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Vorwort des Prasidenten

In den letzten drei Jahren erzielten die Immobilien-
anlagen eine sehr erfreuliche Performance, insbe-
sondere im Vergleich mit Aktien. Gegeniber den
Obligationen fiel eine hohere Direkirendite ab;
diese Differenz wird sich infolge der tiefen Kapital-
zinsen in den ndchsten Jahren noch verstarken.

Wichtiger als der blosse Renditevergleich erscheint
die Erkenninis, dass Immobilienanlagen tatsachlich
eine negative Korrelation zu den tbrigen Anlage-
gruppen aufweisen und damit das Risikoprofil eines
Portefeuilles entscheidend verbessemn kénnen. Bei
vielen institutionellen Anlegern hat diese Erkenntnis
bereits zu einer Anpassung der strategischen Asset-
Allokation gefihrt. Auch die unabhéngigen Berater
sind von ihrer traditionellen Reserve gegen Immobi-
lienanlagen abgerickt.

Fir Neuanleger stehen heute indirekte Anlage-
instrumente im Vordergrund. Dabei ist jedoch zu
bedenken, dass die erwdhnte negative Korrelation
zu anderen Anlagen sich nur auf Direkfinvestitionen
bezieht. Die Performance bdrsenkotierter Anlage-
fonds und Immobiliengesellschaften wird  stark
durch die kurzfristigen Schwankungen der Auf-
bzw. Abschldge gegeniber dem inneren Wert be-
einflusst.

Dieser unerwinschte Effekt entf@llt bei den Anla-
gestifungen, da die Kurswerte der Anspriche im-
mer auf der Basis des inneren Werfs berechnet
werden. FUr institutionelle Anleger bieten Anlage-
stifftungen deshalb eine ideale Alternative zu Direkt-
anlagen.

Das neu erwachte Interesse an Immobilienanlagen
bleibt selbstverstandlich nicht ohne Einfluss auf den
Liegenschaftsmarkt. Insbesondere bei VWohnbauten
kann die laufende Produktion der zusétzlichen
Nachfrage nicht geniigen. Bei gewerblich genutz-
fen Objekten besfeht zwar ein reichliches Angebot,
doch fehlen meistens die Miefer.

Die Uberhitzung des Marktes dussert sich insbeson-
dere im Preisniveau. Angesichts der tiefen Zinsen
auf dem Finanzmarkt sind offensichtlich viele
Anleger bereit, ihre Renditeerwartungen zu redu-
zieren und gleichzeitig hohere Vermietungsrisiken
einzugehen.

Wir betrachten diese Entwicklung als ungesund.
Unsere Stiftung ist ihren Anlegern gegeniiber auf

eine langfristige Rendite verpflichtet. Aufgrund der
unginstigen Marktkonditionen haben wir deshalb
im abgelaufenen Geschaftsjahr weitgehend  auf
Neuanlagen verzichtet. Im Sinne einer Portefeuille-
bereinigung wurde beschlossen einzelne Lliegen-
schaften zu verdussem.

Unsere defensive Haltung stiitzt sich auch auf die
Bewertung der besfehenden liegenschaften durch
Wiest & Partner AG als unabhdngige Experten.
Die mittels der DCF-Methode ermittelten Markiwerte
basieren auf langfristigen Ertragsprognosen, ohne
Bericksichtigung der konjunkturell bedingten Markt-
verzerungen.

In diesem Umfeld sind dem Wachstum der Stiftung
allerdings enge Grenzen gesetzt. Das Sonder-
vermdgen W verfigt bereits heute Uber erhebliche
liquide Mittel, welche unter den aktuellen Markt-
bedingungen kaum sinnvoll angelegt werden kén-
nen. Zwecks Begrenzung der Ertragsverwdsserung
hat der Stiftungsrat vorerst eine  Beschrankung des
Zeichnungsvolumens fir Neuanleger und - als
letzte Massnahme — die tempordre Schliessung bei-
der Sondervermégen angeordnet. Konsequenter-
weise muss auch auf die seit Jahren praktizierte
Méglichkeit zur spesenfreien Wiederanlage der
Ausschittung verzichtet werden. Der interne Handel
mit bestehenden Anteilen bleibt jedoch offen.

Wir sind iberzeugt, dass der Verzicht auf ein unge-
bremstes VWachstum und die Forifihrung einer vor-
sichtigen Anlagepolitik im besten Inferesse unserer
Mitglieder liegt. Immobilienanlagen haben lang-
frisigen Charakter und eignen sich nicht zur tak-
fischen AssetAllokation. Gerade die turbulenten
Entwicklungen der lefzten Jahre haben jedoch ge-
zeigt, dass sie als fester Bestandteil in jedes An-
lageportefeuille gehéren.

Die IST Immobilien-Anlagestifung hat als einziges
Ziel, ihren Mitgliedern eine solide, langfristig aus-
gerichtete Anlagemaglichkeit im Immobilienbereich
zu bieten.

Zurich, im Mai 2003 Der Stiftungsratsprésident

%%

Rudolt Peter Schilt
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Einleitung

Wir freuen uns, hnen den Geschaftsbericht 2002,/2003 der IST Immobilien-Anlagestiftung vorzulegen und
Sie Uber die wichtigsten Entwicklungen des Geschaftsjahres zu informieren.
Erneut haben sich indirekte Immobilienanlagen, insbesondere in der Form von Beteiligungen an spezifisch
fur Vorsorgeeinrichtungen ausgerichtete Anlagestiftungen, als sicherer Wert in der Palette der Gesamtan-

lagen bestatigt.

Zahlen in Kirze

Valorennummer

Markiwert Liegenschaften

Nettovermogen

Hypotheken

in % des Marktwertes

Hypotheken

in % des Marktwertes

Anspruchsbestand

Inventarwert pro Anspruch

Erfrag pro Anspruch

Ausschiittung pro Anspruch

Netforendite

Performance,/Gesamtrendite

. Marz 2002
. Marz 2003

Veranderung

. Marz 2002
. Marz 2003

Verdénderung

. Marz 2002

. Marz 2003

. Méarz 2002
. Marz 2003

Verdénderung

. Marz 2002
. Marz 2003

2001,/2002
2002/2003

2001,/2002
2002/2003

2001/2002
2002/2003

2001/2002
2002/2003

CHF
CHF
%

CHF
CHF
%

CHF
%
CHF
%

Anzahl
Anzahl
%

CHF
CHF

CHF
CHF

CHF
CHF

%
%

%
%

1'049'345

309'824'000
308'408'000
-0,46

269'714'068
322'403'631
+19,54

36'665'000
11,83

23'950'000
777

635106
760’308
+19,71

404,78
404,36

19,89
19,68

19,85
19,70

4,87
4,86

3,96
4,75

Sondervermégen W Sondervermégen G

1'049'349

387'909'600
401'902'800
+3,61

305'647'543
323'146'063
+5,73

77'752'250
20,04

75'468'250
18,78

824'136
866977
+5,20

355,91
355,68

14,96
17.05

15,00
17,05

4,26
4,79

5,60
4,73



Generelles Marktumfeld

Als stark exportorientierte Wirtschaft folgte die
Konjunkturentwicklung in der Schweiz den Vel
markten und im besonderen der Entwicklung unse-
rer wichtigsten Handelspariner. Die angekindigte
deutliche Erholung der Wirtschaft im Verlaufe des
Jahres 2002 ist ausgeblieben. Immerhin hat sich
aber gegen Ende des Kalenderjohres das Wachs-
fum etwas starker akzentuiert. Insgesamt resultierte
im Jahresverlauf eine knopp positive Entwicklung
des Bruttoinlandproduktes. Der Aufschwung ist do-
mit aber noch nicht eingetreten. Gestitzt wurde die
Binnenentwicklung immerhin durch den privaten
Konsum, der sich als erstaunlich stabil erwies. Der
weitere Fortgang der Erholung litt allerdings an den
Unsicherheiten beziglich der geopolitischen Fakfo-
ren im Zusammenhang mit der weiteren Entwick-
lung im Nahen Osten (Irak-Krise).

