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Das Wichtigste in Zahlen

Das Wichtigste in Zahlen

31.12.2018 31.12.2017
Emissionstatigkeit CHF 1 000 CHF 1 000
Emissionen 6 946 000 7 739 000
Ruckzahlungen -4 497 000 -3318 000
Bestandesverdnderung 2 449 000 4421 000
Pfandbriefbestand CHF 1 000 CHF 1 000
Pfandbriefanleihen/-darlehen 54 515 000 52 066 000
Ausstehende Anleihen Anzahl Anzahl
Anleihen und Direktplatzierungen 99 98
Jahreszinslast und -ertrag CHF 1000 CHF 1000
Jahreszinslast der Pfandbriefanleihen 429 025 467 119
Jahreszinsertrag der Pfandbriefdarlehen 440 378 476 681
Kapitalgewichtete Durchschnittszinssatze in % in %
Pfandbriefanleihen 0,79 0,90
Pfandbriefdarlehen 0,81 0,92
Kapitalgewichtete Restlaufzeit Jahre Jahre
Pfandbriefanleihen/-darlehen 6,53 6,66
Eigenmittel (nach Gewinnverwendung) CHF 1 000 CHF 1 000
Anrechenbare Eigenmittel (Art. 18 Abs. 2 PfV) 1439 906 1439218
Erforderliche Eigenmittel (Art. 10 PfG) 1095 238 1046 355
Eigenmitteltberschuss 344 668 392 863
Eigenmitteldeckungsgrad 131,5 % 137,5 %
Verhaltnis des anrechenbaren Eigenkapitals zum gesamten Fremdkapital 2,6 % 2,8 %
Rating (Anleihen) Rating Rating
Moody's Aaa (stabil) Aaa (stabil)
Zurcher Kantonalbank AAA (stabil) AAA (stabil)
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Das Wichtigste in Zahlen

Pfandbriefbestand der Pfandbriefzentrale
Stand 31. Dezember

in CHF Mrd.
in CHF Mrd.

Emissionen

B Rickzahlungen

—=— Pfandbriefbestand
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Anteil Pfandbriefdarlehen an den Hypothekarforderungen der Kantonalbanken
Stand 31. Dezember
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Marktanteil "Der Schweizer Pfandbrief®"
Anleihensobligationen Inland CHF
Stand 31. Dezember 2018

= Schweizer Pfandbriefe® 34 %

B Pfandbriefbank 19 %

B Pfandbriefzentrale 15 %
Eidgenossenschaft 19 %

W Banken 14 %
Kantone, Stadte 11 %
Diverse 22 %
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Vorwort

Vorwort

Blaise Goetschin, Prasident des Verwaltungsrates, Michael Bloch, Direktor

Geschatzte Aktionare
Sehr geehrte Investorinnen und Investoren

Im Geschaftsjahr 2018 hat die Pfandbriefzentrale mit 10 Lancierungen Anleihen im Umfang von CHF 6,9 Mrd.
emittiert. Nach Ruckzahlungen von CHF 4,5 Mrd. resultierte eine Zunahme des Pfandbriefumlaufs von CHF 2,4
Mrd. Der Bestand erhohte sich im Jahr 2018 um 4,6 % auf CHF 54,5 Mrd. Mit der rekordhohen Anzahl von 34
Transaktionen in Form neuer Anleihen oder der Aufstockung bestehender Anleihen war die Emissionstatigkeit
auch im vergangenen Jahr dusserst rege. Die Nachfrage der Investoren nach Anleihen der Pfandbriefzentrale
ging in der zweiten Halfte des Jahres 2018 allerdings merklich zurlick. Deshalb konnten die hohen Wachstums-
raten der vergangenen Jahre nicht mehr erreicht werden. Die tieferen Volumina begriinden sich mit herausfor-
dernden Markten und einer Zurickhaltung auf der Investorenseite gepragt durch einen moglichen Zinsanstieg
sowie die haufigen Auftritte der beiden Pfandbriefinstitute am Kapitalmarkt.

