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Vorwort des Prasidenten

Das Jahr 2003 stand fir die institutionellen Anleger
im Zeichen der Erholung der Aktienmérkte. Nach
zwei sehr verlustreichen Jahren konnte wieder eine
ansprechende Performance erzielt werden. Weni-
ger erfreulich war die lage im Bereich der Obli-
gationen, wo aufgrund der im Vorjahr stark gestie-
genen Kurse die Renditen auf einen langjghrigen
Tiefstand sanken.

In diesem kontroversen Umfeld bestétigten sich die
Immobilien als wertbestandige Anlagen mit ver-
gleichsweise hohem Ertrag. Fir viele Anleger war
dies ein Anlass, den Immobilienanteil in ihren
Portefeuilles zu erhdhen. Gesucht waren insbeson-
dere Wohnbauten an guten Lagen.

Der strukiurell schwerféllige Immobilienmarkt rec-
gierte auf die steigende Nachfrage mit empfind-
lichen Preiserhéhungen. Nachdem bereits im Vor-
jahr Bestandesimmobilien zu deutlich tieferen Ren-
diten gehandelt wurden, verlagerte sich die Markt-
tatigkeit auf Neubauten und Promotionen. Auch hier
stiegen die Angebotspreise auf ein Niveau, wel
ches den einzugehenden Risiken kaum mehr
Rechnung trégt.

Selbstversténdlich  blieb diese Entwicklung nicht
ohne Folgen fir die indirekien Anlageinstrumente.
Die Kurswerte der Immobilien-Anlagefonds liegen
heute bis 30% Uber dem Ricknahmepreis. Damit ist
bei steigenden Zinsen ein massiver VWertverlust
praktisch vorprogrammiert.

Demgegeniber basiert der Kurswert der Anspriiche
von Immobilien-Anlagestiftungen immer auf den von
unabhdngigen Experten ermittelien Markiwertfen,
wobei mit der heute vorherrschenden DCF-Methode
kurzfristige  Markiverzerrungen  gegeniber dem
langfristigen Pofenzial in den Hintergrund trefen.
Uberhahte Preise bei Neuanlagen implizieren dem-
nach einen unmittelbaren Kurswertverlust.

Der Stiftungsrat der IST Immobilien-Anlagestiftung
hat in diesem schwierigen Umfeld im Interesse der
Anleger einschneidende Massnahmen getroffen.
Einerseits wurden beide Sondervermégen bis auf
weiteres fir Neuzeichnungen geschlossen. Anderer-
seifs wurde bewusst darauf verzichtet, Neuanlagen
zu massiv Uberhéhten Preisen zu tatigen.

Im Sondervermogen VW ergab sich damit die Situa-
tion, dass erhebliche liquide Mittel wahrend der

ganzen Daver des Geschéfisjahres praktisch er
fragslos blieben. Trotz ausserordentlichen Anstren-
gungen der Geschaftsleitung konnfen nur wenige
Neuanlagen getatigt werden, welche den strengen
Rendite- und Qualitétsvorgaben gentgten.

Aus diesem Grund weist das Sondervermégen W
ein gegeniber dem Vorjahr deutlich reduziertes
Resultat aus. Dabei ist jedoch zu betonen, dass die
operativen Ergebnisse der bestehenden liegen-
schaften durchaus erfreulich sind. Aufgrund der
zwischenzeitlich gefdtigten Anlagen dirfte sich das
Resultat bereits im ndchsten Geschdaftsjahr sichtbar
erholen.

Das Sondervermoégen G entwickelte sich in einem
deutlich besseren Umfeld. Einerseits konnten die iber-
schissigen Mittel beinahe vollumfanglich zur Rick-
zahlung von félligen Hypotheken eingesetzt werden.
Andererseits herrscht im Markt fir Geschdftsflachen
ein deutlich geringerer Nachfrageiberhang.

Der Stiftungsrat hat deshalb eine beschrénkte Off-
nung des Sondervermégens G beschlossen. Im
Rahmen einer Emission werden neue Anspriiche im
Umfang von CHF 30 Mio. ausgegeben, wobei die

Halfte fur die bestehenden Anleger reserviert ist.

Das operative Ergebnis des Sondervermégens G
hat sich nochmals gut entwickelt. Bemerkenswert ist
der weiterhin geringe Leerstand in einem sehr kom-
petitiven Umfeld. Dies bestétigt die hohe Standort-
qualitét der Anlagen, welche auch bei Zukaufen un-
ser wichtigstes Entscheidungskriterium bleibt.

Fir das laufende Geschdftsjahr erwarten wir in bei-
den Sondervermdgen eine stabile Entwicklung. Die
immer noch Gberhéhten Liegenschaftspreise werden
sich erst nach einer deutlichen Zinskorrektur auf ein
langfristig vertretbares Niveau zurickbilden. Fir um-
sichtige Anleger bietet sich dann eine Gelegenheit
zur Aufstockung ihres Immobilienanteils.

Im Namen des Stiftungsrates und der Geschafts-
leitung danke ich allen unseren Mitgliedern fur das
uns entgegengebrachte Verirauen.

Zirich, im Mai 2004 Der Stiftungsratsprésident
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Einleitung

Wir freuen uns, lhnen den Geschdftsbericht 2003 /2004 der IST Immobilien-Anlagestiftung vorzulegen und
Sie Uber die wichtigsten Entwicklungen des Geschdftsjahres zu informieren.

Die Sondervermagen der IST Immobilien-Anlagestiftung haben sich im abgelaufenen Geschéftsjahr in qua-
litativer Hinsicht weiter entwickelt. Insbesondere das Sondervermégen G (Geschéftsliegenschaften) hat sich
gegeniber der schon guten Performance des Vorjahres nochmals steigern kénnen.

Zahlen in Kirze Sondervermégen W Sondervermégen G
Valorennummer 1'049'345 1'049'349
Markiwert Liegenschaften  31. Marz 2003 CHF 308'408'000 401'902'800
31. Mérz 2004 CHF 317'327'166 404'209'000

Veranderung % +2,89 +0.57

Nettovermégen 31. Marz 2003 CHF 322'403'631 323'146'063
31. Marz 2004 CHF 325'262'612 324'394'493

Verdénderung % +0,89 +0,39

Hypotheken 31. Mérz 2003 CHF 23'950'000 75'468'250
in % des Marktwertes % 777 18,78
Hypotheken 31. Mérz 2004 CHF 10950000 77427250
in % des Markiwertes % 3,45 19,16
Anspruchsbestand 31. Marz 2003 Anzahl 760'308 866'Q77
31. Marz 2004 Anzahl /76'324 866’395

Verdénderung % +2,11 -0,07

Inventarwert pro Anspruch ~ 31. Marz 2003 CHF 404,36 355,68
31. Mérz 2004 CHF 401,92 356,81

Ertrag pro Anspruch 2002/2003 CHF 19,68 17,05
2003/2004  CHF 17,06 17,61

Ausschiittung pro Anspruch 2002/2003  CHF 19,70 17,05
2003/2004  CHF 17,05 17,60

Nettorendite 2002/2003 % 4,86 4,79
2003/2004 % 4,22 4,95

Performance/Gesamtrendite  2002,/2003 % 4,75 4,73
2003/2004 % 3,62 5,27



Generelles Marktumfeld

Wahrend des Jahres 2003 war die Stimmung bei
privaten und institutionellen Invesforen bestenfalls
verhalten optimistisch. Das vergangene Jahr hat ge-
wisse geopolitische Unsicherheiten beseitigt. Der
immer wieder angekindigte Aufschwung ist erst
gegen Ende des Jahres 2003, insbesondere aber
im ersten Quartal 2004, eingetrefen.

Immobilienmarkte

Die Immobilien als Anlagen erfreven sich einer un-
verandert grossen Nachfrage.

