHF 4 Mio. Einzel-
heiten zeigt die entsprechende Tabelle im Anhang
zur Jahresrechnung.

Mit der Umstellung des Zinsendienstes wurde das
Lastschriftverfahren eingefiihrt. Rund die Halfte
der 956 Zinsrechnungen fiir das 4. Quartal wurde
auf diesem einfachen Weg bezahlt. Die Zahlungs-
moral unserer Mitglieder bestdtigte sich erneut
als «vorziiglich»: 97.8% der Zinsen waren am
31.12.2011 bezahlt; die fehlenden CHF 270 715
sind bis zum 18.01.2012 eingegangen.

Die Modifikationen in der Spartenrechnung

vor zwei Jahren haben sich bewédhrt. Das opera-
tive Betriebsergebnis vor Finanzerfolg ist erneut
positiv ausgefallen und wird mit einem soliden
Plus von CHF 210 520 ausgewiesen. Dank den Auf-
hellungen an den Borsen gegen Ende des
Berichtsjahres haben sich die Buchverluste auf
den Wertschriften zwar um einiges reduziert.

Als Finanzerfolg verblieb aber trotzdem noch

ein Minus von CHF 169 590. Mit einem beschei-
denen Reingewinn von CHF 39 023 konnte

ein recht anspruchsvolles Jahr auch in finanzieller
Hinsicht positiv abgeschlossen werden.

Mit dem Gewinnvortrag aus dem Vorjahr stehen
der Generalversammlung total CHF 234 762 zur
Verfiigung.

Dank

Der erste Dank geht an unsere Mitglieder fiir
die vielfdltigen und angenehmen Kontakte.
Wir schdtzen den direkten Gedankenaustausch
und freuen uns, wenn wir sie mit Rat und Tat
begleiten diirfen.

Der zweite Dank richtet sich an die Mitarbei-
tenden im BWO und in den Dachverbanden
sowie die Vertreter unserer Geschaftsbanken,
die uns bei der Erflillung unserer Aufgabe
unterstiitzen.

Der dritte Dank gebiihrt den Mitarbeitenden

in der Geschaftsstelle fiir den tollen Einsatz.

Sie waren durch die personellen Verdnderungen
zusatzlich gefordert.

Das vierte Dankeschon gehort den Kollegen
im Vorstand und in der Priifungskommission.
Wir schdtzen das grosse Vertrauen und

die Unterstiitzung. Auf dieser Grundlage
bereitet die Fortsetzung unserer Arbeit auch
Spass.

lic.iur. Guido Gervasoni, Direktor
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Bilanz AKTIVEN
aufden31.12.2011
Umlaufvermogen

Fliissige Mittel (Anmerkung 1)

Forderungen

Wertschriften (Anmerkung 2)
Aktive Rechnungsabgrenzung
Marchzinsen aus Anleihequoten

librige

Total Umlaufvermoégen

Anlagevermogen

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

Total Anlagevermégen

TOTAL AKTIVEN

PASSIVEN

Kurzfristiges Fremdkapital

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Passive Rechnungsabgrenzung
Marchzinsen aus Obligationenanleihen

{ibrige

Langfristiges Fremdkapital

Riickstellungen (Anmerkung 5)

Obligationenanleihen und
Privatplacierungen (Anmerkung 3)

Total Fremdkapital

Eigenkapital (Anmerkung 6)
Anteilscheinkapital
Gesetzliche Reserve
Allgemeine Reserve

Spezialreserve
Bilanzgewinn

Total Eigenkapital

TOTAL PASSIVEN

Emissionszentrale EGW

31.12.11 31.12.10
CHF CHF

21145 043 17352943
341 601 72237
13132172 12 272 210
) 20 751105

110 664 90 740
34729 480 50539 235

1965 900 000

1 887 000 000

7584 852 7 215 306
1973 484 852 1894 215 306
2008 214332 1944754 541

1357375 18 439 156

21054 844 20751105
63 796 92 606
15 868 555 14 580 935

1965 900 000

1887 000 000

2 004 244 570 1940 863 802
2360 000 2320000
325 000 225 000

250 000 150 000

800 000 800 000

234 762 395739
3969762 3890739
2008 214332 1944754 541
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Erfolgsrechnung
fiir das
Geschiftsjahr 2011