Moody’s bestatigt Aaa-Rating

Im Juli 2018 bestatigte Moody's das Aaa-Rating fur die Pfandbriefe der Pfandbriefzentrale. Die ausgezeichnete
Bonitat basiert auf dem diversifizierten Deckungsstock mit restriktiver Belehnung, der hohen Rechtssicheheit des
spezialgesetzlich geregelten Pfandbriefwesens in der Schweiz und der Bonitat der Mitgliedbanken. Schweizer
Pfandbriefe® sind flr Sicherheit nachfragende institutionelle Investoren aufgrund der guten Liquiditat und der
breiten Auswahl an Laufzeiten interessant. Sie stellen eine valable Alternative zu Anleihen der schweizerischen
Eidgenossenschaft dar. Wahrend die Verschuldung der Eidgenossenschaft weiter sinkt, blieb das Wachstum der
Schweizer Pfandbriefe® auf etwas tieferem Niveau auch im vergangenen Jahr ungebrochen. Die Pfandbrief-
institute waren im Jahr 2018 erneut die gréssten Emittenten. Ihr Marktanteil betragt mittlerweile mehr als ein
Drittel des inlandischen Anleihenmarktes.

Auch fur die Mitgliedbanken bleibt eine Refinanzierung tber Pfandbriefdarlehen attraktiv. Die Schweizerische
Nationalbank erhebt seit Anfang 2015 Negativzinsen auf den Girokontoguthaben tber einem bestimmten
Freibetrag. In diesem Marktumfeld sind Kundeneinlagen fur die Banken eine vergleichsweise teure Refinanzie-
rungsquelle, insbesondere wenn aufgrund der kurzen Duration der Kundeneinlagen Zinsabsicherungsgeschafte
fur das Bilanzstrukturmanagement notwendig sind.
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Vorwort

Tatigkeit des Verwaltungsrates
Der Verwaltungsrat traf sich im Berichtsjahr zu drei Sitzungen. Dabei befasste er sich im Wesentlichen mit den
ordentlichen Geschéften, die mit seiner Fihrungs- und Aufsichtsfunktion verbunden sind.

Tatigkeit der Direktion

Die Direktion bereitete die vom Verwaltungsrat behandelten Geschafte vor und setzte sie im Anschluss an die
Beschlussfassung um. Neben der intensiven Anleihenstatigkeit hat die Direktion im vergangenen Jahr Regelun-
gen zur Verstarkung des Liquiditdtsmanagements umgesetzt. Zudem wurden die IT-Systeme und die administ-
rativen Prozesse im Hinblick auf eine erweiterte Publikation von Daten Uber den Deckungsstock angepasst. Seit
dem Stichtag 30. September 2018 werden der Pfandbriefzentrale von den Mitgliedbanken die aggregierten
Belehnungswerte der verpfandeten Immobilien rapportiert. Damit wurde die Basis fir die Berechnung der wich-
tigen Kennzahl Loan to Value (LTV) gelegt. Der LTV, gemessen als Verhaltnis zwischen den bezogenen Pfand-
briefdarlehen und dem von den Mitgliedbanken ermittelten Belehnungswert der verpfandeten Pfandobjekte,
gibt einen Anhaltspunkt Uber den im Deckungsstock vorhandenen Wertpuffer. Die Pfandbriefzentrale publiziert
den LTV ab dem 31. Dezember 2018 auf ihrer Website und aktualisiert diese Kennzahl auf vierteljghrlicher Basis.
Der LTV liegt per 31. Dezember 2018 bei 40 %. Das bedeutet, dass die CHF 54,5 Mrd. Pfandbriefdarlehen mit
erstklassigen Liegenschaften mit einem Belehnungswert von insgesamt CHF 134,8 Mrd. besichert sind. Das
Pfandbriefgesetz schreibt eine Belehnung von hochstens zwei Dritteln vor, wobei die Mitgliedbanken der Pfand-
briefzentrale reglementarisch eine Uberdeckung von 115 % zu leisten haben.

Personelle Veranderungen

An der Generalversammlung vom 29. Juni 2018 in Zrich wurden der Prasident und acht Mitglieder des Ver-
waltungsrates fur eine weitere Amtsdauer von drei Jahren wiedergewahlt. Der Verwaltungsrat bestatigte Alois
Vinzens als Vizeprasidenten. Infolge seines Austritts aus der Geschéftsleitung der Basler Kantonalbank ist Guy
Lachappelle am 22. Oktober 2018 statutengemass aus dem Verwaltungsrat der Pfandbriefzentrale ausgeschie-
den. Die Ersatzwahl erfolgt an der ndchsten ordentlichen Generalversammlung.