Im Wohnungsmarkt ist die Situation nach wie vor
von einer lebhaften Nachfrage gekennzeichnet.
Die Miefpreise fir Neuwohnungen sind sfark ge-
stiegen. Bei den bestehenden Objekten konnten die
Erfrage in der Regel trotz tiefen Hypothekarzinsen
gehalten werden. Die leerstandsquote im Bereich
der Wohnungen ist weiterhin fief.

Bei den Geschafisliegenschaften war das vergan-
gene Geschdftsjohr gepragt durch die ausgeblie-
bene wirtschaftliche Erholung. Die Nachfrage nach
Birofléchen hat sich gegeniber den Vorjahren
nochmals reduziert. Zusatzlich ist eine substanzielle
Zahl neuer Objekte auf dem Markt verfigbar. Als
Folge dieser Entwicklungen haben die Leerstande
im Markt zugenommen.

Entwicklung der Sondervermégen

Die Anzahl der gehaltenen Anspriiche hat sich auf-
grund der Schliessung der Sondervermaégen nur un-
wesentlich verandert. Neben der weiteren Opti-
mierung der gehaltenen Liegenschaften war die Be-
schaffung von neuen Anlagen Schwerpunkt der
Geschdftsleitung, um die vorhandenen  liquiden
Mittel raschméglichst erfragswirksam anzulegen. Im
Zuge der Portefeuillebereinigung haben wir im
Sondervermégen W liegenschaften in der Nord-
wesfschweiz und im Tessin verkauft.

Fir beide Sondervermégen wurde infensiv nach
nachhaltig affrakfiven Investitionsmaglichkeiten in
bestehende und neue Anlageobiekte gesucht.

Im Sondervermdgen W wurden neue Objekie er
worben. Es handelt sich dabei um 2 Neubauten
und 2 bestehende Objekte. Haupthindernis bei der
Beschaffung von weiteren neuen Anlagen war das
vermutete Ertragspotenzial der Miefobjekfe. Die
vordergrindig aftrakfiven Investitionsmaglichkeiten
basieren in der Regel auf Mieten, die aktuell wohl
durch den Markt absorbiert werden, aber nach un-

6

serer Einschatzung und Erfahrung nicht nachhaltig
sind. Immerhin ist es gelungen, einen erheblichen
Teil der im Sondervermégen W zu Beginn des
Geschéftsjohres vorhandenen  Liquiditat in neuve
Obijekte zu investieren.

Auch bei den Geschaftsliegenschaften wurde eine
erhebliche Zahl von Investitionsobjekfen einer Pri-
fung unterzogen. Bei den Objekten im Allein-
eigentum hat aber keines der angebotenen Objekte
unseren Anforderungen entsprochen. Einzig bei den
Objekten im Miteigentum haben wir selektiv zusatz-
liche Anteile erworben.

Die Ausschittung pro Anspruch beim Sonder-
vermdgen W betragt CHF 17,05 pro Anspruch. Sie
hat unter dem Einfluss des hohen Bestandes an
Liquiditat gelitten. Beim Sondervermégen G betragt
die Ausschittung CHF 17,60 pro Anspruch. Sie
konnte damit gegeniber dem Vorjahr nochmals ge-
steigert werden.

Ausblick

Mit den kraftigen Konjunkturimpulsen aus dem Aus-
land wird auch in der Binnenwirtschaft eine positive
Dynamik eintrefen. Die entsprechenden Indikatoren
bestdtigen diese positive Entwicklung.

Vor diesem Hintergrund wird der Wohnungsmarkt
weiterhin in generell guter Verfassung bleiben. Eine
Zunohme der leerstande ist nicht zu erwarten. Bei
den bestehenden Obijekten kann daher von einer
mindestens stabilen Erfragsentwicklung ausgegan-
gen werden. Ein erheblicher Teil der erworbenen
Neubauprojekte wird fertig gestellt und damit die
Ertragsbasis des Sondervermégens VW wieder aus-
geweitet. Weiter ist ein Teil der Liquiditat in beste-
hende Objekte investiert worden. Damit ist die
Grundlage geschaffen, dass der Erfrag pro
Anspruch nunmehr wieder hoher ausfallen wird.

Im Markt fir Geschéftsflachen, insbesondere den
Biroflachen, haben sich die Leersténde allgemein
im Markt substanziell erhoht. Im Vergleich zum
Gesamtmarkt sind wir davon nur marginal betrof-
fen. Aufgrund der Uberdurchschnitilichen Standort-
qualitat und -strukiur unserer Anlagen gehen wir da-
von aus, das Erfragsniveau halten zu kénnen. Die
nun konkret absehbare positive Dynamik der wirt-
schaftlichen Entwicklung wird die Ertragssituation
weiter stabilisieren.

Zirich, im Mai 2004
Ceschaftsleitung IST Immobilien-Anlagestiftung



Sondervermdégen W (Wohnliegenschaften)
Valorennummer 1.049.345



Sondervermégen W (Wohnliegenschaften)

Anspruchsbestand

Der Anspruchsbestand hat sich aufgrund  der
Schliessung beider Sondervermégen nur marginal
verandert. Die wesentlichen Mutationen resultierten
insbesondere aus den Zeichnungen zu Beginn des
Geschéftsjahres vor der Schliessung. Zusdtzliche
geringere Veranderungen sind auf die Umsetzung

Entwicklung des Anspruchsbestandes

der Beschlisse betreffend Mindestanlage zuriickzu-
fohren. Insgesamt hat die Zahl der ausgegebenen
Anspriche um 2,11% zugenommen. Neben den
Investitionen in zusatzliche Objekte wurde mit den
verfigbaren Mitteln die Fremdverschuldung weiter
abgebaut.

Anzahl Nettovermdgen Nettovermdgen

Anspriiche ie Anspruch

Bestand per 31. Marz 2003 760’308 322'403'631 424,04
Neuzeichnungen 45'827
Ricknahmen 29'811

Bestand per 31. Marz 2004 /76'324 325'262'612 418,98

Das Nettovermdgen je Anspruch beinhaltet den Ertrag und die Wertveranderung.

Ertrag

Die Nachfrage nach VWohnraum ist unverdndert
gross. Der Ertrag der bestehenden Objekfe ist trotz
fiefem Hypothekarzinssatz mehrheitlich stabil ge-
blieben. Bei einigen grosseren Objekten musste der
Bruttomietzins allerdings gesenkt werden. Aufgrund
laufender oder unmittelbar bevorstehenden Sanie-
rungen hat sich der leerstand in einzelnen Liegen-
schaften tempordr erhdht. Das Sondervermégen W
weist zum Berichtszeitpunkt eine in geringem Aus-
mass gestiegene Leerstandsquote von 1,65% (Vor-
jahr 1,58%) gemessen am Sollertrag aus.

Durch die sfarke Zunahme des Anspruchsbestandes
im Vorjahr und die Tatsache, dass noch nicht im
gleichen Umfang die Erfragsbasis durch den Er-
werb von weiteren liegenschaften verbreitert wer-
den konnte, hat sich der Ertrag pro Anspruch redu-
ziert. Im gleichen Sinn haben sich auch die Des-
investitionen der Bestandesobjekte zur Bestandes-
bereinigung ausgewirkt. Im Vergleich zum Vorjahr
ging der Ertrag pro Anspruch von CHF 19,68 auf
CHF 17,06 zurick.