Immobilienmarkte

Die allgemeine Lageentwicklung ist nicht spurlos an
den Immobilienmérkten vorbeigegangen. Immobi-
lienanlagen haben ihre Rolle als wertstabilisieren-
des und ertragssicheres Element der Gesamiver-
mogensanlagen erneut bestatigh. Gerade von insti-
tutionellen Anlegern wurden die Immobilien wieder
enfdeckt.

Im Bereich des VWohnungsmarktes haben sich die
Mietpreise in allen Segmenten des Marktes stabili-
siert. Trotz des allgemein tieferen Zinsniveau konn-
fen die Erfrdge aufgrund der intakten Nochfroge
nach Wohnungen gehalten werden. Die Steige-
rung der Zahlungsbereitschaft der jingeren Vergan-
genheit ist allerdings zu einem Stillstand gekom-
men. Die Leerstandsquote im Bereich der VWWohnun-
gen ist weiterhin auf fiefem Niveau.

Bei den Geschafisliegenschaften war das vergan-
gene Geschdftsjahr deutlicher gepragt durch die
ausgebliebene wirtschafiliche Erholung. Insbeson-
dere im Bereich der Birofldchen hat sich die
Nachfrage gegeniber den Vorjahren deutlich redu-
ziert. Ausgelaufene Mietvertrage, resp. Wiederver-
miefungen litten allgemein unter den lokal vorkom-
menden Uberangeboten. Die leerstdnde sind ins-
gesamt immer noch auf einem fiefen Niveau. Die
feilweise Uberbordende Neuproduktion von weite-
ren Flachen ist zu einem vorlaufigen Stillstand ge-
kommen. Im Gegensatz dazu hat sich der Markt fir
Verkaufsflachen an guten lagen gegeniber dem
Vorjahr auf gutem Niveau gehalten. Hier wider-
spiegelte sich die robuste private Konsumneigung

im abgelaufenen Geschafisjahr.

Entwicklung der Sondervermégen

Vor dem Hintergrund der jingeren Vergangenheit
bei den Kopitalanlogen haben die indirekten
Immobilien-Anlagen vermehrt das Interesse der
Pensionskassen geweckt. Dies hat sich in der hohen
Wiederanlagequote der spesenfreien Ausschittung
und weiteren Neuzeichnungen gezeigt. In Folge
konnte die IST Immobilien-Anlagestifung ihre Port-
folios weiter optimieren und ausbauen. Im Gefolge
der verstarkien Nachfrage nach Immobilienanlagen
haben sich die Preise guter Anlageobjekfe auf ein
Niveau bewegt, welches einen Erwerb zu nach-
haltig verantwortbaren Konditionen teilweise er-
schwert.

Die Ausschittung pro Anspruch beim Sonderver-
mégen W (Wohnliegenschaften) erreichte  CHF
19,70 pro Anspruch. Beim Sondervermégen G
(Geschaftsliegenschaften) betragt die Ausschiitiung
CHF 17,05 pro Anspruch.

Ausblick

Im VWohnungsmarkt ist die Nachfrage nach wie vor
in sehr guter Verfassung. Die Leerstande sind allge-
mein auf fiefem Niveau. Es kann daher von einer
stabilen Erfragsentwicklung der Liegenschaften aus-
gegangen werden. Allerdings kénnte infolge hoher
liquider Mittel der Ertrag pro Anspruch tangiert sein.
Im Markt fir Geschéftsfldchen, insbesondere den
Buroflcéichen, sind derzeit lokal Uberkapazitaten vor-
handen, welche in néchster Zeit eine generelle
Steigerung der Miefen auf breiter Front verhindemn.
Wir sind aufgrund unserer Positionierung  zuver-
sichtlich das Erfragsniveau insgesamt halten zu kén-
nen.

Die Optimierung der Ertragskraft der bestehenden
liegenschaften durch umfassende Erneuerungsin-
vestitionen zur Neupositionierung ist weiterhin ein
zentrales Element. Zusatzlich suchen wir nach nach-
haltig affraktiven Anlagen fir beide Sonderver-
mdgen, um dem Anlagebedirfnis unserer Mifglie-
der bestmaglich nachzukommen.

Zirich, im Mai 2003
Ceschdftsleitung IST Immobilien-Anlagestiftung



Sondervermdégen W (Wohnliegenschaften)
Valorennummer 1.049.345



Sondervermégen W (Wohnliegenschaften)

Anspruchsbestand

Aus der spesenfreien Wiederanlage des letzten
Geschdftsjahres und weiteren Neuzeichnungen sind
dem Sondervermégen neue Mittel zugeflossen. Die
Ausschittung des letzten Geschéftsjahres wurde zu
74,5% im Rahmen der vom Stiftungsrat beschlosse-
nen spesenfreien Wiederanlage reinvestiert.

Entwicklung des Anspruchsbestandes

Insgesamt hat die Zahl der ausgegebenen An-
spriche um 19,7% zugenommen. Die finanziellen
Mittel aus den Neuzeichnungen wurden fir Instand-
sefzungen technischer Anlagen und den Abbau der
hypothekarischen Belastung verwendet.

Anzahl Nettovermdgen Nettovermdgen

Anspriiche ie Anspruch

Bestand per 31. Mé@rz 2002 635106 269'714'068 424,67
Neuzeichnungen 139499
Ricknahmen -14'297

Bestand per 31. Marz 2003 760308 322'403'631 424,04

Das Netftovermogen je Anspruch beinhaltet den Ertrag- und Wertzuwachs.

Ertrag

Aufgrund der guten Nachfrage nach VWohnraum
konnte die Ertragsstrukiur im Berichtsjahr optimiert
werden. Die zu Beginn vorhandenen leerstande
wurden zu einem guten Teil abgebaut. Das Son-
dervermégen W weist zum Berichtszeitpunkt eine
leerstandsquote von 1,58% (Vorjahr 2,18%) gemes-
sen am Sollertrag aus.

Dies ist einerseits auf die gestiegene Nachfrage zu-
rickzufihren, andererseits auf aktive Massnahmen
zur Wiedervermietung der Obijekte.

Ebenfalls positiv beeinflusst wurde der Erfrag durch
eine weitere Verbesserung der Finanzierungsstruktur
und -kosten.

Durch die starke Zunahme des Anspruchbestandes
und der Tatsache, dass noch nicht im gleichen Um-
fang die Ertragsbasis durch den Erwerb von zuséiz-
lichen liegenschaften verbreitert werden konnte, hat
sich der Erfrag pro Anspruch in geringem Umfang re-
duziert. Im Vergleich zum Vorjahr reduzierte sich der
Ertrag pro Anspruch von CHF 19,89 auf CHF 19,68.

Rendite eines Anspruchs vom 1. April 2002 bis 31. Marz 2003

Inventarwert je Anspruch am 1. April 2002 nach Gewinnausschittung

Nettoertrag des Rechnungsjahres je Anspruch

Nettoertrag je Anspruch in %

Wertveranderung je Anspruch

Wertveranderung je Anspruch in %

Nettoertrag und Wertveranderung des Rechnungsjahres je Anspruch

Gesamirendite je Anspruch in %

2002/2003  2001,/2002
404,83 408,51
19,68 19,89

4,86 4,87

-0,45 -3,73
-0,11 -0,91
19,23 16,16

4,75 3,96



Mietzinsvolumen, Leerstande

nach Regionen

Wirtschaftsregion  Mietzinsvolumen  leerstand
Genf 2'952'259  0,39%
Westschweiz 2'491'883  0,57%
Bern/Mittelland 1'414'099 3,61%
Nordwestschweiz 6'514'428  0,83%
Zirich 3'275'025 4.09%
Ostschweiz 2941130  2,52%
Zentralschweiz 2'649'457  0,29%
Sidschweiz 687'935  2,31%

Entwicklung der Anlagen
Marktlage

Ungeachtet der wenig dynamischen Entwicklung
der Schweizer Wirtschaft im abgeloufenen Ge-
schaftsjahr haben sich die Immobilienpreise auf brei-
fer Front gehalten. Der Immobilienmarkt zeigte im
Bereich der Nachfrage nach Mietwohnungen wei-
ferhin eine robuste Verfassung und damit ein in wei-
fen Teilen gehaltenes Mietzinsniveau. Im Zuge der
negativen Entwicklung der klassischen Kapitalan-
lagen finden private und institutionelle Anleger wie-
der vermehrt Inferesse an Anlagen im Immobilien-

Projekte /Akquisitionen /Devestitionen

Im Berichtsjahre wurden bei diversen Liegenschaf-
ten die Planungen von Projekten fur die Instand-
setzung begonnen. Die Planungen lassen nun eine
baldige Ausfihrung zu.