14

BETRIEBSERTRAG

Gestionsertrage

fiir Anleihetatigkeit

fiir Gesuchspriifung

fiir Zinsausfallrisiken

fiir Drittkosten auf Anleihen
Mitgliederbeitrdage
Auflosung Riickstellungen fiir

Gestionskosten

Drittkosten auf Anleihen
Zinsertrag auf Anleihequoten

TOTAL ERTRAG

BETRIEBSAUFWAND

Drittleistungen

Zinsaufwand auf Anleihen

Drittkosten auf Anleihen

Verwaltung und Marketing

Erh6hung Riickstellungen fiir
Gestionskosten
Zinsausfallrisiken
Drittkosten auf Anleihen

TOTAL BETRIEBSAUFWAND

2011 2010
CHF CHF

2 017 580 1752 720
231200 228 600
346 800 342 900
280782 144 588
74 400 71800
955 108 870328
171237 178 558

49 612 669 51610 563
53 689 776 55 200 057
1022 206 1042732
49 612 669 51610 563
171237 178 558
259182 282560
1786 380 1524120
346 800 342 900
280782 144 588
53 479 256 55126 021

Geschéftsbericht 2011
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Erfolgsrechnung
fiir das
Geschéftsjahr 2011

Emissionszentrale EGW

FINANZERFOLG

Zins- und Dividendenertrag auf flissigen Mitteln,

Wertschriften und Finanzanlagen
Gewinn auf Wertschriften
Zinsaufwand, Spesen und Courtagen
Verlust auf Wertschriften

TOTAL FINANZERFOLG

BETRIEBSGEWINN

UBRIGER ERTRAG UND AUFWAND (-)

Ubriger Ertrag
Ausserordentlicher Ertrag (Anmerkung 7)

TOTAL UBRIGER ERTRAG UND AUFWAND (-)

JAHRESGEWINN VOR STEUERN
Steuern

JAHRESGEWINN

BILANZGEWINN

Saldo Anfang Geschiéftsjahr
Zuwendung an die gesetzliche Reserve
Zuwendung an die allgemeine Reserve
Zuwendung an die Spezialreserve
Jahresgewinn

STAND ENDE GESCHAFTSJAHR

2011 2010
CHF CHF
475964 442 034
26 601 9722
-55 579 "42023
-616 576 -252 245
-169 590 157 488
40930 231524
8745 18 418

o 18 493

8 745 36911
49 675 268 435
-10 652 -40 615
39 023 227 820
395739 1042919
-100 000 -75 000
-100 000 0
(o] -800 000

39 023 227 820
234762 395739
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Geldflussrechnung
2011

16

Operative Geschéftstatigkeit
Jahresergebnis

Nicht realisierte Wertschriftenerfolge
Bildungvon Riickstellungen (Anmerkung s)

Abnahme Forderungen und aktive
Rechnungsabgrenzung

Abnahme kurzfristige Verbindlichkeiten
und passive Rechnungsabgrenzung

Cash-flow aus operativer Geschiftstatigkeit

Investitionstatigkeit

Erh6hung Forderungen aus Anleihequoten
Riickzahlung Forderungen aus Anleihequoten
Kauf Wertschriften und Finanzanlagen
Verkauf Wertschriften und Finanzanlagen

Cash-drain aus Investitionstatigkeit

Finanzierungstatigkeit
Vorschiisse /Akontozahlungen
Erh6hung Obligationenanleihen
und Privatplacierungen
Riickzahlung Obligationenanleihen
und Privatplacierungen
Zunahme Anteilscheinkapital

Cash-flow aus Finanzierungstatigkeit
Verdnderung der fliissigen Mittel

Nachweis Verdnderung fliissige Mittel
Bestand fliissige Mittel Anfang Geschaftsjahr

Bestand fliissige Mittel Ende Geschéftsjahr

Verdnderung der fliissigen Mittel

2011 2010
CHF CHF

39 023 227 820

476 029 228 677
1287 620 945 294
1802 672 1401791

20 461 817 343196
-16 806 852 -290 199
5 457 637 1454788
-231 200 000 -228 600 000
152 300 000 140 800 000
-6 838 836 -7 021962
5133299 3000635
-80 605 537 -91 821 327
0 143 099