Ausblick auf das Jahr 2019

Im Geschaftsjahr 2019 werden Anleihen im Umfang von CHF 3,4 Mrd. (Vorjahr CHF 4,5 Mrd.) zur Riickzahlung
fallig. Zur Refinanzierung der mit diesen Anleihen finanzierten Darlehen an die 24 Mitgliedbanken und zur Be-
schaffung zusatzlicher Mittel plant die Pfandbriefzentrale fur das Jahr 2019 neun Emissionstermine.

Dank an die Partner

Im Februar 2018 konnte die Pfandbriefzentrale die finfhundertste Anleihe seit ihrer Grindung im Jahre 1931
emittieren. Die langjahrige und erfolgreiche Kapitalvermittlung zeigt das Vertrauen, welches dem Gemein-
schaftswerk aller 24 Kantonalbanken entgegengebracht wird. Verwaltungsrat und Direktion danken allen
Beteiligten fur die partnerschaftliche Zusammenarbeit im vergangenen Geschaftsjahr.

Blaise Goetschin Michael Bloch
Prasident des Verwaltungsrates Direktor
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Organe

Organe

Stand 31. Dezember 2018

Verwaltungsrat
Prasident

Blaise Goetschin

Vizeprasident
Alois Vinzens

Mitglieder

Dr. Peter Hilfiker
Edgar Jeitziner
Pascal Niquille

Dr. Thomas Paulsen
Alois Scharli

Rudolf Sigg

Hans Egloff

Geschaftsleitung
Michael Bloch
Marcel Amiet
Matthias Stockli
Michael Wolfle
Michael Benn

Revisionsstelle
Ernst & Young AG, Zurich

Prasident der Generaldirektion der Banque Cantonale de Genéve
Verwaltungsrat seit 2001

Vorsitzender der Geschéftsleitung der GraubUndner Kantonalbank
Verwaltungsrat seit 2009

Vorsitzender der Geschaftsleitung der Schwyzer Kantonalbank
Verwaltungsrat seit 2012

Prasident der Generaldirektion der Banque Cantonale de Fribourg
Verwaltungsrat seit 2013

Prasident der Geschéftsleitung der Zuger Kantonalbank
Verwaltungsrat seit 2010

Mitglied der Generaldirektion der Banque Cantonale Vaudoise
Verwaltungsrat seit 2009

Mitglied der Geschéftsleitung der Berner Kantonalbank
Verwaltungsrat seit 2012

Mitglied der Generaldirektion der Zurcher Kantonalbank
Verwaltungsrat seit 2007

Rechtsanwalt, ZUrich

Vom Bundesrat fir die Amtsdauer 2017 bis 2020 ernannter Vertreter
gemass Artikel 37 des Pfandbriefgesetzes

Direktor

Stellvertretender Direktor

Stellvertretender Direktor

Stellvertretender Direktor

Vizedirektor, Sekretar des Verwaltungsrates
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Aktionariat