Bei einigen liegenschaften wurden im Bereich der
haustechnischen Anlagen  Instandhaltungsprojekte
ausgefihrt.

Sondervermégen W (Wohnliegenschaften)

Kursentwicklung
1. April 2000 - 31. Marz 2003

120%

5% . . . . .
S & & & ¢ ¢ 9 9 ¢ 9
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inkl. Ausschittungen 2000/2001, 2001,/2002
"""" exkl. Ausschiittungen 2000/2001, 2001/2002

markt. Diese Entwicklung hat zu einer weiteren Ver-
knappung von verfigbaren Renditeobijekten gefihrt.
Eine grosse Anzahl von Objekten wurde einer infen-
siven Prifung unterzogen. Die Preisvorstellungen der
Verkéufer liegen aber nach unserer Beurteilung oft-
mals zu hoch, sodass wir auf Zukdufe verzichtet ha-
ben. Wir haben und werden auch in Zukunft nur in
iene Objekte investieren, bei denen unsere nach-
haltigen Qualitats- und Erfragsanforderungen erfillt

sind.

Auf Akquisitionen haben wir im Sondervermégen
W aus den ausgefthrten Griinden verzichtet.

Im Berichtsjahr wurden keine liegenschaften ver-
Gussert. Bei einzelnen Objekten stehen wir kurz vor
dem Abschluss der Verkaufanstrengungen. Sie wer-
den im nachsten Geschéftsiahr wirksam. Diese ge-
planten Desinvestitionen werden zur weiteren Porte-
fevilleoptimierung beitragen.



Sondervermégen W (Wohnliegenschaften)

Ubersicht iiber die Liegenschaftenveranderungen

Zukaufe
Ort Lage

keine

Verkdufe

keine

Marktwert

Anteil Bemerkungen

Entsprechend den strafegischen Vorgaben des Stiftungsrates beabsichtigen wir in Zukunft in ausgewdhlten
Schwerpunki-Regionen liegenschaften zu erwerben, um dadurch das Portefeuille zu optimieren.

Bewertungen/Marktwertverdanderungen

Der ausgewiesene Wert der per 31. Marz 2003
gehaltenen liegenschaften betragt zu Marktwerten
CHF 308'408'000. Der liegenschaftenbestand
erfuhr im  Geschdftsjohr  keine Verénderungen.
CGegeniber dem Wert per 1. April 2002 von CHF
309'824'000 erfuhr das Portfolio einen Wertriick-
gang von CHF 1'416'000. Die Wertverénderung
entspricht einer Reduktion des Markiwertes der ge-
haltenen Liegenschaften von 0,46%.

Die jahrliche Wiederbewertung der Liegenschaften
durch den unabhéngigen Experten erfolgte in vier
Tranchen. Die Resultate werden quartalsweise bei
der monatlichen Ermittlung des Netftoinventarwertes
bericksichtigt.

Entwicklung des Vermégensbestandes

Verdnderung des Inventarwertes

Bei der Wiederbewertung werden jeweils die ak-
tuellen Ertrdge, das Mietzinspotential und  die
Kosten der Lliegenschaftenbewirtschaftung reevalu-
iert. Massgeblich fir den Wertriickgang bei der
diesjchrigen Markiwertermitlung waren: Beobach-
tungen der effektiv, abgerechnefen Betriebskosten
und angekindigte, hohere Kosten fur Energie und
Entsorgung. Sie haben den Schatzer veranlasst die
erwartefen zukiinftigen Betriebskosten hoher einzu-
sefzen. Daraus resultierte die erwahnte Reduktion
des Markiwertes. Der Inventarwert pro Anspruch
hat sich von CHF 404,78 auf CHF 404,36 ver

ringert.

Liegenschaften /Mieteigentumsansteile /Bauvorhaben

Wert per 31. Marz 2002 gemdéss Bewertung Wiest & Partner AG

Zukdaufe /Bauten 2002,/2003 /Investitionen

Verkéufe

Wert per 31. Marz 2003 Basis Vorjahr inkl. Zu-/Abgénge effekiv
Wert per 31. Marz 2003 gemdss Bewertung Wiest & Partner AG

Nichtrealisierte Kapitalverluste des Rechnungsjahres

CHF Marktwert %

309'824'000
226'792

310'050'792
0

310'050792
308408000

1'642'792

100,00

-0,53



Sondervermégen W (Wohnliegenschaften)

Hypotheken CHE in % des
Markiwertes

Hypothekarschulden per 31. Marz 2002 36'665'000 11,83

Neuzugdnge bei Kauf von Liegenschaften 0

Ruckzahlungen im Geschafisiahr 2002,/2003 -12'715'000

Hypothekarschulden per 31. Mé@rz 2003 23'950'000 777

Gewichteter mittlerer Zinssatz 3,54%

Verdnderung des Nettovermagens vom 1. April 2002 bis 31. Marz 2003

Vermagen per 1. April 2002 269714'068
Gewinnausschittung vom Vorjahr -12'606'854
Vermagen per 1. Apiil 2002, inKl. Gewinnverirag nach Ausschifiung 257'107'214
Zunahme Rickstellung Renovationen 1'232'606
Zeichnungen 56'390'189
Rucknahmen -5'783'591
308'946'418
Cesamterfolg des Rechnungsjahres 13'320'422
Abnahme Liquidationssteuern 533753
davon bezahlte Liquidationssteuern —-396'962
Veranderung liquidationssteuern 136791
Vermégen per 31. Marz 2003 322'403'631

Antrag zur Ausschittung und Verwendung des Erfolges

Antrag an die Mitgliederversammlung

Nettoertrag des Rechnungsjahres 14'9063'214
Vortrag des Vorjahres 30'937
Zur Ausschitiung verfigbarer Betrag 14'994'151
Zur Ausschiittung vorgesehener Befrag: 760’308 Anspriche d CHF 19,70 14'978'068

Vortrag auf neue Rechnung 16'083



Sondervermégen W (Wohnliegenschaften)

Detaillierte Anlagevorschriften

Obijekityp

Geographische Verteilung
Standorte

Qualitatsniveau

Eigentumsform

Objekigrosse
Fremdfinanzierung

Tempordare Anlagen

Verteilung der Anlagen

e

Zielvorstellung ebenfalls zugelassen

Mehrfamilienhduser Kleinwohnungen/Residenzen,
mit Familienwohnungen ~ Wohnhéduser mit Geschaftsraumen
Bauland/Eigenpromotionen

Alle wichtigen Regionen  Randregionen in der Schweiz

Grdssere und mittlere Kleinere Ortschaften
Agglomerationen

Mittlerer Standard, Objekte mit Renovationsbedarf
normaler Unterhaltszustand

Alleineigentum Mit-/ Stockwerkeigentum,
im Direktbesitz Immobilien AG, Objekte
im Baurecht

min. CHF 3'000'000 kleinere Obijekte/Beteiligungen
max. 10% der Aktiven

20% des Verkehrswertes  global 40% des Verkehrswertes
max. /0% auf Einzelobjekt

Flussige Mittel /Festgelder Handelbare Wertpapiere in CHF

Wirtschaftsregionen

Genf 12,5%
Westschweiz 10,0%
Bern /Mittelland 6,3%
Nordwestschweiz 28,6%

Zentralschweiz 13,0%
Zirich 15,3%
Ostschweiz 11,7%

° ° ° Siidschweiz 2,6%

o& ° °
CPRL)
°
°

e \Wohnhduser



Sondervermégen W (Wohnliegenschaften)