231200 000 228 600 000
-152 300 000 -140 800 000
40 000 20 000

78 940 000 87963 099
3792100 -2 403 440

17 352 943 19 756 383
21145 043 17 352943
3792100 -2 403 440
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Allgemeines

Risikomanagement

Emissionszentrale EGW

Unter dem Namen «Genossenschaft Emissions-
zentrale fiir gemeinniitzige Wohnbautrager EGW»
besteht seit 11. Dezember 1990 auf unbeschrankte
Zeit mit Sitz in Olten eine Genossenschaft. Die
Gesellschaft bezweckt die Beschaffung von Gel-
dern fiir Mitglieder, die den Zweck verfolgen,
durch zinsgiinstige Finanzierung den preisgiinsti-
gen Wohnungsbau im Sinne der eidgendssischen
Wohnraumférderungserlasse 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.

Der Vorstand hat sich an der Klausurtagung

im August 2011 mit Risiken und Fragen des
Internen Kontrollsystems (IKS) befasst. Mit dem
IKS soll gewdhrleistet werden, dass samtliche
Abldufe des betrieblichen Geschehens der EGW
ordnungsgemadss erfolgen. Das Risikomanage-
ment-System ermoglicht sowohl die friihzeitige
Erkennung von Risiken als auch die Ergreifung
entsprechender Massnahmen. Die Risiken sind
in einer Risiko-/Wahrscheinlichkeits-Matrix
zusammengefasst. Diese weist keine bestan-
desgefdhrdenden Risiken aus. Die Risikolage hat
sich gegeniiber dem Vorjahr nicht wesentlich
verandert.

Mitglieder der EGW kdnnen sein:

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

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

e QOrganisationen und Institutionen, die bereit
sind, den preisgiinstigen Wohnungsbau zu
fordern oder eine breitere Streuung des Wohn-
eigentums zu unterstiitzen wie zum Beispiel
offentlichrechtliche Koérperschaften, 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
Tagesgeschdftes sowie die Begebung und Admini-
strierung der Anleihen sind im Rahmen eines ent-
sprechenden Vertrages der GeRoGestions AG in
Olten {ibertragen worden.

Die EGW begibt die Obligationenanleihen in
eigenem Namen, aber im Auftrag und fiir Rech-
nung einzelner Genossenschafter. Die Mittel aus
diesen Anleihen werden beziiglich Laufzeit und
Zinssatz zu den gleichen Konditionen, wie sie
aufgenommen werden, an die berechtigten Wohn-
bautrdger 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 ibernommenen Anleihequoten haben diese
der EGW Grundpfandtitel, Bankgarantien, Biirg-
schaften oder andere kurante Deckungen gestellt.
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Samtliche von der EGW bisher aufgenommenen
Anleihen sind durch Biirgschaften der Eidgenos-
senschaft sichergestellt. Gestiitzt darauf hat die
Biirgin sich im Rahmen der Vereinbarung betref-
fend Massnahmen zur Sicherstellung aussteh-
ender EGW-Anleihen vom 14. Mdrz 1997 zudem
verpflichtet, der EGW Mittel zur Verfiigung zu stel-
len, damit diese die Zinsverpflichtungen gegen-
tiber ihren Anleiheglaubigern erfiillen kann oder
gefdhrdete Anleihequoten vorzeitig abgeldst
und umplaciert werden kénnen.

Die an einer Anleihe beteiligten Genossenschafter
haben abgesehen von der vorumschriebenen
Sicherstellungspflicht keine weiteren Sicherheiten
wie z.B. Quotenbiirgschaften oder dergleichen
abzugeben. Mit der Ubernahme einer Anleihe-
quote ist somit auch keine Haftung fiir die Erfiil-
lung der Verpflichtungen der andern an derselben
Anleihe beteiligten Wohnbautrdger verbunden.

Die EGW hat Kriterien fiir die Bewilligung und
den Bezug von EGW-Anleihequoten herausgege-
ben. Der Entscheid iiber die Beteiligungsgesuche
obliegt einer selbststandigen Priifungskommis-
sion. Mitglieder mit Anleihequoten sind verpflich-
tet, der EGW jahrlich ihre Jahresrechnung und
den dazugehdrigen Revisionsbericht sowie auf
Verlangen weitere Unterlagen einzureichen.