Rendite eines Anspruchs vom 1. April 2003 bis 31. Marz 2004

Inventarwert je Anspruch am 1. April 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

Gesamtrendite je Anspruch in %

2003/2004  2002/2003
404,34 404,83
17,06 19,68

4,22 4,86

2,44 -0,45
0,60 ~0,11
14,62 19,23

3,62 4,75



Mietzinsvolumen, Leerstande
nach Regionen

Wirtschaftsregion  Miefzinsvolumen  Leerstand
Genf 2'973'867  1,19%
Westschweiz 2'424'677 1,55%
Bern/Mittelland 1'401'085 4.96%
Nordwestschweiz 5'750'637  0,78%
Zirich 2'801'092  1,88%
Ostschweiz 2'956'831 3,26%
Zentralschweiz 2'616'368 0,32%
Siidschweiz 55'725  1,17%

Entwicklung der Anlagen

Marktlage

Aufgrund der grossen Nachfrage bewegen sich die
Preise verfigbarer Bestandesobijekte und von Pro-
motionsobijekten weiterhin auf einem hohen Niveau.
Die Verknappung von verfigbaren Renditeobiekten
hat sich nochmals akzentuiert. Wiederum wurden
viele Objekte einer intensiven Prifung unterzogen.
Die Preisvorstellungen liegen nach unserer Beurtei-
lung in der Regel zu hoch. Nur in wenigen Fallen
sind die Miefzinsannahmen von Promotionsobiekten

Projekte /Akquisitionen /Devestitionen

Im Berichtsjahr wurde bei einer grosseren Liegen-
schaft in Fribourg ein umfassendes Instandsetzungs-
projekt in Angriff genommen.

Aufgrund  der infensiven Bemihungen zur Be-
schaffung von zusdizlichen Anlagen konnten vier
Objekte zu nachhaltig vertretbaren Konditionen er-
worben werden. Es handelt sich dabei um zwei
Neubauprojekfe und zwei bestehende Anlageob-
jekte. Die beiden bestehenden Objekie wurden be-
reifs im abgelaufenen Geschdftsjahr erfragswirk-
sam. Beide Objekte verbessern die regionale und
altersméssige Diversifikation. Die Neubauprojekte
werden im neuen Geschdftsjohr die Erfragsbasis
des Sondervermégens ausweiten.

Sondervermégen W (Wohnliegenschaften)

Kursentwicklung
1. April 2000 - 31. Marz 2004
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inkl. Ausschittungen

exkl. Ausschiittungen

auf einem nachhaltigen Niveau. Die angebotenen
Obijekte basieren daher vielfach auf Renditen, die
nach unserer Auffassung nicht nachhaltig sind. In
diesen Fdllen haben und werden wir weiterhin auf
eine Investition verzichten. Wir investieren auch in
Zukunft nur in Objekte mit nachhaltigen Renditen,
welche auf mittel- und langfristig erzielbaren Miefen
basieren, und auch unsere Qualitétsanforderungen
daverhaft erfillen kénnen.

Im Berichtsjahr wurden vier liegenschaften vergus-
sert. Einerseits wurde damit die regionale Verteilung
in Richtung der Zielvorstellung verandert, anderer-
seits haben wir uns von Objekfen gefrennt, bei de-
nen keine ausreichende Rentabilisierung der erfor-
derlichen Investitionen absehbar war. Mit diesen
Desinvestitionen haben wir unser bestehendes Por-
tefeuville opfimiert. Im Zuge der Liquidation der letz-
fen Immobilien-Akliengesellschaft des Sonderverms-
gens W wurde auch die Liegenschaft in Goldach in
den Direkibesitz des Sondervermogens W iber-

fohrt.



Sondervermégen W (Wohnliegenschaften)

Ubersicht iiber die Liegenschaftenveranderungen

Zukaufe

Ort Lage

Hochdorf Titlisblick

Richterswil Untermatt Il
Oberengstringen  Fabrikstrasse 2a/2b
Spreitenbach Llangackerstrasse 49/51
Verkaufe

Zirich Sihlweidstrasse 1
Taverne Palazzi Hoda 1-4
Basel Gellertstrasse 51-53
Fullinsdorf Mihlemattstrasse 62—68

Anteil Marktwert ~ Bemerkungen
100%  20'290'000  Bei Fertigstellung
100%  16'220'000  Bei Fertigstellung
100% 6'283'000  Bestehendes Obijekt
100%  13'390'000  Bestehendes Obijekt
100%  16'210'000  Per 1.7.2003
100% 7'658'000  Per 1.5.2003
100% 5'965'000  Per 1.4.2003
100% 2'410'000  Per 1.4.2003

Trotz der schwierigen Markiverfassung beabsichtigen wir in Zukunft in ausgewdhlten Schwerpunki-Regionen
Liegenschaften zu erwerben, um dadurch das Portefeuille zu optimieren.

Bewertungen/Marktwertveranderungen

Der Markiwert der gehaltenen Liegenschaften befrégt
per 31. Mérz 2004 CHF 317°327°166. Der liegen-
schaftenbestand erfuhr im Geschéftsiahr die oben auf-
gefthrten Veranderungen. Gegeniber dem VWert per
1. April 2003 von CHF 308'408'000 betrégt die ab-
solute Wertzunohme CHF 8'919"166. Die Wert-
verdnderung  enfspricht einer Zunchme des Markk
wertes von 2,89%. In dieser Veranderung sind alle
Neuinvestitionen, Desinvestitionen, \/\/ertverdnderungen
und Investiionen in bestehende Obijekte enthalten.
Die jahrliche Wiederbewertung der Liegenschaften
durch den unabhdngigen Experten erfolgte in vier
Tranchen. Wertverénderungen werden bei der Er-
mitlung des Nettoinventarwertes laufend beriick-
sichtigt. Der Wert des Basisbestandes erfuhr dabei
eine Reduktion von 0,46%.

Entwicklung des Vermdgensbestandes

Verdanderung des Inventarwertes

Im Rohmen der Aktualisierung der Markiwerte wer-
den die Ertrédge, das Miefzinspotential und die
Kosten fur Betrieb, Instandsetzung und -haltung tber
prift. Massgeblich fir den Werlrickgang einzelner
Objekte waren partielle Mietzinssenkungen auf-
grund der tiefen Hypothekarzinsen und anstehende
Sanierungsaufwendungen. Die Betriebskosten und
Kosten fur Energie und Entsorgung hingegen sind
gegeniber dem Vorjahr stabil, so dass von dieser
Seite kein weiteres Abschlagspotenzial besteht. Ins-
gesamt resultierte eine Reduktion des Inventarwertes

pro Anspruch von CHF 404,36 auf CHF 401,92.

Liegenschaften /Mieteigentumsansteile /Bauvorhaben

Wert per 31. Marz 2003 gemdss Bewertung Wiest & Partner AG

Zukaufe /Bauten/Investitionen 2003 /2004

Verkaufe

Wert per 31. Marz 2004 Basis Vorjahr inkl. Zu-/Abgénge effektiv
Wert per 31. Marz 2004 gemdss Bewertung Wiest & Partner AG

Nichtrealisierte Kapitalverluste des Rechnungsjahres
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CHF Marktwert %

308'408'000
42'699'149

351'107'149
32'243'000

318'864'149
317'327'166

1'536'983

100,00

-0,48



Sondervermégen W (Wohnliegenschaften)

Hypotheken CHE in % des
Markiwertes

Hypothekarschulden per 31. Marz 2003 23'950'000 777

Neuzugdnge bei Kauf von Liegenschaften 0

Ruckzahlungen im Geschaftsjahr 2003 /2004 13'000'000

Hypothekarschulden per 31. Marz 2004 10'950'000 3,45

Gewichteter mittlerer Zinssatz 3,79%

Veranderung des Nettovermdgens vom 1. April 2003 bis 31. Marz 2004

Vermégen per 1. April 2003 322'403'631
Gewinnausschittung Vorjahr -14'978'068
et e DAyl 200 [k st et Aesehiitine 307'425'563
Abnahme Rickstellung Renovationen -282'163
Zeichnungen 18'501'890
Rucknahmen -12'030'280
313'615°010
Gesamterfolg des Rechnungsjohres 11'589'326
Abnahme Liquidationssteuemn 525'456
davon bezahlte Liquidationssteuern -467'180
Vernderung Liquidationsstevern 58'276
Vermogen per 31. Marz 2004 325'262'612

Antrag zur Ausschittung und Verwendung des Erfolges

Antrag an die Mitgliederversammlung

Nettoertrag des Rechnungsjahres 13'244'309
Vortrag des Vorjahres 16'083
Zur Ausschitiung verfigbarer Betrag 13260392

Zur Ausschittung/Wiederanlage vorgesehener Betrag: 776324 Anspriche a CHF 1705 13'236'324
Vortrag auf neue Rechnung 24'068

Den Mifgliedern wird die Maéglichkeit der spesenfreien Wiederanloge der Ausschiittung in das Sonder
vermodgen W geboten.