Anlagenverzeichnis per 31. Marz 2003

Plz

4123
4052
4052
4052
2503
4127
8107
1030
1030
1227
1227
5312
Q322
8500
1700
1700
4414
1205
1206
1207
1207
9403
6410
/206
3422
3422
4415
6003
6005
2074
1870
3053
3072
8690
4334
6930
8488
4612
5210
4800
8050
8006
8041

Total

Ort

Allschwil

Basel

Basel

Basel

Biel

Birsfelden
Buchs/ZH
Bussigny
Bussigny
Carouge
Carouge
Dattingen
Egnach
Frauenfeld
Fribourg
Fribourg
Fillinsdorf
Genéve
Genéve
Genéve
Genéve
Coldach
Coldau
lgis/Landquart
Kirchberg
Kirchberg
Lausen

Luzern

Luzern

Marin
Monthey
Minchenbuchs.
Osfermundigen
Romanshorn
Sisseln

Taverne
Turbenthal
Wangen/Olten
Windisch
Zofingen
Zirich

Zirich
Zirich-leimbach

Anteil in %
Spitzgartenweg 1, 3
Gellertstr. 51, 53
Gellertstr. 169, 181
Lehenmattstr. 280, 282
Erlenweg 23
Florastr. 30, 46
Eichsfr,/Ringsir,
Ch. Cocagne 14, 16
Ch. Cocagne 57-61
Poluzzi 23-29
Av. De la Praille 35
Erlenweg 4, 6
Luxburg/Wilenstr.
Zircherstr. 229
Mon Repos 23, 25
J.M. Musy 20, 24
Mihlemattstrasse
CarlVogt 83
Peschier 6
Grenade 6/8
Montchoisy 49
HainiRennhaas
Sportplatzweg 8
Ziegelgutstr. 15-17
Juraweg 15-19
Kirchmattstr. 12,14
Ergolzstr. 12-18
Kauffmannweg 17 50,0
Matthofring
La Prairie 5
Rue Reconfiére 1
Eichgutweg 29, 31
Unterdorfstr. 47, 49
Kreuzstr. 2
Bodenackerstr. 6
Palazzi Hoda 1-4
Zihlackerring 1-11
Langacker
Pestalozzistr. 14 50,0
Gotthelfstr. 5, 7
Schaffhauserstr. 366-372
Stolzestr. 3
Sihlweidstr. 1

Versicherungswert
4'077'000
10'045'000
4'881'000
28'673'000
3'872'100
12'074'000
6'105'409
4'879'230
5'673'340
9'712'000
8'446'100
2'435'000
4'348'000
7'354'000
4'942'400
14'030'400
4'126'000
4'541'500
4'180'100
8'762'200
4'602'800
20'358'000
1709'000
8'722'000
7'432'000
3'540'200
7'412'000
15'264'000
17'387'000
2'684'211
5'411'500
3'700'000
3'303'500
4'654'000
12700000
8'003'800
7'920'000
9'416'300
4'296'500
3'991'000
8'451'000
4'608'000
19'044'000

Markiwert
5'606'000
5'965'000
4'387'000

23'129'000
2'525'000
13'400'000
7'414'000
4'835'000
6'789'000
10'950'000
9'379'000
2'713'000
3'036'000
6'491'000
3'532'000
8210000
2'410'000
3'784'000
3'310'000
6'689'000
4'418'000
16'550'000
1'448'000
7'254'000
6'098'000
2'380'000
5'268'000
18'400'000
20'360'000
2'456'000
5'174'000
3'975'000
4'436'000
2'865'000
12'070'000
7'658'000
6'878'000
6'103'000
3'456'000
3'814'000
11'160'000
5'423'000
16'210'000

Mietertrag
398'363
464'652
264'955
'621'036
219730
926'295
529'365
364158
495'496
792'133
758'967
199980
260121
512777
270721
752'814
217'830
291048
229'852
571'847
308'412
'368'039
125'574
569'660
446'522
173709
423'952
'221'592
302291
180387
428'307
271'308
302'830
230'533
931'564
687'935
499352
502'528
260971
302302
698'956
349544
1'197'808

337'768'590 308°408'000 22'926'216
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Sondervermégen W (Wohnliegenschaften)

Vermégensrechnung per 31. Marz 2003

Liegenschaften
Wohnliegenschaften
Wohnliegenschaften im Bau

Grundstiicke

Flussige Mittel
Bankguthaben /Personalvorsorge-Konten

Festgelder/Callgelder

Ubrige Aktiven
Debitoren
. /. Delkredere

Akfive Rechnungsabgrenzungsposten

Aktiven

Passiven
Hypotheken
Kreditoren

Passive Rechnungsabgrenzungsposten

Nicht verbrauchte Anlage-/Ricknahmespesen

Vermégen

Geschatzte Liquidationssteuern

Nettovermdgen

Ausgegebene Anspriiche am Stichtag
Anzahl| gekiindigte Anspriiche

Rickstellung fir Renovationskosten

Inventarwert

CHF

308'408'00
0
0]

39402149
0

6750895
-32'781
418167

23'950'000
3'381'246
1'445'455

846'652

Nettoertrag des Rechnungsjahres pro Anspruch

Inventarwert und Ertrag pro Anspruch

Verkehrswert
31. Marz 2003

308408000

39402149

7'136'281

354'946'430

29'623'353

325'323'077

-2'919'446

322'403'631

760308
0
1124'606

404,36
19,68
424,04

309'824'000
0
0

815074
0

3415201
-32'781
322'922

36'665'000
2'696'310
1'049'817

766'022

Verkehrswert
31. Mérz 2002

309'824'00

815074

3'705'342

314'344'416

41177149

273167267

-3'453'199

269'714'068

635'106
0
-108'000

404,78
19,89
424,67

Die Differenz gegentiber dem per 1. April 2003 publizierten Inventarwert und Ertrag pro Anspruch von CHF 423,75 ist im

Kurswert per 1. Juni 2003 eingerechnet.



Erfolgsrechnung 2002,/2003

Ertrag

Akfivzinsen
Miefertrag

Ertrag Miteigentum
Akfivierte Bauzinsen
Ubrige Ertrage

Einkauf in laufende Ertréige

Aufwand
Passivzins
Hypothekarzinsen

Sonstige Passivzinsen
Unterhalt, Reparaturen und Renovationen
Unterhalt/Reparaturen,/Normalunterhalt

Einzelunterhalt/Grossunterhalt

Betriebskosten

Versorgungs- und Entsorgungskosten, Gebihren

. /. Nebenkostenapauschalen
Versicherungen

Liegenschaftenbewirtschaftungskosten
Verwaltungshonorare/Baumanagement

\/ermIeTung/lnserHonskosTen

Verwaltungskosten
Vergitung an das Verwaltungsvermdgen
Schétzungs- und Revisionskosten

Vergiitung an Partnerbanken
Stevern/Abgaben

Verluste/Rickstellungen
Leerstandsverluste Neftomieten
Inkassoverluste

Rickstellung fir Renovationen
Ausrichtung laufender Ertrag bei Riicknahmen

Nettoertrag des Rechnungsjahres
Redlisierte Kapitalgewinne und -verluste
Redlisierter Erfolg

Nicht realisierte Kapitalgewinne und -verluste

Gesamterfolg des Rechnungsjahres

Sondervermégen W (Wohnliegenschaften)