Seit 1998 werden diese Dokumente von einer
unabhangigen externen Priifungsstelle ausge-
wertet. Diese weist die an EGW-Anleihen betei-
ligten Wohnbautrager alsdann verschiedenen
Rating-Klassen zu. Gestiitzt darauf kann die EGW
priifen, ob die im Zusammenhang mit einer
Anleihebeteiligung eingegangenen Verpflichtun-
gen eingehalten werden bzw. kiinftig eingehalten
werden kénnen.

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 2011 wie auch im
Geschaftsjahr 2010 sind keine Anleihequoten
umplaciert worden.

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

Ab 1. Juli 2011 werden den Wohnbautragern

die Zinsen jeweils auf Ende eines Kalenderquartals
in Rechnung gestellt. Dies hat zur Folge, dass am
Jahresende keine Marchzinsen aus Anleihequoten
abgegrenzt werden mussten.

Geschéftsbericht 2011
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Anmerkungen

Rechnungslegungs- Die Rechnungslegung erfolgt wiederum in Uber-
und Bewertungs- einstimmung mit den Swiss GAAP FER (Fach-
grundsdtze empfehlungen zur Rechnungslegung) und ent-

Emissionszentrale EGW

spricht damit den entsprechenden Vorschriften
des Kotierungsreglements der Schweizer Borse.
Sie vermittelt ein den tatsdchlichen Verhiltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der Genossenschaft. Der vorlie-

gende Swiss GAAP FER Einzelabschluss entspricht

gleichzeitig dem handelsrechtlichen Abschluss.

Es werden unverdndert folgende Bewertungs-
und Darstellungsgrundsdtze angewendet:

e Fliissige Mittel
Diese umfassen Bankguthaben sowie Fest-
gelder mit einer Restlaufzeit von 9o Tagen.
Sie werden zu Nominalwerten bewertet.
Fremdwahrungsguthaben werden zu den in
der Rubrik «Wertschriften» ausgewiesenen
Jahresendkursen umgerechnet.

e Forderungen und Zinsanspriiche
aus Anleihequoten
Anspriiche gegeniiber den an Anleihen betei-
ligten Mitgliedern werden gestiitzt auf die
Vereinbarung mit der Eidgenossenschaft vom
14. Mdrz 1997 zum Nominalwert bilanziert.

Wertschriften

Darin enthalten sind borsenkotierte Wertschrif-
ten sowie Anlagefonds mit taglicher Preisnotie-
rung, bewertet zum Jahresendkurs. Fiir die
Umrechnungen von Guthaben und Wertschriften
in ausldandischen Wahrungen wurden folgende
Umrechnungskurse angewandt:

31.12.11 31.12.10

US Dollar  0.92391 0.93210
EURO 1.21370 1.25045

GB Pfund - 1.45930
CAD Dollar - 0.93806

Finanzanlagen

Diese Position umfasst festverzinsliche Anla-
gen, die bis zum Endverfall gehalten werden,
bewertet nach der Amortisationsmethode
sowie nicht kotierte Beteiligungspapiere, die
zum Anschaffungswert unter Abzug einer all-
fallig notwendigen Wertberichtigung bilanziert
sind. Die Zu- und Abschreibungen der nach
der Amortisationsmethode erfassten Anlagen
erfolgen {iber die Position Zins- und Dividen-
denertrag.

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Die darin enthaltenen Positionen umfassen
Verbindlichkeiten mit Falligkeiten bis maximal
ein Jahr. Sdmtliche Verpflichtungen sind zum
Nominalwert bilanziert.
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e Riickstellung fiir Gestionskosten
Die Riickstellung fiir Gestionskosten wurde
gebildet, um die Kosten fiir die Restadministra-
tion der Anleihen zu finanzieren. Fiir Emissio-
nen betrdagt der Gestionskostenabzug jeweils
0.2% der Anleihesumme fiir das Begebungsjahr
und zusétzlich weitere 0.06% pro Jahr Laufzeit.
Letztere werden der Riickstellung fiir Gestions-
kosten zugewiesen. Die Auflosung derselben
erfolgt gleichmdssig aufgrund der (Rest-) Lauf-
zeit jeder Anleihe. Der im Geschdftsjahr 2012
aufzuldésende Anteil betrdagt CHF 1 001 525.