Sondervermégen W (Wohnliegenschaften)

Detaillierte Anlagevorschriften

Obijekityp
Geographische Verteilung
Standorte

Qualitatsniveau

Eigentumsform

Objekigrosse
Fremdfinanzierung

Temporare Anlagen

Verteilung der Anlagen

Zielvorstellung

Mehrfamilienhduser
mit Familienwohnungen

Alle wichtigen Regionen

Grdssere und mittlere
Agglomerationen

Mittlerer Standard,

normaler Unterhaltszustand

Alleineigentum
im Direktbesitz

min. CHF 3'000'000
max. 10% der Aktiven

20% des Verkehrswertes

ebenfalls zugelassen

Kleinwohnungen/Residenzen,
Wohnhduser mit Geschdftsrumen
Bauland/Eigenpromotionen

Randregionen in der Schweiz

Kleinere Ortschaften

Obijekte mit Renovationsbedarf

Mit/ Stockwerkeigentum,
Immobilien AG, Objekte

im Baurecht

kleinere Obijekte/Beteiligungen

global 40% des Verkehrswertes
max. 70% auf Einzelobjekt

Flussige Mittel /Festgelder Handelbare Wertpapiere in CHF

Wirtschaftsregionen

Genf 12,4%
Westschweiz 10,6%
Bern/Mittelland 6,0%
Nordwestschweiz 25,1%

Zentralschweiz 15,0%
Zirich 19,5%
Ostschweiz 11,4%
Sidschweiz 0,0%

e \Wohnhduser



Sondervermégen W (Wohnliegenschaften)

Anlagenverzeichnis per 31. Marz 2004

Plz

4123
4052
4052
2503
4127
8107
1030
1030
1227
1227
5312
Q322
8500
1700
1700
1205
1206
1207
1207
9403
6410
7206
6280
3422
3422
4415
6003
6005
2074
1870
3053
8102
3072
8690
8805
4334
8957
8488
4612
5210
4800
8050
8006

Total

Ort

Allschwil

Basel

Basel

Biel

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

Luzern

Luzern

Marin
Monthey
Miinchenbuchs.
Oberengstringen
Osfermundigen
Romanshorn
Richterswil
Sisseln
Spreitenbach
Turbenthal
Wangen/Olten
Windisch
Zofingen
Zirich

Zirich

Anteil in %
Spitzgartenweg 1, 3
Gellertstr. 169,181
Lehenmattstr. 280,282
Erlenweg 23
Florastr. 30,46
Eichsfr,/Ringstr,
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
CarlVogt 83
Peschier 6
Grenade 6/8
Montchoisy 49
Haini-Rennhas
Sportplatzweg 8
Ziegelgutstr. 15-17
Titlisblick
Juraweg 15-19
Kirchmattstr. 12,14
Ergolzstr. 12-18

Im Bau

Kauffmannweg 17 50,0
Matthofring

La Prairie 5

Rue Reconfiére 1
Eichgutweg 29,31
Fabrikstr. 2A/2B
Unterdorfstr. 47,49
Kreuzstr. 2
Untermatt Il Im Bau
Bodenackerstr. 6
Llangdickerstr. 49/51
Zihlackerring 1-11
Langacker
Pestalozzistr. 14

Gotthelfstr. 5,7
Schaffhauserstr. 366-372

50,0

Stolzestr. 3

Versicherungswert
4'077'000
4'725'000

27'839'000
3'872'100
12'074'000
6'105'409
4'879'230
5'673'340
9'712'000
8'446'100
2'357'000
4'348'000
7'354'000
4'942'400
14'030'400
4'541'500
4'180'100
8'762'200
4'602'800
20'358'000
1'709'000
8'722'000
0
7'432'000
3'212'971
7'412'000
15'264'000
17'387'000
2'684'211
5'411'500
3'700'000
3'888'000
3'303'500
4'654'000
0
12'977'632
14'354'000
7'920'000
9'416'300
4'158'500
3'863'000
8'451'000
4'608'000

Markiwert
5'563'000
4'386'000

23'159'000
2'418'000
13'370'000
7'371'000
4'743'000
6'602'000
11'080'000
9'653'000
2'707'000
2'990'000
6'498'000
3'560'000
11110486
3'791'000
3'396'000
6'944'000
4'576'000
16'550'000
1'454'000
7'148'000
7'954'000
6'096'000
2'382'000
4'823'000
18'400'000
19'900'000
2'395'000
5'053'000
3'926'000
6'283'000
4'233'000
2'870'000
11'865'680
12'160'000
13'390'000
6'406'000
6'204'000
3'377'000
3'859'000
11'310'000
5'371'000

Mietertrag
372791
269362

1598919
215'664
925'030
525'726
349'403
489'092
797'395
761'850
190170
263'317
512555
265'302
751'894
204982
233976
561'973
323'691

1'383'472
125'692
565722

0
448'721
173994
397'589

1'230'963

1259713
178'488
390498
268'399
293'605
294'307
231765

0
933'354
159'661
471'895
502770
256'482
304170
702'377
349'384

313408193 317'327'166 20626113
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Sondervermégen W (Wohnliegenschaften)

Vermégensrechnung per 31. Marz 2004

CHF
Liegenschaften
Wohnliegenschaften 297'507'486
Wohnliegenschaften im Bau 19'819'680
Grundsticke 0
Flissige Mittel
Bankguthaben,/Personalvorsorge-Konten 16'467'706
Festgelder/Callgelder 0
Ubrige Aktiven
Debitoren 4'530'358
. /. Delkredere -27'720
Akfivhypothek 5'000'000
Aktive Rechnungsabgrenzungsposten 313'953
Aktiven
Passiven
Hypotheken 10'950'000
Kreditoren 3'156'839
Passive Rechnungsabgrenzungsposten 956000
Ruckstellungen 350000
Nicht verbrauchte Anlage-/Ricknahmespesen  542'022

Vermégen

Geschatzte Liquidationssteuern

Nettovermdgen

Ausgegebene Anspriiche am Stichtag
Anzahl gekindigte Anspriiche

Rickstellung fiir Renovationskosten

Inventarwert
Nettoertrag des Rechnungsjahres pro Anspruch

Inventarwert und Ertrag pro Anspruch

Verkehrswert
31. Marz 2004

317'327°166

16'467'706

9'816'591

343'611'463

15'954'861

327'656'602

-2'393'990

325'262'612

776'324
0
842'443

401,92
17,06
418,98

308'408'000
0
0

39'402'149
0

6'750'895
-32'781
0
418167

23950000
3'381'246
1'445'455

0
846'652

Verkehrswert
31. Mérz 2003

308'408'000

39402149

7'136'281

354'946'430

29'623'353

325'323'077

=-2'919'446

322'403'631

760308
0]
1'124'606

404.36
19,68
424,04

Die Differenz gegeniber dem per 1. April 2004 publizierten Inventarwert und Erfrag pro Anspruch von CHF 418,93 ist im

Kurswert per 1. Juni 2004 eingerechnet.