CHF

Q93'987
22'926'216
0

0

34'089
1'791'284

1153843
32'220

1'555'246
1'138'734

1'403'720
-170'811

962'102
104'854

618'064
209'392
451'406

362'308
78'846
1'232'606

2002/2003

24'845'576

9'882'362
1186'063

2'693'980

1'232'909

242'064

1'066'956

1'278'862

399'055

1'673'760

108713

14'963'214

0
14'963'214
-1'642'792

133207422

133’810
22'254'119
0

162'256
47'639
608'888

1442187
33372

1'485'032
1'485'191

1'331'710
=221'441

995'950
199486

612'956
167135
417'494

487'370
146'725
872'000

2001/2002

23'206'712

10'573'430
1'475'559

2'970'223

1'110'269

1'197°585

404'145

1'506'095

403’018

12'633'282

0]
12'633'282
-4'028'327

8'604'955
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Sondervermdgen G (Geschaftsliegenschaften)
Valorennummer 1.049.349



Sondervermégen G (Geschaftsliegenschaften)

Anspruchsbestand

Aus der spesenfreien Wiederanlage und der
Maglichkeit der spesenreduzierten Neuzeichnung
sind dem Sondervermdgen neue Mittel zugeflossen.
Die Wiederanlagequote betrug 70, 5%. Die Anzahl
der ausgegebenen Anspriche hat um 5,2% zu-
genommen. Mit den neuen Mitteln wurde das

Entwicklung des Anspruchsbestandes

bestehende Portefeuille gezielt ausgebaut durch
Zukaufe von Beteiligungen an Miteigentimerge-
meinschaften, wie auch durch Investitionen bei den
liegenschaften im Alleineigentum und der Investition
in laufende Instandsetzungsprojekte.

Anzahl Nettovermagen Nettovermagen

Anspriche ie Anspruch

Bestand per 31. Méarz 2002 824136 305'647'543 370,87
Neuzeichnungen 232'960
Rucknahmen -190'119

Bestand per 31. Méarz 2003 866'Q77 323'146'063 372,73

Das Nettovermdgen je Anspruch beinhaltet den Ertrag- und Wertzuwachs.

Ertrag

Im Sondervermagen G konnte die Ertragsstrukiur ver-
bessert werden. Die Leerstandsquote fur die Objekte
im Alleineigentum des Sondervermdgens G betragt
zum Berichtszeitpunkt 1,90% (Vorjohr 3,91%) ge-
messen an den Soll-Erfréagen. Davon entfallen O, 31%
auf die infolge von Renovationen und Umbauten
leerstehenden Fléchen. Der bereinigte leerstand be-
fragt damit 1,59% (Vorjahr 2,12%). Die grundsdiz-
lich positive Markistimmung wie auch das Konsum-
verhalten brachte bei den Obijekten mit umsatzab-

hangigen Miefen, wie z.B. die Miteigentumsbe-
teiligungen an Einkaufszentren efc. gestiegene Er-
gebnisse bei unwesentlich veranderten Kosten.
Ebenfalls positiv beeinflusst wurde der Ertrag durch
die weitere Verbesserung der Finanzierungsstruktur
und -kosten.

Im Vergleich zum Vorjahr konnte der Erfrag pro

Anspruch von CHF 14,96 auf CHF 17,05 erhoht

werden.

Rendite eines Anspruchs vom 1. April 2002 bis 31. Marz 2003

Inventarwert je Anspruch am 1. April
Nettoertrag des Rechnungsjahres je Anspruch

Nettorendite je Anspruch in %

Wertveranderung je Anspruch

Wertveranderung je Anspruch in %

Nettoertrag und Weriveranderung des Rechnungsjahres je Anspruch

Gesamtrendite je Anspruch in %

18

2002/2003  2001,/2002
355,93 351,19
17,05 14,96

4,79 4,26

-0,23 4,72
-0,06 1,34
16,82 19,68

4,73 5,60



Sondervermégen G (Geschaftsliegenschaften)

Mietzinsvolumen, Leerstande nach
Regionen, Alleineigentum

Wirtschaftsregion  Mietzinsvolumen  leerstand
Genf 5'181'568 1,72%
Westschweiz 680’838 13,54%
Bern /Mittelland 1'737'888 0,55%
Nordwestschweiz 1955121 6,40%
Zirich 2'725'937  0,00%
Ostschweiz 2'281'350 0,00%
Zentralschweiz 1'588'257 0,11%
Sidschweiz 548'603  0,00%

Entwicklung der Anlagen
Marktlage

Die ausgebliebene wirtschaftliche Erholung hat den
Bereich der Geschdftsliegenschaften stcrker betrof-
fen als die Wohnliegenschaften. Die Zahl der neu
auf den Markt gekommenen Flachen hat sich erheb-
lich reduziert.

Punkiuell hat sich die Leerstandsquote erhoht. In der
Folge hat sich auch die Nachfrage der Investoren

Projekte /Akquisitionen /Devestitionen

Das Sondervermégen G (Geschaftsliegenschaften)
konnte dank Zeichnungen verstarkt in bestehende
Obijekte investieren. Die umfassende Instandsefzung
des Einkaufszentrums Chemin de lo Montagne in
Chéne-Bougeries GE st ferfiggestellt.

Einen Investitionsschwerpunkt bildete weiterhin die
Fertigstellung des Fachmarkizentrum Rietbriel Mels.
Bei verschiedenen Miteigentumsgesellschaften ho-
ben wir unsere Befeiligung ausgebaut.

Kursentwicklung
1. April 2002 - 31. Marz 2003

120%

Q5% . . . . . ,
S & & & ¢ ¢ 9 9 9 9
R A T R M
635 65 @5 o) 55 655 65 @5 &5 635

inkl. Ausschittung 2000/2001, 2001/2002
"""" exkl. Ausschiittung 2000/2001, 2001/2002

nach Anlageobiekten in diesem Bereich etwas be-
ruhigt. Damit sind dann auch im Markt wieder ver-
einzelte Anlageobjekte zu redlistischen Kosten im
Angebot. Wohl haben wir im Berichtsjahr verschie-
dene Objekte geprift, haben aber nur im Bereich
von Miteigentumsanteilen zusditzliche Anteile erwor-
ben.

Das gesamte Porffolios sefzt sich zu 69,3% aus
Objekten im Alleineigentum, 30,5% aus Miteigen-
tums-Beteiligungen und zu 0,2% aus Grundsticken
zusammen.

Die Miteigentumsgemeinschaft Sihlbricke am Stauff-
acher in Zirich hat die Lliegenschaft Kasernenstrasse
11 verkauft.



Sondervermégen G (Geschaftsliegenschaften)

Ubersicht iiber die Liegenschaftenveranderungen

Zukaufe

Ort Liegenschaft

Mels Rietbriehl — Fachmarkizentrum
Basel Clara Shopping

Morbionferiore  Shoppingcenter Serfontana

Bern Quartierzentrum Wittigkofen
Verkaufe
Zirich Kasemenstrasse 11

Anteil  Marktwert
100% &6'788'796
4% 2'155'083
5% 3590757
2% 203'600

Bemerkungen

Investition 02/03

12,5% 387'600

Entsprechend den strategischen Vorgaben des Stiftungsrates sollen in Zukunft in ausgewdhlten Schwerpunkt-
Regionen weitere Liegenschaften erworben werden, um dadurch das Portefeuille zu optimieren.

Bewertung/Marktwertverdnderungen

Das  liegenschaftenvolumen ist  von  CHF
387'909'600 auf CHF 4017902800 gesfiegen.
Im Bestandeswachstum von CHF 13'993'200 sind
alle Kaufe, Verkdaufe, Investitionen und Wertverdn-
derungen enthalten.

Bei den liegenschaften im Alleineigentum betragt
das absolute Bestandeswachstum 3,45%. Dies ist
insbesondere auf den Neubau in Mels, sowie
den Invesfitionen in die liegenschaft in Chéne-
Bourgeries  zuriickzufihren.  Das  Basisportefeuille
weist einen Rickgang im Umfang von 0,45% aus.
Der Wert des Basisbestandes bei den Miteigen-
fumsanteilen verringerte sich um 0,82%. Bei Einbe-
zug der zugekauften Liegenschaften, liegt der Wert-
zuwachs der Miteigentumsbeteiligungen bei 4,00%.