Stand 31. Dezember 2018

Aktionariat

Aktiondre Aktienkapital Pfandbriefdarlehen
Nominal Anteil Einbezahlt ~ Nicht einbezahlt* Betrag Anteil
CHF 1000 %  CHF 1000 CHF 1000 CHF 1 000 %
Zurcher Kantonalbank 289 530 17,82 57 906 231624 9463 000 17,36
Banque Cantonale Vaudoise 221 595 13,64 44 319 177 276 5509 000 10,11
Berner Kantonalbank 174 320 10,73 34 864 139 456 4 058 000 7,44
Banque Cantonale de Geneve 96 025 5,91 19 205 76 820 2 953 000 5,42
St. Galler Kantonalbank 94 545 5,82 18 909 75 636 4 043 000 7,42
Thurgauer Kantonalbank 94 545 5,82 18 909 75 636 3162 000 5,80
Basellandschaftliche Kantonalbank 84 205 5,18 16 841 67 364 2125000 3,90
Basler Kantonalbank 84 205 5,18 16 841 67 364 2 157 000 3,96
Luzerner Kantonalbank 69 430 4,27 13 886 55 544 3428000 6,29
Graubundner Kantonalbank 62 045 3,82 12 409 49 636 1948 000 3,57
Aargauische Kantonalbank 60 570 3,73 12114 48 456 1106 000 2,03
Banque Cantonale du Valais 47 275 2,91 9455 37 820 1347 000 2,47
Banque Cantonale de Fribourg 44 320 2,73 8 864 35456 3161000 5,80
Schaffhauser Kantonalbank 35455 2,18 7 091 28 364 517 000 0,95
Schwyzer Kantonalbank 29 545 1,82 5909 23636 1110 000 2,04
Banque Cantonale Neuchateloise 28 070 1,73 5614 22 456 2 048 000 3,76
Zuger Kantonalbank 22 155 1,36 4431 17 724 1130 000 2,07
Banca dello Stato del Cantone Ticino 17 725 1,09 3545 14180 1981 000 3,63
Glarner Kantonalbank 14775 0,91 2 955 11 820 451 000 0,83
Obwaldner Kantonalbank 14775 0,91 2 955 11820 442 000 0,81
Nidwaldner Kantonalbank 13 295 0,82 2 659 10 636 769 000 1,41
Appenzeller Kantonalbank 10 345 0,64 2 069 8276 350 000 0,64
Urner Kantonalbank 8 860 0,55 1772 7 088 587 000 1,08
Banque Cantonale du Jura 7 390 0,45 1478 5912 670 000 1,23
Total 1625 000 100,00 325000 1300 000 54515000 100,00

*FUr das nicht einbezahlte Aktienkapital bestehen Verpflichtungsscheine gemass Pfandbriefverordnung Artikel 18 Absatz 2 der

24 Kantonalbanken.

Pfandbriefzentrale Geschaftsbericht 2018
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Darlehensdeckung

Darlehensdeckung

Sicherungskette fiir die Pfandbriefe

Die Sicherungskette fur die Pfandbriefe der Pfand-
briefzentrale bietet eine finffache Sicherheit. An
erster Stelle haftet die Pfandbriefzentrale mit ihrem
Kapital. An zweiter Stelle haften die Kantonalbanken
fur ihre Darlehensbezlige. Bei den meisten Kantonal-
banken (mit Ausnahme der Kantone Bern, Genf und
Waadt) garantieren zudem die jeweiligen Kantone fur
die Verpflichtungen. Als vierte und funfte Sicherheits-
stufe haften die Hypothekarschuldner und ihre Pfand-
objekte fur die Pfandbriefforderungen gegentiber den
Kantonalbanken. Daraus resultiert fir den Anleger
eine grésstmogliche Sicherheit. Dies dussert sich auch
mit der hochsten Bewertung fur Anleihen der Pfand-
briefzentrale durch die Rating-Agentur Moody’s und
die Zurcher Kantonalbank.

Gut diversifizierte Darlehensdeckung

Als Deckung fir die Pfandbriefdarlehen dienen
Wohnliegenschaften (Einfamilienhauser, Mehrfamili-
enhdauser, Eigentumswohnungen, Liegenschaften mit
Gewerbeanteil bis 30 %). Die Pfandobjekte sind tber
die ganze Schweiz breit diversifiziert. Die Prufgesell-
schaften der Kantonalbanken kontrollieren jahrlich die
Einhaltung der Deckungsvorschriften.

Deckungsstock der Pfandbriefzentrale
Stand 31. Dezember 2018

B Einfamilienhauser 41 %
Mehrfamilienhauser 41 %

B Eigentumswohnungen 14 %

B Liegenschaften mit Gewerbe <= 30 % 4 %

Pfandbriefzentrale Geschéftsbericht 2018

Liegenschaften in der Schweiz

Fur die als Deckung dienenden Hypothekardarlehen
der Mitgliedbanken gelten strenge gesetzliche und
reglementarische Vorschriften. Sie begrenzen die
Belehnung auf maximal zwei Drittel des Belehnungs-
wertes der Liegenschaften. Alle als Pfandobjekte
dienenden Liegenschaften befinden sich in der
Schweiz. Fir die von den Kantonalbanken bezoge-
nen Darlehen mussen Hypotheken im Umfang von
mindestens 115 % als Sicherheit verpfandet werden.
Im Weiteren muss der Zinsertrag der fir die Pfand-
briefdarlehen ausgeschiedenen Hypotheken mindes-
tens 10 % hdher sein als der Zinsaufwand fur die
bezogenen Pfandbriefdarlehen. Mit der gesetzlichen
Verpflichtung, diese Kriterien jederzeit einzuhalten,
ist bei Bedarf der sofortige Austausch von nicht
mehr genligenden Sicherheiten gewahrleistet. Der
Verwaltungsrat der Pfandbriefzentrale hat zudem die
Darlehensbezlge fur die Mitgliedbanken auf 35 %
ihrer bilanzierten Hypothekarforderungen im Inland
beschrankt.