Erfolgsrechnung 2003/2004

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

Betrieb
Versorgungs- und Entsorgungskosten, Gebthren

./ Nebenkostenapauschalen
Versicherungen

Liegenschaftenbewirtschaftung
Verwaltungshonorare/Baumanagement

\/ermIetung/lnserﬁonskosien

Verwaltung
Vergitung an das Verwaltungsvermégen
Schétzungs- und Revisionskosten

Vergiitung an Partnerbanken
Stevern/Abgaben

Verluste/Rickstellungen
Leerstandsverluste Nettomieten
Inkassoverluste

Ruckstellung 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

456'897
20'980'282
0

347'758

0

237'411

842'000
20'588

1427785
2'537'885

1'165'568
—-143'279

883’390
Q5797

594'962
158'284
355'247

345'389
45'154
-282'163

2003/2004

22'022'348

8'778'039
862'588

3'965'670

1°022'289

190'888

979187

17108493

341'074

108’380

199'470

13'244'309

-118'000
13126309
-1'536'983

11'589'326

?3'987
22'926'216
0

0

34’089
1'791'284

17153843
32'220

1'555'246
11138734

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

Q'882'362
1186063

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

13'320'422
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Sondervermdgen G (Geschaftsliegenschaften)
Valorennummer 1.049.349



Sondervermégen G (Geschaftsliegenschaften)

Anspruchsbestand

Der Ertrag des letzten Geschdftsjahres wurde ausge-
schittet. Aufgrund der Schliessung der Sonderver-
mdgen enffiel die bisher angebotene Maglichkeit
der spesenfreien Wiederanlage. In der Folge hat
sich die Zahl der gehaltenen Anspriiche nur unwe-

Entwicklung des Anspruchsbestandes

sentlich verandert. Sie reduzierte sich marginal um
582 oder 0,1% des Anfangsbestandes. Auch im
Sondervermégen G verzeichnen wir eine ungebro-
chene Nachfrage nach Zeichnung zusatzlicher
Anspriche.

Anzahl Nettovermagen Nettovermagen

Anspriche ie Anspruch

Bestand per 31. Méarz 2003 866'977 323'146'063 372,73
Neuzeichnungen 1'060
Ricknahmen 11642

Bestand per 31. Méarz 2004 866'395 324'394'493 374,42

Das Nettovermogen je Anspruch beinhaltet den Ertrag und die Wertveranderung.

Ertrag

Der Mietertrag des Sondervermégens G hat sich
gegeniber dem Vorjahr beim Alleineigentum und
dem Miteigentum nochmals erhdht. Die Verbesse-
rung des Erfrages von Allein- und Miteigentum be-
fragt unter Berlicksichtigung der etwas gestiegenen
Aufwendungen fir leersténde und Verlusten auf
Heiz- und Betriebskosten 2,9%. Die Leerstandsquote
for die Objekte im Alleineigentum des Sonder-
vermdgens G betragt zum Berichtszeitpunkt 2,27%

(Vorjahr 1,90%) gemessen an den SollErfragen.
Insgesamt sind wir von der negativen Entwicklung
des allgemeinen leerstandes bei den Geschdftsfls-
chen nur marginal befroffen. Neben den Erfrags-
verbesserungen hat sich auch der Gesamtaufwand
reduziert.

Im Vergleich zum Vorjahr konnte der Erfrag pro
Anspruch von CHF 1705 auf CHF 17,61 erhdht wer-

den.

Rendite eines Anspruchs vom 1. April 2003 bis 31. Marz 2004

Inventarwert je Anspruch am 1. April nach Gewinnausschittung

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

2003/2004 2002,/2003
355,68 355,93
17,61 17,05

4,95 4,79

1,13 -0,23

0,32 -0,06

18,74 16,82

527 4,73



Sondervermégen G (Geschaftsliegenschaften)

Mietzinsvolumen, Leerstande nach
Regionen, Alleineigentum

Wirtschaftsregion  Miefzinsvolumen  Leerstand
Genf 5'341'954 1,32%
Westschweiz 683'425  11,25%
Bern/Mittelland 1'741'028 0,09%
Nordwestschweiz 1'056'804 8,69%
Zirich 2'755'382 0,07%
Ostschweiz 2'738'858 0,00%
Zentralschweiz 1'566'434  4,66%
Stdschweiz 555'064 0,06%

Entwicklung der Anlagen
Marktlage

Nachdem schon im Vorjahr die Leerstandsziffer im
Markt zugenommen hat, ist sie mit den zusatzlich auf
den Markt gekommenen Fléchen nochmals ange-
stiegen.

Verschiedene Anlageobiekte sind im Markt verfig-
bar. Sie sind mehrheitlich als Folge von anstehenden
Bestandesbereinigungen bestehender Portfolios ver-
fugbar. Nur in seltenen Fallen sind sie in der Lage zu

Projekte /Akquisitionen /Devestitionen

Aufgrund des praktisch unverdnderten Bestandes an
Ansprichen bestand kein akuter Anlagedruck, resp.
Anlagebedarf. Nur in einzelnen Miteigentumsob-
jekten haben wir selektiv unseren Anteil ausgebaut.
Fur ein grosseres Objekt im Alleineigentum wurde
die Vorbereitung zur umfassenden Instandsetzung
vorangetrieben.

Instandsetzungen wurden im Bereich des Allein-
eigentums nicht ausgefihrt. Bei den Objekten im

Kursentwicklung
1. April 2000 - 31. Marz 2004

125%

120%

inkl. Ausschittung
"""" exkl. Ausschiittung

einer qualitativen Portefeuilleverbesserung beitragen
zu kénnen. Wohl haben wir im Berichtsjahr verschie-
dene Objekte geprift, haben aber nur im Bereich
von Miteigentumsanteilen zusaizliche Anteile erwor-
ben. Wir werden auch in Zukunft bei der Beschaffung
von weiteren Anlagen die Aufrechterhaliung der
Gesamtqualitat anvisieren.

Miteigentum bildete die Sanierung des Einkaufs-
zentrums Wittigkofen den Schwerpunkt.

Das Miteigentum Yverdon, Rue du lac wurde ver-
Qussert.

Das gesamte Portefeuille setzt sich zu 69,01% aus
Objekten im Alleineigentum, 30,75% aus Miteigen-
tums-Beteiligungen und zu 0,24% aus Grundsticken
zusammen.



Sondervermégen G (Geschaftsliegenschaften)

Ubersicht iiber die Liegenschaftenveranderungen

Zukaufe

Ort Liegenschaft
Bem Wittigkofen
Genf WITC |
Verkaufe

Yverdon Rue du lac 49

Anteil  Markiwert
2% 203’500 Per 1.4.2003

3% 1'653'000 Per 1.7.2003

Bemerkungen

5% 232'600  Per 1.1.2004

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

Bewertung/Marktwertveranderungen

Das liegenschaftenvolumen ist von CHF 401'902'800
auf CHF 404'209'000 gestiegen. In der Bestan-
desveranderung von CHF 2'306'200 sind alle
Kaufe, Verkdufe, Wertveranderungen und Investi-
tionen in bestehende Objekte enthalten.

Bei den Lliegenschaften im Alleineigentum betragt
die positive Markiwertveranderung 0,15% bei unver-
anderfem Liegenschaftenbestand. Dies ist auf die
Verbesserung der Erfragslage  einzelner Obijekte
nach durchgefihrter Sanierung und vorteilhaftere Ver-
fragsabschlisse bei bestehenden Mietobjekten zu-
rickzufihren. Insgesamt betragt der Wert der Liegen-
schaften per 31. Marz 2004 CHF 278'950'000.