Entwicklung des Vermégensbestandes

Vermégensrechnung

Verdnderung des Inventarwertes

Aufgrund von inneren Wertverdnderungen und
Bestandesveranderungen hat sich der Inventarwert
pro Anspruch von CHF 355,91 ouf CHF 355,68
reduziert. Sowohl beim Alleineigentum als auch
beim Miteigentum war fir die Wertreduktion die
Erhdhung der zukinftig erwartefen Betriebskosten
und hohere angekindigte Kosten fir Energie und
Entsorgung verantworllich. Zudem wurden bei ein-
zelnen Obijekten im Miteigentum hohere Instand-
sefzungsaufwendungen bei der Markiwertermittlung
bericksichtigt. Bei den Obijekten im Alleineigentum
hat sich der Bruttoertrag nach Abzug der Leerstande
leicht zurickgebildet.

Liegenschaften /Mieteigentumsansteile /Bauvorhaben

Wert per 1. April 2002 gemdss Bewertung Wiest & Partner AG

Zukaufe /Bauten 2002 /03 /Investitionen

Verkdaufe

Wert per 31. Mérz 2003 Basis Vorjahr inkl. Zu-/Abgange effektiv
Wert per 31. Marz 2003 gemass Bewertung Wiest und Partner AG

Nichtrealisierte Kapitalverluste des Rechnungsjahres
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Marktwert %

387909600
14'509'301

402'508'901
387600

402'121'301
401'902'800

218'501

100,00

0,05



Sondervermégen G (Geschaftsliegenschaften)

Hypotheken CHF in % des
Markiwertes

Hypothekarschulden per 31. Marz 2002 77'752'250 20,04

Neuzugdnge bei Kauf von liegenschaften,/Miteigentumsanteilen 0

Rickzahlungen im Geschéftsjahr 2002,/2003 -2'284'000

Hypothekarschulden per 31. Marz 2003 75'468'250 18,78

Gewichteter mittlerer Zinssatz 3,18%

Verdnderung des Nettovermégens vom 1. April 2002 bis 31. Mérz 2003

Vermagen per 1. April 2002 305'647'543
Gewinnausschittung vom Vorjahr 12'362'040
Vermégen per 1. April 2002, inkl. Gewinnvortrag nach Ausschiittung 293'285'503
Zunahme Rickstellung Renovationen 270'138
Zeichnungen 82'670'606
Ricknahmen -67'453'627
308772620
Cesamterfolg des Rechnungsjahres 14'519'330
Veranderung liquidationssteuern -145'887
Vermogen per 31. Marz 2003 323'146'063
Antrag zur Ausschittung und Verwendung des Erfolges
Antrag an die Mitgliederversammlung
Nettoertrag des Rechnungsjahres 14'784'236
Vortrag des Vorjahres 16’923
Zur Verteilung verfigbarer Betrag 14'801'159
Zur Ausschittung vorgesehener Betrag: 866’977 Anspriiche & CHF 17,05 14'781'958
Vortrag auf neue Rechnung 19201
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Sondervermégen G (Geschaftsliegenschaften)

Detaillierte Anlagevorschriften

Obijekityp

Geographische Verteilung

Standorte

Qualitdtsniveau

Eigentumsform

Obijekigrosse

Fremdfinanzierung

Tempordre Anlagen

Verteilung der Anlagen

L 4
oS
* *
4,
EERE
[T 1]
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Zielvorstellung

Geschdaftshduser mit
Verkaufs- und Burofléachen

Wichtigste

Wirtschaftsregionen

Grossere Stadte

Hoher bis mitilerer
Standard, guter Unterhaltszustand

Alleineigentum
im Direkibesitz

min. CHF 3'000’'000
max. 15% der Aktiven

30% des Verkehrswertes

Flussige Mittel/Festgelder

T eege -

ebenfalls zugelassen

Geschdaftshcuser mit VWohnanteil,
Einkaufszentren,
Gewerbe-/Industriebauten,
Oeffentliche Bauten/Parkgaragen,
Hotels/Freizeitanlagen,
Bauland/Eigenpromotionen

wirtschaftlich interessante
Randregionen CH

Agglomerationsgemeinden
Mitllere Stadte/Regionale Zentren

Obijekte mit Entwicklungspotenzial

Mit-/ Stockwerkeigentum,
Immobilien AG, Objekte im Baurecht

kleinere Obijekte/Beteiligungen
global 40% des Verkehrswertes

max. /0% auf Einzelobjekt
Handelbare Wertpapiere in CHF

Wirtschaftsregionen

Genf 25,5%
Westschweiz 6,6%
Bern/Mittelland ~ 14,0%
Nordwestschweiz  11,6%
Zentralschweiz 6,6%
Zirich 22,4%
Ostschweiz 10,3%
Siidschweiz 3,0%

W Geschdaftshduser

@ Miteigentum



Sondervermégen G (Geschaftsliegenschaften)

Anlagenverzeichnis per 31. Marz 2003

Plz Ort Anteil in % Versicherungswert Marktwert  Mietertrag
4051 Basel Steinenvorstadt 53 5'319'000 7'370'000 534'715
4051 Basel Falknerstrasse 2-4 7'780'000  22'340'000 1'126'113
4058 Basel Creifengasse 7 3'220'000 4588000 2904'293
3011 Bem Kornhausplatz 7 19'844°'400  29'180'000  1'737'888
1224 Chéne-Boug. Montagne 136 12'632'700  11'600°000  1'063'845
1204  Genéve Tour de I'lle 4 8'340'800  21'360'000  1'119'539
1204 Geneve Céard 8 4100600 Q'970'000 558'032
1204 Geneve Cours de Rive 6 7'944'900 18'940'000  1'055'780
1204  Genéve Pélisserie 18 19'403'500  14'200'000  1'037'921
1205 Genéve Philosophes 3 2'759'900 4'333'000 294'249
1052 Lle Mont Maillefer 37 10°'350'112 6'723'000 680838
6900  Lugano Via Balestra 31-33 50.00 10'569'000 8'640'000 548'603
8887 Mels/Sargans Fachmarkzentrum 25'918'000  41'270'000 2'281'350
6343 Risch/Rotkreuz Grundstr. 12-14 26'781'000 26'560'000 1'588'257
8400 Winterthur Markigasse 31-37 15'075'000 15'880'000 867931
8001  Zirich Barengasse 25 13'968'000  35'590'000  1'858'006
Total  Geschdaftshauser 194'006'912 278'544'000 16'647'360

Nettoertrag
5400 Baden Bahnhof/Badstr. 12.00 6'830'880 10203'000 406'402
4051  Basel Freie Strasse 47 20.00 3'723'600 7'055'000 355'335
4058  Basel Clara Shopping 6.00 1'344'840 3'375'000 90'188
3001 Bemn Bolligenstr. 52-54 6.00 1"110'000 Q13700 36'716
3001  Bem Neuengasse 24 16.00 2'237'216 3'842'000 155'441
3001 Bem Neuengass-Pass. 42.50 Q116250 10'510'000 367'601
3001 Bem Zeughaus-Passage 7.60 3'265'461 4'491'000 191682
3001 Bermn Zeughaus-Pass. (Parz.) 13.55 0 4'570'000 177'819
3015 Bem Wittigkofen 12.00 1'381'044 1'220'600 27'096
3400 Burgdorf Neumarkt 3.00 861’000 1"110'000 66'203
1216 Genéve ICC 1.00 3'100'000 3'617'000 182'988
1216 Genéve WIC I 5.00 6'000'000 5'235'000 295'183
1201 Genéve Cornavin 14-20 5.00 2'956'650 3'299'000 167'705
1001  Llausanne Métropole 2000 6.20 7'839'668 13'367'000 715450
1110  Morges Lla Gottaz Q.50 1'663'246 1'647'000 110148
1260 Nyon la Combe 6.00 6'976'737 9'292'000 489'026
1400  Yverdon Rue du lac 49 5.00 425'387 232'600 16'340
1847 Rennaz Riviera Q.50 2'351'637 3'655'000 201'843
3960  Sierre La Terrasse 4.00 1'131'376 Q69900 57'844
4104  Oberwil Mihlematt 5.00 1'943'250 1'911'000 Q7'155
6834  Morbio Serfontana 5.00 3'209'000 3'590'900 146'332
8001  Zirich Bahnhofstr. 71 11.00 3'592'600 14'350'000 590'970
8004  Zirich Sihlbriicke/Kasernenstr. 15 12.50 11'657'500 10915000 678'850
8048  Zirich Nordring 5.00 2'705'400 3'006'000 163'839
Total  Miteigentum 85'422'742 122'377'700 5'788'156
1201 Genéve Montbrillant 7 0 713'600 52'202
4553  Subingen Gewerbestr. 0 267'500 0
Total  Grundstiicke 0 981’100 52'202
TOTAL SVG 279'429'654 401'902'800 22'487'718
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Sondervermégen G (Geschaftsliegenschaften)