Neue Pfandbriefanleihen

Neue Pfandbriefanleihen

Im Geschaftsjahr 2018 wurden mit zehn Lancierungen fur Neuemissionen und Aufstockungen
insgesamt 34 Transaktionen abgewickelt.

Ruckzahlung

Liberierung Serie Zinssatz % Ausgabekurs % Laufzeit Jahre CHF Mio. Serie CHF Mio.
15.02.2018 461 0,375 101,584 6,997 707 399 762
499 0,500 101,034 10,261 373 386 435
500 0,650 100,285 15,000 222
28.03.2018 470 0,125 100,272 6,303 404 443 566
494 0,250 98,854 9,161 207
500 0,650 98,907 14,881 247
02.05.2018 469 0,375 101,610 7,369 313 430 782
501 0,500 100,588 10,561 120
500 0,650 99,671 14,786 77
08.06.2018 444 1,000 103,910 2,692 124
449 1,125 105,984 4,889 175
491 0,010 100,035 5,658 89
492 0,375 100,431 8,497 295
487 0,375 98,696 10,378 330
500 0,650 98,338 14,686 T
21.06.2018 454 0,750 104,512 5,817 143 388 440
499 0,500 100,873 9,911 350 446 412
502 0,750 100,390 15,000 176
24.07.2018 503 0,125 100,243 6,728 314
501 0,500 100,765 10,333 65
502 0,750 100,378 14,908 42
14.09.2018 477 0,000 101,179 3,253 114
445 1,625 111,074 7,758 17
475 0,250 99,165 9,408 81
481 0,300 96,396 12,728 106
02.10.2018 491 0,010 100,387 5,342 163 371 450
504 0,250 100,170 7,800 195
505 0,750 100,500 13,997 129
06.11.2018 506 0,125 100,101 5,983 235
507 0,625 100,739 10,339 164
502 0,750 99,213 14,625 71
03.12.2018 463 0,125 100,606 5,275 297 418 650
497 0,375 99,034 9,642 297
478 0,500 95,284 15,325 93
Total 6 946 4 497

Pfandbriefzentrale Geschaftsbericht 2018
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Lagebericht

Lagebericht

Wirtschaftliches Umfeld

Der synchrone Aufschwung der Weltwirtschaft ist

im vergangenen Jahr ins Stocken geraten. Wahrend
die US-Wirtschaft das wachstumsstarkste Jahr im
laufenden Konjunkturzyklus verzeichnete, zeigte sich
die Wirtschaftsentwicklung in der tGbrigen Welt zu-
nehmend uneinheitlich. Der Handelskonflikt zwischen
den USA und ihren wichtigsten Handelspartnern war
eines der pragenden Ereignisse des vergangenen
Wirtschaftsjahres. Die protektionistischen Massnah-
men sowie anhaltende politische Unsicherheiten
belasteten die Volkswirtschaften in China und in

der Eurozone und fihrten zu einer Wachstumsver-
langsamung. Auch die Geldpolitik der wichtigsten
Notenbanken ist im vergangenen Jahr auseinander-
gelaufen. Die US-Notenbank hat mit insgesamt vier
Zinsschritten ihre expansive Geldpolitik deutlich zu-
rickgenommen. Die Europaische Zentralbank setzte
hingegen ihren expansiven Kurs unvermindert fort,
wobei per Ende Jahr das Programm zum Ankauf von
Vermdogenswerten definitiv beendet wurde.

Das Bruttoinlandprodukt der Schweiz nahm im
vergangenen Jahr um geschatzte 2,5 % gegenlber
dem Vorjahr zu. Nach einem dusserst positiven
Wachstumsschub im ersten Halbjahr 2018 erfolgte ab
dem 3. Quartal im Einklang mit der Entwicklung im
Euroraum eine Konjunkturverlangsamung. Im Zuge
der nach wie vor guten Auslastung der Produktions-
faktoren verringerte sich die Arbeitslosenquote weiter.
Mit 2,4 % lag sie Ende 2018 auf einem ahnlich tiefen
Niveau wie vor der Finanz- und Wirtschaftskrise 2008.