Riickstellung fiir Drittkosten auf ausstehenden
Anleihen (Riickstellung fiir Drittkosten auf Anleihen)

Zur Abdeckung noch anfallender Drittkosten
auf ausstehenden Anleihen besteht aufgrund
der jeweiligen Emissionskostenabrechnungen
eine Riickstellung. Deren Auflésung erfolgt

im Umfang der jahrlich anfallenden Kosten.

Der im Geschéftsjahr 2012 aufzulésende Anteil
betragt CHF 181 893.

Riickstellung fiir Zinsausfédlle und deren
Bewirtschaftung (Riickstellung fiir Zinsausfallrisiken)
Auf den Anleihesummen wird ein einmaliger
Zuschlag fiir die Aufnung von Riickstellungen
erhoben, die es ermdglichen, Ausfille auf
Anleihezinsen und Kosten fiir die Bewirtschaf-
tung von Problempositionen aus Anleihen zu

finanzieren. Auf den Emissionen wurde ein
Abzug von 0.15% belastet. Die Angemessenheit
dieses Zuschlages und der jeweils notwendige
Riickstellungsbedarf werden jdhrlich nach
einheitlichen Kriterien tiberpriift. Die Auflosung
der Riickstellung erfolgt nach Massgabe der
anfallenden Zinsausfalle und Bewirtschaftungs-
kosten.

Steuern

Die Ertrags- und Kapitalsteuern werden auf-
grund des steuerbaren Ergebnisses des
Berichtsjahres berechnet und verbucht. Latente
Steuern auf unversteuerten Reserven werden
als Riickstellungen fiir latente Steuern ausge-
wiesen. Die Berechnung erfolgt aufgrund der
bei der tatsachlichen Besteuerung geschatzten
Steuersdtze.

Geldflussrechnung

Grundlage fiir den Ausweis der Geldfluss-
rechnung bildet der Fonds «fliissige Mittel».
Der Geldfluss aus Geschaftstatigkeit wird
aufgrund der indirekten Methode berechnet.
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Anmerkung 1 Fliissige Mittel
Zusammensetzung der Bankguthaben

Geschafts- und Anleihekonti
Zinsausfallfonds
Zinssammelkonto

Total fliissige Mittel

Anmerkung 2 Wertschriften
Zusammensetzung

Aktien, Aktienfonds
Obligationen, Obligationenfonds

Total Wertschriften

Fiir die Anlagen im Umlaufvermdgen gelten
gemadss Anlagereglement EGW grundsatzlich
die Bestimmungen der BVV2.

Wertschriften
M Obligationen Inland 43%
Obligationen Ausland 14%
B Aktien Inland 18%

Aktien Ausland 25%

Emissionszentrale EGW

31.12.11 31.12.10
CHF CHF
5287363 7740 277
1536 017 1189 217
14321663 8 423 449
21145 043 17352943
31.12.11 31.12.10
CHF CHF
5651656 5607 537
7 480516 6664 673
13132172 12 272 210

Anlagen auf Endverfall
M Obligationen Inland 51%
Obligationen Ausland 49%
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Anmerkung 3 Forderungen aus Anleihequoten / 31.12.11 31.12.10
Obligationenanleihen CHF CHF