Vermégensrechnung per 31

Liegenschaften
Alleineigentum
Alleineigentum im Bau
Miteigentum
Grundstiicke

Flissige Mittel
Bankguthaben,/Personalvorsorge-Konten

Festgelder/Callgelder

Ubrige Aktiven
Debitoren
./. Delkredere

Akfive Rechnungsabgrenzungsposten
Aktiven

Schulden
Hypofheken
Kreditoren

Passive Rechnungsabgrenzungsposten

Nicht verbrauchte Anlage-/Ricknahmespesen

Vermégen

Geschatzte Liquidationssteuern

Nettovermdgen

Ausgegebene Anspriiche per Stichtag
Anzahl gekindete Anspriiche

Rickstellung fiir Renovationskosten

Inventarwert pro Anspruch

Nettoertrag des Rechnungsjahres pro Anspruch

Inventarwert und Ertrag pro Anspruch

. Mérz 2003
Verkehrswert
CHF 31. Marz 2003
401'902'800
278'544'000
0
122'377'700
981'100
363’683
363683
0
4'706'662
4'428'475
-21'099
299'286
406'973'145
78'630'772
75'468'250
2'524'093
586'375
52'054
328'342'373
-5'196'310
323'146'063
866977
0
1'484'138
355,68
17,05
372,73

Verkehrswert

31. Méarz 2002

387909600
236'464'000
32'780'800
117681800
©83'000

234'343
234'343
0

3'569'787
3'358'407
-75'163
286'543

391713730

81'015764
77'752'250
2'398'451
786726
7/8'337

310'697'966

-5'050'423

305'647'543

824'136

0]

1'214'000

355,91

14,96

370,87

Die Differenz gegeniiber dem per 1. April 2003 publizierten Inventarwert und Ertrag pro Anspruch von CHF 371,93 ist im

Kurswert per 1. Juni 2003 eingerechnet.
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Sondervermégen G (Geschaftsliegenschaften)

Erfolgsrechnung 2002/2003

CHF
Ertrag
Akfivzinsen 23'883
Mietertrag 16'699'562
Ertrag Miteigentum 5788'156
Akfivierte Bauzinsen 288'796
Ubrige Ertrdge 109'317
Einkauf in laufende Ertréige 2'331'800
Aufwand
Passivzins
Hypothekarzinsen 2'636'258
Sonstige Passivzinsen 85777
Unterhalt, Reparaturen und Renovationen
Unterhalt/Reparaturen/Normalunterhalt 370'199
Einzelunterhalt/Grossunterhalt 1'687'902
Betriebskosten
Versorgungs- und Enfsorgungskosten, Gebihren efc. 572'975
. /. Nebenkostenpauschalen 75422
Versicherungen
Liegenschaftenbewirtschaftungskosten
Verwaltungshonorare/Baumanagement 600701
Vermietung/ Inserfionskosten 17513
Verwaltungskosten
Vergiitung an das Verwaltungsvermégen 793'371
Schétzungs- und Revisionskosten 154832
Vergitung an Partnerbanken,/Ubr. Verwaltungskosten 388’438
Stevern/Abgaben
Verluste/Ruckstellungen
Leerstandsverluste Nettomieten 317'430
Inkassoverluste auf Mietzinsen, Heiz- und Betriebskosten 47'297
Rickstellung fir Renovationen 270'138

Ausrichtung Ertrag bei Ricknahme von Anspriichen

Nettoertrag des Rechnungsjahres
Realisierte Kapitalgewinne und -verluste
Realisierter Erfolg

Nicht realisierte Kapitalgewinne und -verluste

Gesamterfolg des Rechnungsjahres

2002/2003 2001/2002
25'241'514 21'261'049
333'437
14132796
5'246'479
?932'894
266'906
348'538
10'457'278 8'928'635
2'722'035 3'527'335
3'453'044
74'291
2'058'101 1'841'813
286'562
1'555'251
497'553 460'522
527'655
-67'133
116'663 1307726
618214 535'583
520'072
15511
1'336'641 1'233'385
745474
143'689
344'222
400'198 273'503
634’865 755'882
553'000
88'882
114’000
2'073'008 169'886
14'784'236 12'332'414
-46'405 2'529'313
14'737'831 14'861'727
-218'501 533'963
14'519'330 15395690
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Bericht des Schatzungsexperten

Die liegenschaften der IST Immobilien-Anlage-
stifftung werden von Woiest & Pariner AG jéhrlich
auf ihren akiuellen Marktwert bewertet. Fir das ver
gangene Ceschdfsiahr liegt die akiuellste Be-
wertung per 31. Marz 2003 vor.

Wiest & Pariner bewertet die Liegenschaften nach
dem Grundsatz eines «fair values», d.h. der er
mittelte Marktwert wird als der mit hoher Wahr
scheinlichkeit am Markt zu erzielende Verkaufspreis
definiert, der unter fairen Markibedingungen zum
Zeitpunkt der Bewertung am freien Markt zwischen
wohl informierten Parteien erzielt werden kénnte.
Trotzdem kénnen sich — bezogen auf einzelne
liegenschaffen — bedingt durch tempordre Markt-
schwankungen Abweichungen zwischen den er-
mittelten Markiwerten und den effektiv erzielbaren
Marktpreisen ergeben. Bauprojekte oder Immo-
bilien in der Entwicklungsphase werden «at cost
bewertef; es werden die bisherigen Anlagekosten
ausgewiesen. Grundlogen fir die Bewerfung
bilden akiuelle Informationen und Daten beziglich
der liegenschaften sowie der relevanten Immo-
bilienmérkte. Alle Markidaten der Immobilienmdarkte
stammen aus akiualisierten Datenbanken  von
Wiiest & Partner (Stand 1. bis 4. Quartal 2002).
Daten und Dokumente zu den Lliegenschaften wer
den vom Eigentimer zur Verfigung gestellt.

Wiest & Pariner bewertet die Liegenschaften nach
der Discounted Cashflow-Methode (DCF-Methode).
Der akiuelle Markiwert einer Immobilie wird bei der
DCF-Methode durch die Summe aller in Zukunft zu
erwartenden, auf den heutigen Zeitpunkt abdiskon-
tierten Nettoertrage (vor Steuern, Zinszahlungen)
bestimmt. Die Nettoerfrdge werden pro liegen-
schaft individuell pro Mietverhdlinis, in Abhdngig-
keit der jeweiligen Chancen und Risiken, risikoad-
justiert diskontiert.

Sondervermégen W

Das Sondervermégen W umfasst 45 Lliegen-
schaften. Bei zwei liegenschaften sind noch ande-
re Eigentumer an der jeweiligen Gesamiliegen-
schaft befeiligt. Der Wert per 31. Marz 2002 be-
frug CHF 309'824'000. Per 31. Marz 2003 wird
der Wert mit CHF 308'408'000 oder 0,46% tiefer
ausgewiesen. Wahrend des laufenden Geschafs-
jahres blieb der Liegenschaftenbestand unveran-
dert. Beobachtungen der effekfiv, abgerechneten
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Betriebskosten und angekindigte, hhere Kosten fir
Energie und Entsorgung haben uns veranlasst, die
zukiinftigen Betriebskosten hoher einzusefzen.