Die Gesamiveranderung beim Miteigentum betragt
CHF 1'895'200 oder 1,55%. Der Gesamtwert an

Entwicklung des Vermoégensbestandes

Vermdgensrechnung

Miteigentum betragt nun 124'272'900. Der Wert
des Basisbestandes bei den Miteigentumsanteilen
verringerte sich nur gering um 0,17%.

Verdanderung des Inventarwertes

Aufgrund von inneren Wertveranderungen und Be-
standesverénderungen hat sich der Inventarwert pro
Anspruch von CHF 355,68 auf CHF 356,61 er-
hoht. Die erwdhnten positiven Verénderungen beim
Ertrag des Alleineigentums haben die marginale
Erhohung der Leerstandsziffer mehr als kompensiert.
Im weiteren wurde diese positive Entwicklung noch
unterstitzt durch die Reduktion der Betriebskosten.
Diese allgemeinen Fakioren haben gewisse Ab-
schldge bei Einzelobjekten wettmachen kénnen.

Liegenschaften /Mieteigentumsansteile /Bauvorhaben

Wert per 1. April 2003 gemdss Bewertung Wiest & Partner AG

Zukdaufe/Bauten/Investitionen 2003 /04

Verkaufe

Marktwert %

401'902'800
2'469'457
404'372'257
232'600

404'139'657 100,00

Wert per 31. Mérz 2004 Basis Vorjahr inkl. Zu-/Abgange effektiv
Wert per 31. Marz 2004 gemdss Bewertung Wiest & Partner AG

Nichtredlisierte Kapitalgewinne des Rechnungsjahres
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404209000
69’343

0,02



Sondervermégen G (Geschaftsliegenschaften)

Hypotheken
YP CHF in % des
Markiwertes
Hypothekarschulden per 31. Marz 2003 75'468'250 18,78

Neuzugdnge bei Kauf von liegenschaften/Miteigentumsanteilen  1'959'000
Rickzahlungen im Geschéfisjahr 2003 /2004 =
Hypothekarschulden per 31. Marz 2004 77'427'250 19,16

Gewichteter mittlerer Zinssatz 2,55 %

Veranderung des Nettovermégens vom 1. April 2003 bis 31. Marz 2004

Vermagen per 1. April 2003 323'146'063
Gewinnausschittung vom Vorjahr 14'781'958
Vermadgen per 1. April 2003, inkl. Gewinnvorirag nach Ausschittung 308'364'105
Zunahme Rickstellung Renovationen Q15397
Zeichnungen 3'933'302
Rucknahmen -4'139'908

309072896
Cesamterfolg des Rechnungsjahres 15'340'427
Veranderung liquidationssteuern (Zunahme) 18’830
Vermogen per 31. Marz 2004 324'394'493

Antrag zur Ausschittung und Verwendung des Erfolges

Antrag an die Mitgliederversammlung

Nettoertrag des Rechnungsjahres 15'253'684
Vortrag des Vorjahres 19201
Zur Verteilung verfigbarer Betrag 15'272'885

Zur Ausschiittung/VWiederanlage vorgesehener Befrag: 866’395 Anspriiche & CHF 1760 15'248'552
Vortrag auf neue Rechnung 24'333

Den Mifgliedern wird die Maglichkeit der spesenfreien Wiederanloge der Ausschitiung in das Sonder-
vermogen G geboten.
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Sondervermégen G (Geschaftsliegenschaften)

Detaillierte Anlagevorschriften

Obijekityp

CGeographische Verteilung
Standorte

Qualitétsniveau
Eigentumsform
Objekigrosse
Fremdfinanzierung

Tempordre Anlagen

Verteilung der Anlagen

22

Zielvorstellung

Geschdaftshduser mit
Verkaufs- und Birofléchen

Wichtigste
Wirtschaftsregionen

Grossere Stadte

Hoher bis mittlerer
Standard, guter Unterhaltszustand

Alleineigentum
im Direkibesitz

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

30% des Verkehrswertes

Flussige Mittel /Festgelder

n “‘:.

ebenfalls zugelassen

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

wirtschaftlich interessante
Randregionen CH

Agglomerationsgemeinden
Mittlere Stadte/Regionale Zentren

Obijekte mit Entwicklungspotenzial

Mit-/ Stockwerkeigentum,
Immobilien AG, Objekte im Baurecht

kleinere Obijekte/Beteiligungen
global 40% des Verkehrswertes

max. 70% auf Einzelobjekt

Handelbare Wertpapiere in CHF

Wirtschaftsregionen

Genf 26,2%
Westschweiz 6,5%
Bern/Mittelland 14,1%
Nordwestschweiz  11,2%
Zentralschweiz 6,6%
Zirich 22,2%
Ostschweiz 10,2%
Sidschweiz 3,0%

W Geschdaftshduser

¢ Miteigentum



Anlagenverzeichnis per 31. Marz 2004

Plz
4051
4058
4051
3011
1224
1205
1204
1204
1204
1204
1052
6900
8887
6343
8400
8001
Total

5400
4058
4051
3001
3001
3001
3001
3001
3015
3400
1201
1216
1216
1216
1001
6834
1110
1260
4104
1847
3960
8001
8004
8048
Total
1201
4553
Total
TOTAL

Ort

Basel

Basel

Basel

Bern
Chéne-Boug.
Genéve
Genéve
Geneve
Genéve
Genéve

Lle Mont
Lugano
Mels/Sargans
Risch/Rotkreuz
Winterthur
Zirich

Alleineigentum

Baden
Basel
Basel
Bern

Bern

Bern

Bern

Bern

Bern
Burgdorf
Geneve
Genéve
Genéve
Genéve
Lausanne
Morbio
Morges
Nyon
Oberwil
Rennaz
Sierre
Zirich
Zirich
Zirich
Miteigentum
Genéve
Subingen
Grundstiicke

Falknerstrasse 2-4
Greifengasse 7
Steinenvorstadt 53
Kornhausplatz 7
Montagne 136
Philosophes 3
Cours de Rive 6
Pélisserie 18

Tour de I'lle 4
Céard 8

Maillefer 37

Via Balestra 31-33
Fachmarkzentrum
Grundstr. 12-14
Markigasse 31-37
Barengasse 25

Bahnhof/Badstr.
Clara Shopping
Freie Strasse 47
Bolligenstr. 52-54
Neuengasse 24
Neuengass-Pass.

Zeughaus-Passage

Zeughaus-Passage (Parz.)

Wittigkofen
Neumarkt
Cornavin 14-20
ICC

WIC |

WIC |l
Métropole 2000
Serfontana

Lla Gottaz

la Combe
Mihlematt
Riviera

La Terrasse
Bahnhofstr. 71

Sihlbriicke / Stauffacher

Nordring

Montbrillant 7
Cewerbestr. /2849

SVG

Anteil in % Versicherungswert

50.00

12.00
6.00
20.00
6.00
16.00
42.50
7.60
13.55
14.00
3.00
5.00
1.00
3.00
5.00
6.20
5.00
?.50
6.00
5.00
9.50
4.00
11.00
12.50
5.00

7'532'000
3118000
5'150'000
19'844'400
12'632'700
2'759'900
7'944'900
19'403'500
8'340'800
4100600
10350112
10'569'000
25'918'000
26'494'000
15'075'000
13'968'000
193'200'912

6'887'160
1'586"160
3605200
1'110°000
2'237'216
10'667'500
3'265'461
0
1'611°218
861'000
3'949'750
3111265
2'100'000
6'143'110
7'853'396
3'202'300
1'663'246
6'Q976'737
1'203"800
2'289'948
1'130'280
3'617'900
11'458'499
2'699'550
89930696
0

0

0

Marktwert
21'710'000
4'595'000
6'779'000
29'210'000
12'630'000
4'329'000
18'940'000
14'400'000
21'310'000
10'540'000
6'652'000
8'375'000
41'410'000
26'530'000
15'940'000
35'600'000
278'950'000