Anleihe Zinssatz Laufzeit Falligkeit
Serie 19* 2.875% 2002-2012 05.12.2012 38 100 000 38 100 000
Serie 20 2.250% 2003-2013 28.03.2013 171 600 000 171 600 000
Serie 21 2.625% 2003-2011 15.09.2011 (o] 152 300 000
Serie 22* 2.875% 2004-2012 18.06.2012 36 400 000 36 400 000
Serie 23* 2.625% 2004-2014 10.12.2014 26 400 000 26 400 000
Serie 24 2.750% 2005-2020 30.04.2020 154 400 000 154 400 000
Serie 25 2.250% 2005-2017 19.09.2017 144 700 000 144 700 000
Serie 27 2.375% 2006-2018 12.01.2018 152 400 000 152 400 000
Serie 28 3.000% 2006-2015 29.05.2015 125 300 000 125 300 000
Serie 29* 2.625% 2006-2016 12.12.2016 32 800 000 32 800000
Serie 30* 3.000% 2007-2016 10.05.2016 33 600 000 33 600 000
Serie 31* 3.125% 2007-2015 07.09.2015 48 800 000 48 800 000
Serie 32 3.125% 2007-2016 12.12.2016 124 000 000 124 000 000
Serie 33 3.500% 2008-2018 18.05.2018 135 200 000 135 200 000
Serie 34 3.000% 2008-2014 26.09.2014 112 700 000 112 700 000
Serie 35 2.625% 2009-2017 26.06.2017 45 000 000 45 000 000
Serie 36 2.500% 2009-2019 27.11.2019 115 100 000 115 100 000
Serie 37* 1.625% 2009-2014 27.11.2014 37 400 000 37 400 000
Serie 38* 1.875% 2010-2019 18.12.2019 54 400 000 54 400 000
Serie 39 1.750% 2010-2020 04.11.2020 153 300 000 90 000 000
Serie 40* 2.125% 2010-2025 04.11.2025 56 400 000 56 400 000
Serie 41* 2.500% 2011-2022 28.04.2022 37 100 000 (0]
Serie 42 1.750% 2011-2026 14.09.2026 130 800 000 0]

Total Forderungen aus Anleihequoten /
Obligationenanleihen 1965 900 000 1887 000 000

Bei den mit * bezeichneten Serien handelt es sich  Am Bilanzstichtag waren samtliche verfallenen
um Privatplacierungen. Zur Sicherstellung samt- Zinsen auf Obligationenanleihen bezahlt.
licher Anleihen hat die Eidgenossenschaft Biirg-

schaften gemadss Art. 495 und 496 OR abgegeben.
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Jahresrechnung 2011
Anmerkungen

Anmerkung 4

Emissionszentrale EGW

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 Werte mit Kapital-
schutz.

In der Position nicht kotierte Beteiligungspapiere
und Schuldscheine sind wertberichtigte Anteil-
und Schuldscheine der Genossenschaft Hypothe-
karzentrale fiir gemeinniitzige Wohnbautrager

Anlagen auf Endverfall
M Obligationen Inland 51%

Obligationen Ausland 49%

31.12.11 31.12.10
CHF CHF

7 584 850 7 215 304
2 2

7584 852 7 215 306

HGW, mit Sitz in Olten, enthalten. Bei der HGW
handelt es sich um eine Genossenschaft, deren
Mitglieder unabhdngig von der Beteiligung am
Anteilscheinkapital nur iiber je eine Stimme ver-
fligen (OR Art. 885). Auf eine Konsolidierung mit
der HGW-Jahresrechnung wird verzichtet, weil
die EGW keinen massgeblichen Einfluss auf diese
Gesellschaft ausiiben kann.

Wertschriften
M Obligationen Inland 43%
Obligationen Ausland 14%
M Aktien Inland 18%

Aktien Ausland 25%
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Jahresrechnung 2011
Anmerkungen

Anmerkung 5 Riickstellungen Gestions- Drittkosten Zinsausfall- latente Total

fiir kosten auf Anleihen risiken Steuern
CHF CHF CHF CHF CHF
Stand 31.12.2009 5358 254 1203 070 6 846 317 228 000 13 635 641
davon kurzfristige 870328 195 986 o [ 1066 314
Verwendung 870328 178 558 o o 1048 886
Auflésungen o 17 428 [¢] o 17 428
Neubildungen 1524120 144 588 342 900 o 2011 608
Stand 31.12.2010 6 012 046 1151672 7189 217 228 000 14580935
davon kurzfristige 932 608 177 022 o o 1109 630
Verwendung 932 608 177 022 o o 1109 630
Auflosungen 22498 -5 785 o () 16 713
Neubildungen 1786 380 280 782 346 800 [) 2413 962
Stand 31.12.2011 6 843 320 1261217 7536 017 228 000 15 868 555
davon kurzfristige 1001525 181 893 [¢] o 1183 418
Anmerkung 6 Eigenkapital Anteilschein-  Gesetzliche Allgemeine Spezial- Gewinn- Jahres- Total