Gegenuber dem Euro hat sich der Schweizer Franken
im Jahr 2018 leicht aufgewertet. Der Euro, der bei
1,17 Franken ins vergangene Jahr startete, beendete
das Jahr bei 1,13 Franken. Die Entwicklungen am
Devisenmarkt zeigten, dass der Franken bei erhéhter
Unsicherheit - Stichworte Italien und Brexit - als siche-
rer Hafen gesucht bleibt. Die SNB sah im vergangenen
Jahr keinen Grund fiir eine Anpassung ihrer expan-
siven Geldpolitik. Der Zins auf Sichteinlagen bei der
SNB lag weiterhin bei -0,75 % und das Zielband fur

Pfandbriefzentrale Geschéftsbericht 2018

den Dreimonats-LIBOR unverandert zwischen -1,25 %
und -0,25 %.

Mit ihrer Geldpolitik halt die SNB die Attraktivitat von
Anlagen in Franken tief und reduziert den Aufwer-
tungsdruck auf die Landeswahrung.

Die Zinsen auf dem Schweizer Kapitalmarkt sind im
vergangenen Jahr auf einem ausserordentlich niedri-
gen Niveau verharrt. Die Rendite 10-jdhriger Anleihen
der Eidgenossenschaft lag am letzten Handelstag
2018 bei -0,24 % (Vorjahr -0,13 %),).

Am Schweizer Immobilienmarkt ist in landlichen Re-
gionen mittlerweile ein Uberangebot an Mietwohnun-
gen zu verzeichnen. Die rege Bautatigkeit fihrte im
Verbund mit der racklaufigen Zuwanderung zu weiter
steigenden Wohnungsleerstanden. Wahrend sich die
Preise fr Wohnrenditeliegenschaften aufgrund der
hohen Leerwohnungsziffern stabilisierten, setzten die
Preise fur Einfamilienhauser und Eigentumswohnun-
gen ihr moderates Wachstum weiter fort.

Bilanz

Die Darlehen an die Mitgliedbanken und die Pfand-
briefanleihen nahmen im abgelaufenen Geschaftsjahr
um CHF 2'449 Mio. auf CHF 54’515 Mio. zu. Damit
wurde der bisherige Hochststand vom Vorjahr wieder
deutlich Ubertroffen.

Erfolgsrechnung

Das anhaltend tiefe Zinsniveau wirkte sich weiterhin
negativ auf die Zinsertrage der angelegten Mittel
aus. Der Ertrag aus den Wertpapieranlagen betrug
CHF 6,4 Mio. (Vorjahr CHF 6,7 Mio.).

Um die sinkenden Zinsertrage aus den Wertschriften-
anlagen zu kompensieren und die Eigenkapitalbasis
zu starken, wird seit 1. Januar 2014 auf den neu
gewahrten Darlehen eine Zinsmarge von drei Basis-
punkten erhoben. Daraus resultierte im Jahr 2018 ein
Ertrag von CHF 10,5 Mio. (Vorjahr CHF 8,4 Mio.).



Im Berichtsjahr verminderte sich der Kommissionsauf-
wand um CHF 0,3 Mio. auf CHF 2,7 Mio., wahrend
der Emissionsaufwand auf CHF 0,9 Mio. verharrte.
Der Verwaltungsaufwand erhohte sich leicht um

CHF 0,1 Mio. auf CHF 2,9 Mio.

Es resultierte ein Jahresgewinn von CHF 10,4 Mio.
(Vorjahr CHF 8,5 Mio.). Fur das Geschaftsjahr 2018
schlagt der Verwaltungsrat der Generalversammlung
eine Dividendenausschittung von 3,0 % auf dem
einbezahlten Aktienkapital vor.

Eigenmittel

Die anrechenbaren Eigenmittel (nach Gewinnver-
wendung) erhéhten sich um CHF 0,7 Mio. auf CHF
1'439,9 Mio. Nach Artikel 18 Absatz 2 der Pfand-
briefverordnung diirfen 75 % des nicht einbezahlten
Aktienkapitals angerechnet werden, wenn Verpflich-
tungsscheine der Aktionare vorhanden sind.