10113000
3'381'000
6'923'000

882400
3'907'000

10550000
4'548'000
4'572'000
2'044'000
1'0923'000
3'311'000
3'615'000
1'653'000
5'081'000

13'334'000
3'591'000
1'648'000
?'304'000
1'822'000
3'838'000

Q69'900

14160000

10'205'600
3'027'000

124'272'900
718'600
267'500
986’100

Sondervermégen G (Geschaftsliegenschaften)

Mietertrag
11127'502
291707
537595
1'740'376
11129969
302229
1'039'430
1'046'796
1114994
659'306
683'425
555'064
2'738'858
1'566'434
868'097
1'887'285
17'289'067
Nettoertrag
424'513
179799
350554
41469
140'223
402'700
191529
177'658
57'230
65'072
167'311
187696
75'357
283'909
718734
206'832
107'982
482'657
95'285
203'149
57'891
589226
545780
163'232
5'915'788
49230
652
49’882

283'131'608 404'209°000 23'254'737
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Sondervermégen G (Geschaftsliegenschaften)

Vermégensrechnung per 31. Marz 2004

Liegenschaften
Alleineigentum
Alleineigentum im Bau
Miteigentum
Grundstiicke

Flissige Mittel
Bankguthaben,/Personalvorsorge-Konten

Festgelder/Callgelder

Ubrige Aktiven
Debitoren
./. Delkredere

Akfive Rechnungsabgrenzungsposten

Aktiven

Passiven
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

CHF

278'950'000
0
124'272'900
@86'100

846'824
0]

5'615'055
-21'099
150'397

77427250
2'553'037
1'150'982

59275

Nettoertrag des Rechnungsjahres pro Anspruch

Inventarwert und Ertrag pro Anspruch

Verkehrswert

31. Marz 2004

404209000

846'824

5'744'353

410800177

81'190'544

329'609633

-5'215'140

324'394'493

866'395
0
2'399'535

356,81

17,61
374,42

Verkehrswert

31. Marz 2003

401'902'800
278'544'000
0
122'377'700
81100

363’683
363’683
0

4'706'662
4'428'475
-21'099
299286

406'973'145

7/8'630772
75'468'250
2'524'093
586'375
52'054

328'342'373

-5'196'310

323'146'063

866'Q077

0]

1484138

355,68

17,05

372,73

Die Differenz gegeniiber dem per 1. April 2004 publizierten Inventarwert und Ertrag pro Anspruch von CHF 373,36 ist im

Kurswert per 1. Juni 2004 eingerechnet.

24



Erfolgsrechnung 2003/2004

Ertrag

Akfivzinsen
Mietertrag

Ertrag Miteigentum
Aktivierte Bauzinsen
Ubrige Ertrége

Einkauf in laufende Ertréige

Aufwand
Passivzins
Hypothekarzinsen

Sonstige Passivzinsen

Unterhalt, Reparaturen und Renovationen
Unterhalt/Reparaturen/Normalunterhalt

Einzelunterhalt/Grossunterhalt

Betrieb
Versorgungs- und Enfsorgungskosten, Gebihren efc.

. /. Nebenkostenpauschalen
Versicherungen

Liegenschaftenbewirtschaftung
Verwaltungshonorare/Baumanagement

Vermietung/ Inserfionskosten

Verwaltung
Vergitung an das Verwaltungsvermégen
Schétzungs- und Revisionskosten

Vergiitung an Partnerbanken,/Ubr. Verwaltungskosten
Stevern/Abgaben

Verluste/Ruckstellungen
Leerstandsverluste Nettomieten
Inkassoverluste auf Mietzinsen, Heiz- und Betriebskosten

Rickstellung fir Renovationen
Ausrichtung Ertrag bei Ricknahme von Anspriichen

Nettoertrag des Rechnungsjahres
Realisierte Kapitalgewinne und -verluste
Realisierter Erfolg

Nicht realisierte Kapitalgewinne und -verluste

Gesamterfolg des Rechnungsjahres

Sondervermégen G (Geschaftsliegenschaften)

CHF

53'545
17'338'949
5'928'419
0

0]

87'317

1'972'705
255'634

292076
1120610

606'735
-70'392

628113
34'649

806'498
116524
328'929

394'083
112'468
Q15397

2003/2004 2002/2003
23408230 25'241'514
23'883
16'699'562
5'788'156
288'796
109'317
2'331'800
8'154'546 10'457'278
2'228'339 2'722'035
2'636'258
85777
1'412'686 2'058'101
370199
1'687'902
536’343 497'553
572'975
~75'422
135'594 116'663
662762 618214
600701
17513
1'251°951 1'336'641
7/Q3'371
154'832
388’438
418634 400'198
1'421'948 634'865
317430
47297
270'138
86’289 2'073'008
15253'684 14'784'236
17'400 -46'405
15'271'084 14'737'831
69'343 -218'501
15'340'427 14'519'330
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Bericht des Schatzungsexperten
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Bericht des Schatzungsexperten

Die liegenschaften der IST Immobilien-Anlagestiftung
werden von Wiest & Partner AG jghrlich auf ihren ak-
tuellen Markiwert bewertet. Fir das vergangene
Geschéfisjahr liegt die akiuellste Bewertung per 31.
Mérz 2004 vor.

Woiest & Partner bewertet die Liegenschaften nach
dem Grundsatz eines «fair values», d. h. der ermittelte
Markiwert wird als der mit hoher Wahrscheinlichkeit
am Markt zu erzielende Verkaufspreis definiert, der
unter fairen Marktbedingungen zum Zeitpunkt der
Bewertung am freien Markt zwischen wohl informier-
ten Parteien erzielt werden kénnte. Trotzdem kénnen
sich — bezogen auf einzelne liegenschaften — bedingt
durch temporare Marktschwankungen Abweichungen
zwischen den ermittelten Marktwerten und den effekiv
erzielbaren Markipreisen ergeben. Bauprojekie oder
Immobilien in der Entwicklungsphase werden «af cost»
bewertet; es werden die bisherigen Anlagekosten
ausgewiesen. Grundlagen fur die Bewertung bilden
akiuelle Informationen und Daten beziglich der
liegenschaftfen sowie der relevanten Immobilien-
markte. Alle Markidaten der Immobilienmarkte stam-
men aus akfualisierten Datenbanken von Wiiest & Part-
ner (Stand 1. bis 4. Quartal 2003). Daten und
Dokumente zu den liegenschaften werden vom
Eigentimer zur Verfigung gestellt.

Wiest & Partner 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 erwar-
fenden, auf den heutigen Zeitpunkt abdiskontierten
Nettoertrage [vor Steuern, Zinszahlungen) bestimmt.
Die Nettoertrdge werden pro Liegenschaft individuell,
in Abhangigkeit der jeweiligen Chancen und Risiken,
risikoadjustiert diskontiert.

Sondervermégen W

Das Sondervermagen W umfasst 45 liegenschaffen. Bei
zwei liegenschaften sind noch andere Figentimer an der
jeweiligen Gesamiliegenschaft befeiligt.

Der Wert per 31. Mérz 2003 betrug CHF 308'408'000.
Per 31. Marz 2004 wird der Wert mit CHF 317/327'166
oder 2.89% hoher ausgewiesen. Wahrend des lau-
fenden Geschaftsjahres wurden vier Lliegenschaften
verkauft und vier Objekte gekauft. Die akquirierten
Obijekte setzen sich zusammen aus zwei Bauprojekten
(Hochdorf, Titlisblick / Richterswil, Untermatt 3) und
aus zwei bestehenden Mehrfamilienhdusern (Ober-
engstringen, Fabrikstrasse / Spreitenbach, langécker
strasse). Bei der liegenschaft Fribourg, Avenue Jean-
Marie Musy wurden infolge der laufenden Gesamt-
sanierung Investitionen akfiviert. l&sst man die Akfi-
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vierung und die Mutationen ausser Acht, verénderte
sich der Markiwert dieses Teilportfolios um minus CHF
1'231'000 oder —0,46%.