Sondervermégen G

17 Liegenschaften bilden das Teilportfolio Allein-
eigentum. Per 31. Marz 2002 belief sich der
Markiwert auf CHF 269'244'800. Per Ende des
Ceschaftsiahres 2002/2003  erhdhte sich der
Marktwert um +3,45% auf CHF 278'544'000.
Wdhrend des laufenden Jahres wurden Investi-
fionen bei den liegenschaften Chénes-Bourgeries
und Mels akfiviert. Lasst man die akfivierten Befrége
dieser Obijekte, ausser Acht, veranderte sich der
Markiwert dieses Teilportfolios um —0,45%. Beob-
achtungen der effekiiv, abgerechneten Betriebs-
kosten und angekiindigte, héhere Kosten fiir Ener
gie und Enfsorgung haben uns veranlasst, die
zukinftigen  Befriebskosten  héher  einzusetzen.
Zudem ist der ISTErtrag (Bruttoertrag nach Abzug
der Leerstcénde) leicht um 0,22% zurickgegangen.

27 liegenschaften bilden das Teilportfolio Miteigen-
tum. Per 31. Marz 2003 wurde von Wiest & Partner
ein Marktwert CHF 122'377'700 ermittelt. Damit
kann seit der lefzten Bewertung ein Zuwachs von
4,00% verzeichnet werden. Folgende Miteigen-
tumsanteile wurden im vergangenen Geschdftsjahr
erworben: Basel, Clara Shopping +4%, Morbio-
Inferiore, Shoppingcenter Serfontana +5% und
Bemn, Quartierzentrum Wittigkofen +2%. Das Mi
eigentum Zirich Kasernenstrasse 11 wurde verdus-
sert. Werden die Mutationen ausgeklammert, resul-
fiert ein Wertverlust dieses Teilportfolios von O,82%.
Beobachtungen der effekiiv, abgerechneten Be-
friebskosten und angekindigte, héhere Kosten fur
Energie und Entsorgung haben uns veranlasst, die
zukiinftigen  Befriebskosten  hdher  einzusetzen.
Zudem wurden auf Grund von Projekivarianten bei
einzelnen Obijekten, wie zum Beispiel beim
Quartierzentrum  Wittigkofen in Bern, hohere
Instandsetzungsaufwendungen fir die Berechnung
tbernommen.

Zwei unbebaute Grundsticke sind noch im Sonder-
vermégen G. Sie partizipieren mit 0,24% am
Markiwert aller Liegenschaften.

Dr. Urs Hausmann Hanspeter Steiger

Zirich, 31. Marz 2003



Verwaltungsrechnung IST Immobilien-Anlagestiftung

Vermégensrechnung per 31. Marz 2003

CHF
Aktiven
Kasse 814
Banken/Post 107'780
Debitoren 1'200'316
Rickforderbare Verrechnungssteuer 312
Akfive Rechnungsabgrenzungsposten 88'924
Sachanlagen 3
Passiven
Kreditoren 1'299
Passive Rechnungsabgrenzungsposten 76'509
Reservefonds 800000
Stammvermogen 105000
Gewinnvortrag 41'930
Reingewinn Geschéftsjahr 373411

Erfolgsrechnung vom 1

Aufwand

Personalaufwand

Organe, Mitgliederversammlung
Arbeitsleistungen Dritter

Revision

Betriebsaufwand

Infrastruktur (Miete, EDV, efc.)
Verwaltungsaufwand

Abschreibungen

Reingewinn Geschéftsjahr

Ertrag
Beitrdge aus Sondervermdgen
Ausgabe-/Riicknahmekommission

Ubrige Ertrége

31. Marz 2003

1'398'149
579
146'146
806'960
3'330
19'052
55301

1398149
6'403
78'035
300'000
105’000
114'571

427'359

. April 2002 bis 31. Marz 2003

CHF

713'349
253'359
6'000
6'434
7'559
123732
48'596
59240

373411

1'411'435
19121
161124

2002/2003

1'591'680

690213

215'125

8'003

6737

8'070

187786

49'703

43'362

427'359

1'591'680

'358'430
185585
92'343

31. Marz 2002

1'031'368

1'031'368

2001/2002

1'636'358

1'636'358
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Verwaltungsrechnung
Kommentar

Der Stiftungsrat schlégt der Mitgliederversammlung vor, vom Rechnungsiiberschuss 2002,/2003 und dem
Gewinnvortrag vom Vorjahr, dem allgemeinen Reservefonds CHF 400’000 zuzuweisen und den Restbetrag
von CHF 15341 auf die neue Rechnung vorzutragen.

Antrag zur Verwendung des Erfolges

Antrag an die Mitgliederversammlung

Gewinnvortrag Vorjahr 41'930
Erfolg Geschaftsjahr 2002,/2003 373411
Zuweisung an Reservefonds -400'000
Gewinnvortrag auf neue Rechnung 15'341

Zirich, Mai 2003

IST Immobilien-Anlagestiftung

Rudolf Peter Schilt, Préisident Markus Strauss, Direkfor
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Bericht der Kontrollstelle zur IST Immobilien-Anlagestiftung

Als Kontrollstelle haben wir die Jahresrechnung
(Vermaégensrechnung, Ertragsrechnung und Anhang
je der Sondervermégen W und G und der
Verwaltungsrechnung, siehe Seiten 8-25 und
29-30), Geschaftsfihrung und Vermégensanlage
der IST Immobilien-Anlagestiftung fir das am 31.
Mérz 2003 abgeschlossene Geschdaftsjahr auf ihre
Rechtmassigkeit gepruft.

Fir die Jahresrechnung, Geschaftsfihrung und Ver
mdgensanlage st der Stiftungsrat verantwortlich,
wdahrend unsere Aufgabe darin besfeht, diese zu
prifen und zu beurteilen. Wir bestatigen, dass wir
die rechtlichen Anforderungen hinsichilich Befahi-
gung und Unabhéngigkeit erfillen.

Unsere Priffung erfolgte nach den Grundsétzen
des schweizerischen Berufsstandes, wonach eine
Prifung so zu planen und durchzufthren ist, dass
wesentliche Fehlaussagen in der Jahresrechnung mit
angemessener Sicherheit erkannt werden.

Wir priften die Posten und Angaben der Jahres-
rechnung mittels Analysen und Erhebungen auf
der Basis von Stichproben. Ferner beurteilten wir
die Anwendung der massgebenden Grundsatze
des Rechnungswesens, der Rechnungslegung, der
Vermogensanlage sowie die wesentlichen Bewer-
tungsentscheide und die Darstellung der Jahres-
rechnung als Ganzes. Bei der Prifung der Ge-
schaftsfihrung wird beurteilt, ob die rechtlichen
bzw. reglementarischen Vorschriffen  betreffend
Organisation und Verwaltung eingehalten  sind.
Wir sind der Auffassung, dass unsere Priffung eine
ausreichende Grundlage fir unser Urteil bildet.

Cemass unserer Beurteilung  enfsprechen  die
Jahresrechnung, Geschéftsfihrung und Vermégens-
anlage dem schweizerischen Gesetz, der Stifftungs-
urkunde, den Reglementen und den Anforderungen

der Aufsichtsbehorde.

Wir empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung zu
genehmigen.

Zirich, 28. Mai 2003

Ernst & Young AG
Thomas Huwyler
dipl. Wirtschaftsprifer
[Mandatsleiter)

Martin Aeschlimann

dipl. Wirtschaftsprifer
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Adressen und Bankverbindungen

Sitz der Stiftung

IST Immobilien-Anlagestiftung
Steinstrasse 21

8003 Ziirich

Telefon: 01 455 37 30
Telefax: O1 455 37 31

Bankverbindungen
Sondervermégen W: Bank Julius Bar & Cie AG, Zurich

Sondervermégen G:  Pictet & Cie Banquiers, Genéve/Zirich

Die vorstehenden Banken nehmen auch Zeichnungen
beider Sondervermagen VW und G enigegen.
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