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

CHF CHF CHF CHF CHF CHF CHF
Stand 31.12.2009 2300 000 150 000 150 000 o -222 824 1265743 3642919
Gewinnverwendung - 75 000 - 800 000 390743 -1265 743 [
Ausgabe Anteilscheine 70 000 - - - - - 70 000
Riicknahme Anteilscheine -50 000 - - - - - -50 000
Jahreserfolg - - - - - 227 820 227820
Stand 31.12.2010 2320000 225 000 150 000 800 000 167 919 227820 3890739
Gewinnverwendung - 100 000 100 000 - 27 820 -227 820 ]
Ausgabe Anteilscheine 60 000 - - - - - 60 000
Riicknahme Anteilscheine -20 000 - - - - - -20 000
Jahreserfolg = = = - = 39023 39023
Stand 31.12.2011 2360 000 325 000 250 000 800 000 195 739 39023 3969762

24

Geschaftsbericht 2011



Jahresrechnung 2011
Anmerkungen

Anmerkung 7

Anmerkung 8

Anmerkung 9

Anmerkung 10

Emissionszentrale EGW

Ausserordentliche Positionen
Im Berichtsjahr sind keine ausserordentliche Ertrdge oder Aufwendungen
angefallen.

Verpféndete Aktiven 31.12.11
Zusammensetzung CHF
Kreditlimiten 6 000 000
Beanspruchung o

Buchwert verpfandeter Aktiven

Flussige Mittel 9232 818
Wertschriften 13132172
Finanzanlagen 7 584 850

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
Seit dem Bilanzstichtag 31.12.2011 sind keine Ereignisse eingetroffen,
welche die Aussagefdhigkeit der Jahresrechnung 2011 beeintrachtigen.

Verwendung des Bilanzgewinnes
Der Vorstand beantragt der Generalversammlung, den Bilanzgewinn
von CHF 234 762 wie folgt zu verwenden:

Zuwendung an die gesetzliche Reserve
Vortrag auf neue Rechnung

Total Bilanzgewinn

31.12.10
CHF

6 000 000

(o]

10 716 169
12 272 210

7 215 304

CHF

25 000
209 762

234762
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Bericht der Revisionsstelle
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Als Revisionsstelle haben wir die Jahresrechnung
der Genossenschaft Emissionszentrale fiir gemein-
niitzige Wohnbautrager EGW, bestehend aus
Bilanz, Erfolgsrechnung, Eigenkapitalnachweis,
Geldflussrechnung und Anhang (Seiten 13-25)

fiir das am 31. Dezember 2011 abgeschlossene
Geschéftsjahr gepriift.

Verantwortung des Vorstandes

Der Vorstand ist fiir die Aufstellung der Jahres-
rechnung in Ubereinstimmung mit den Swiss
GAAP FER und den gesetzlichen Vorschriften
verantwortlich. Diese Verantwortung beinhaltet
die Ausgestaltung, Implementierung und Aufrecht-
erhaltung eines internen Kontrollsystems mit
Bezug auf die Aufstellung einer Jahresrechnung,
die frei von wesentlichen falschen Angaben als
Folge von Verstéssen oder Irrtiimern ist. Dariiber
hinaus ist der Vorstand fiir die Auswahl und die
Anwendung sachgemdsser Rechnungslegungs-
methoden sowie die Vornahme angemessener
Schdtzungen verantwortlich.

Verantwortung der Revisionsstelle

Unsere Verantwortung ist es, aufgrund unserer
Priifung ein Priifungsurteil tiber die Jahresrech-
nung abzugeben. Wir haben unsere Priifung

in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen
Gesetz und den Schweizer Priifungsstandards
vorgenommen. Nach diesen Standards haben
wir die Priifung so zu planen und durchzufiihren,
dass wir hinreichende Sicherheit gewinnen,

ob die Jahresrechnung frei von wesentlichen
falschen Angaben ist.