Verantwortlich fir den Abschlag des Basisportfolio-
wertes sind bei einigen grosseren Obijekten vorge-
nommene, hypothekarische Zinsanpassungen. Zudem
mussten bei einigen Gebduden geplante Instand-
setzungsmassnahmen vorgezogen werden. Sowohl
die Bruttoertrige, als auch die Istertréige erfahren eine
leichte Abkihlung. Die Befriebskosten konnfen insge-
samt gesenkt werden und enfsprechen nun den lang-
fristig eingesetzfen Befriebskosten, so dass hier kein
Abschlagspotenzial mehr besteht.

Sondervermégen G

17 liegenschaften bilden gegenwartig das Teilport-
folio Alleineigentum. Per 31. Mdarz 2003 belief sich
der Markiwert auf CHF 278'544'000. Per Ende des
Ceschdftsjohres  2003/2004  erhdhte sich  der
Marktwert um +0, 15% auf CHF 278'950'000.

FUr dieses positive Resultat sind bei einigen Objekfen
die bessere Eriragslage nach vollendeter Sanierung
oder etwa vorteilhafte Vertragsabschlisse zu nennen.
letztlich konnfen diese Objekte, Abschlage bei eini-
gen liegenschaften, ausgeldst durch den schwierigen
aktuellen Biro Flachenmarkt, mehr als wettmachen.
27 liegenschaften bilden das Teilportfolio Miteigentum.
Per 31. Marz 2004 wurde von Woiest&Pariner ein
Markiwert von CHF 124'272'900 ermittelt. Damit
kann seif der letzten Bewerfung ein VWertzuwachs von
CHF 1'895'200 oder +1.55% verzeichnet werden.
Folgende Miteigentumsanteile wurden im vergangenen
Geschdftsjahr erworben: Bern, Quartierzentrum Wittig-
kofen +2% und Genéve, WTC | +3%. Bei der liegen-
schaft Bern, Quartierzentrum Wittigkofen wurden infol-
ge der laufenden Gesamtsanierung Investitionen akfi-
viert. Das Miteigentum Yverdon, Rue Du Lac wurde rik-
kwirkend per 1.1.2004 verdussert. Llasst man die
Akfivierung und die Mutationen ausser Acht, verdnderte
sich der Markiwert dieses Teilportfolios um einen margi-
nalen Wert von minus CHF 206978 oder =0.17%.
Mit Ausnchme des Objektes Bern, Quartierzentrum
Wittigkofen, welches nach der Gesamtsanierung eine
positive Wertentwicklung aufweist, sind im Teilportfolio
keine markanten Ausschlége zu verzeichnen.

Zwei unbebaute Grundstiicke sind noch im Sonderver-
mogen G. Sie partizipieren mit 0,24% am Marktwert
aller liegenschaften.

Hanspeter Steiger

Dr. Urs Hausmann

Zirich, 10. Mai 2004



Verwaltungsrechnung IST Immobilien-Anlagestiftung

Vermégensrechnung per 31. Marz 2004

Aktiven

Kasse

Banken/Post

Debitoren

Rickforderbare Verrechnungssteuer
Akfive Rechnungsabgrenzungsposten

Sachanlagen

Passiven

Kreditoren

Passive Rechnungsabgrenzungsposten
Reservefonds

Stammvermogen

Gewinnvortrag

Reingewinn Geschéftsjahr

CHF

1742
99'078
1'670'527
71
58881

3

1'060
139'460
1'200'000
105000
15341

369'441

31. Marz 2004

1'8307302
814
107780
1'200"316
312
88'924
3

1'830'302
1299
76'509
800’000
105’000
41'930

373'411

Erfolgsrechnung vom 1. April 2003 bis 31. Marz 2004

Aufwand

Personalaufwand

Organe, Mitgliederversammlung
Arbeitsleistungen Dritter

Revision

Betriebsaufwand

Infrastruktur (Miete, EDV, efc.)
Verwaltungsaufwand

Abschreibungen

Erfolg Geschéftsjahr

Ertrag
Beitrdge aus Sondervermdgen
Ausgabe-/Riicknahmekommission

Ubrige Ertrége

CHF

789'499
186'181
12'984
4'434
17140
117190
41155
0

369'441

1'401'460

136’564

2003/2004

1'538'024

/713'349

253'359

6'000

6'434

7'559

123732

48'596

59240

373'411

1'538'024
1'411'435
19121
161124

31. Marz 2003

1'398'149

1'398'149

2002/2003

1'591'680

1'591'680
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Verwaltungsrechnung

Kommentar

Der Stiftungsrat schlagt der Mitgliederversammlung vor, vom Rechnungsiiberschuss 2003,/2004 und dem
Gewinnvortrag vom Vorjahr, dem allgemeinen Reservefonds CHF 300°000 zuzuweisen und den Rest
betrag von CHF 84'782 auf die neue Rechnung vorzutragen.

Antrag zur Verwendung des Erfolges
Antrag an die Mitgliederversammlung

Gewinnvortrag Vorjahr
Erfolg Geschdftsjahr 2003,/2004
Zuweisung an Reservefonds

Gewinnvortrag auf neue Rechnung

Zirich, Mai 2004

IST Immobilien-Anlagestiftung

Rudolf Peter Schilt, Prasident
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-300'000
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Markus Strauss, Direktor



Bericht der Kontrollstelle zur IST Immobilien-Anlagestiftung

Als Kontrollstelle haben wir die Jahresrechnung
(Vermogensrechnung, Erfragsrechnung und Anhang
der Sondervermégen W und G und der Verwal-
tungsrechnung, siehe Seiten 8-25 und 29-30),
Ceschaftsfihrung und Vermégensanlage der IST
Immobilien-Anlagestiftung fir das am 31, Marz
2004 abgeschlossene Geschdftsjahr auf ihre Recht-
mdssigkeit geprift.

Fir die Jahresrechnung, Geschdftsfihrung und
Vermogensanlage ist der Stiftungsrat verantwortlich,
wdhrend unsere Aufgabe darin besfeht, diese zu
prifen und zu beurteilen. Wir bestdtigen, dass wir
die rechtlichen Anforderungen hinsichilich Befahi-
gung und Unabhéngigkeit erfillen.

Unsere Prifung erfolgte nach den Grundsditzen 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
Jahresrechnung mittels Analysen und Erhebungen
auf der Basis von Stichproben. Ferer beurteilten
wir die Anwendung der massgebenden Grund-
satze des Rechnungswesens, der Rechnungsle-
gung, der Vermdgensanlage sowie die wesent-
lichen Bewertungsentscheide und die Darstellung
der Jahresrechnung als Ganzes. Bei der Priffung der
Geschaftsfihrung wird beurteilt, ob die rechtlichen
bzw. reglementarischen Vorschriften betreffend Or-
ganisation und Verwaltung eingehalten sind. Wir
sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine aus-
reichende Grundlage fir unser Urteil bildet.

Gemass unserer Beurteilung entsprechen die Jahres-
rechnung, Geschaftsfihrung und Vermégensanlage
dem schweizerischen Gesetz, der Stiftungsurkunde,
den Reglementen und den Anforderungen der Auf-
sichtsbehorde.

Wir empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung zu
genehmigen.

Zirich, 28. Mai 2004

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

Martin Aeschlimann

dipl. Wirtschaftspriifer
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Adressen und Bankverbindungen

Sitz der Stiftung

IST Immobilien-Anlagestiftung
Steinstrasse 2 1

8003 Zirich

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

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

Sondervermégen G:  Pictet & Cie Banquiers, Genéve/Zirich

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