Eine Priifung beinhaltet die Durchfiihrung von
Priifungshandlungen zur Erlangung von Priifungs-
nachweisen fiir die in der Jahresrechnung ent-
haltenen Wertansdtze und sonstigen Angaben.
Die Auswahl der Priifungshandlungen liegt im
pflichtgemdssen Ermessen des Priifers. Dies
schliesst eine Beurteilung der Risiken wesent-
licher falscher Angaben in der Jahresrechnung
als Folge von Verstéssen oder Irrtiimern ein.

Bei der Beurteilung dieser Risiken beriicksichtigt
der Priifer das interne Kontrollsystem, soweit
es fiir die Aufstellung der Jahresrechnung von
Bedeutung ist, um die den Umstdnden entspre-
chenden Priifungshandlungen festzulegen,
nicht aber um ein Priifungsurteil tiber die Wirk-
samkeit des internen Kontrollsystems abzu-
geben. Die Priifung umfasst zudem die Beurtei-
lung der Angemessenheit der angewandten
Rechnungslegungsmethoden, der Plausibilitat
der vorgenommenen Schédtzungen sowie eine
Wiirdigung der Gesamtdarstellung der Jahres-
rechnung. Wir sind der Auffassung, dass die von
uns erlangten Priifungsnachweise eine ausrei-
chende und angemessene Grundlage fiir unser
Priifungsurteil bilden.
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Bericht der Revisionsstelle

Emissionszentrale EGW

Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung vermittelt die Jahres-
rechnung fiir das am 31. Dezember 2011 abge-
schlossene Geschdftsjahr ein den tatsdchlichen
Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage in Ubereinstim-
mung mit den Swiss GAAP FER und entspricht
dem schweizerischen Gesetz.

Berichterstattung aufgrund weiterer
gesetzlicher Vorschriften

Wir bestdtigen, dass wir die gesetzlichen Anfor-
derungen an die Zulassung gemadss Revisions-
aufsichtsgesetz (RAG) und die Unabhingigkeit
(Art. 906 OR in Verbindung mit Art. 728 OR und

Art. 11 RAG) erfiillen und keine mit unserer Unab-

hangigkeit nicht vereinbare Sachverhalte vor-
liegen.

In Ubereinstimmung mit Art. 906 OR in Verbin-
dung mit Art. 728a Abs. 1 Ziff. 3 OR und dem
Schweizer Priifungsstandard 890 bestatigen wir,
dass ein gemdss den Vorgaben des Vorstandes
ausgestaltetes internes Kontrollsystem fiir

die Aufstellung der Jahresrechnung existiert.

Wir empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung
zu genehmigen.
PricewaterhouseCoopers AG

Christoph Kappeli Adrian Biihler
Revisionsexperte
Leitender Revisor

Ziirich, 23. April 2012
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Organe und Funktiondre
per 31.12.2011
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Vorstand

Dr. Peter Gurtner, Giimligen
Rudolf Baranzelli, Kriens
Flavio Guido, Ependes
Willy Kiing, Ziirich

Othmar Rébsamen, Ziirich
Stephan Schwitter, Ziirich
Thomas Winiger, Luzern

Vertreter BWO
Dr. Ernst Hauri, Grenchen

Priifungskommission
Thomas Peter, Luzern

Guido Gervasoni, Olten
Patrice Banninger, Grenchen
Martin Frey, Ziirich

Hans Haug, Schwerzenbach
Ernst Wegmidiller, Selzach

Revisionsstelle

PricewaterhouseCoopers AG, Ziirich

Informationsbeauftragter
Hans Conrad Daeniker, Uster

Geschiftsstelle Olten

GeRoGestions AG, Postfach, 4603 Olten

Guido Gervasoni, Olten

Biiro Lausanne

Association Suisse pour I’Habitat ASH
Case Postale 227, 1000 Lausanne

Prasident
Mitglied
Mitglied
Mitglied
Mitglied
Mitglied
Mitglied

BWO

Prasident
Aktuar
Mitglied
Mitglied
Mitglied
Mitglied

Direktor
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Emissionszentrale fiir

gemeinniitzige Wohnbautrdger Ccl
e gw Centrale d’émission pour

la construction de logements

Leberngasse 9
Postfach
4603 Olten

Telefon 062 206 06 16
Telefax 062 206 06 07

kontakt@egw-ccl.ch
www.egw-ccl.ch