Die erforderlichen Eigenmittel nahmen infolge des er-
neuten Bilanzwachstums um CHF 48,8 Mio. auf CHF
1'095,2 Mio. zu. Somit resultierte am 31. Dezember
2018 (nach Gewinnverwendung) ein Eigenmittel-
Uberschuss von CHF 344,7 Mio. (Vorjahr CHF 392,9
Mio.) bzw. ein Eigenmitteldeckungsgrad von 131,5 %
(Vorjahr 137,5 %,).

Durchfiihrung einer Risikobeurteilung

Der Verwaltungsrat befasst sich regelmassig mit
den Risiken der Pfandbriefzentrale. Er beurteilt die
Angemessenheit und die Einhaltung risikopolitischer
Vorgaben und Limiten, das Risikoprofil sowie beson-
dere Ereignisse und Entwicklungen. Dabei werden
insbesondere die vorgesehenen risikomindernden
Massnahmen und die internen Kontrollen in die
Beurteilung einbezogen.

Die Risiken werden konsequent Gberwacht. Gemass
der Risikobeurteilung durch den Verwaltungsrat sind
in der vorliegenden Jahresrechnung keine Rickstellun-
gen oder Wertberichtigungen notwendig.

Lagebericht

Forschungs- und Entwicklungstatigkeit

Die Pfandbriefzentrale betreibt ein nach dem Pfand-
briefgesetz und der Pfandbriefverordnung geregeltes
Geschaftsmodell ohne Forschungs- und Entwicklungs-
tatigkeit.

Aussergewdhnliche Ereignisse

Im Geschaftsjahr 2018 haben sich keine ausserge-
wohnlichen Ereignisse ergeben, die Niederschlag in
der Jahresrechnung finden.

Ausblick

Im Geschaftsjahr 2019 werden Anleihen im Umfang
von CHF 3361 Mio. (Vorjahr CHF 4’497 Mio.) zur
Rickzahlung fallig. Um die Bedurfnisse der Mitglied-
banken und der Investoren méglichst optimal abde-
cken zu kénnen, plant die Pfandbriefzentrale fiir das
Jahr 2019 neun Emissionstermine.

Aufgrund der durch die Gesetzgebung eng umschrie-
benen Geschaftstatigkeit und der strengen Sicher-
heitsvorgaben ergeben sich in Bezug auf die Chancen
und Risiken der Pfandbriefzentrale fur das Jahr 2019
keine wesentlichen Veranderungen. Fur das Jahr 2019
erwartet die Pfandbriefzentrale ein Emissionsvolumen
von CHF 7 Mrd. Aufgrund der zunehmenden Ertrage
aus der Zinsmarge und der abnehmenden Emissions-
kosten wird sich das Ergebnis verbessern.

Pfandbriefzentrale Geschaftsbericht 2018
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Bilanz

Bilanz

Aktiven
31.12.2018 31.12.2017
Anhang CHF 1 000 CHF 1 000
Bankguthaben auf Sicht 23491 20954
Fliissige Mittel 23491 20954
Wertpapiere (Félligkeit bis 1 Jahr) 1 25811 38 400
Kurzfristig gehaltene Aktiven (mit Bérsenkurs) 25811 38 400
Pfandbriefdarlehen (Falligkeit bis 1 Jahr) 2 3361000 4 497 000
Verrechnungssteuer 395 637
Einlosungskonto fir Coupons und Pfandbriefe 3 5 142
Ubrige kurzfristige Forderungen 3361400 4497778
Marchzinsen 101 710 110 134
Zu tilgende Emissionskosten 4 4749 4625
Transitorische Aktiven 35 36
Aktive Rechnungsabgrenzung 106 494 114 795
Umlaufvermdgen 3517 196 4671928
Wertpapiere (Félligkeit Gber 1 Jahr) 1 555 587 541 048
Pfandbriefdarlehen (Falligkeit tber 1 Jahr) 2 51 154 000 47 569 000
Finanzanlagen 51709 587 48 110 048
Anlagevermégen 51709 587 48 110 048
Total Aktiven 55226 783 52 781976
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Bilanz

Passiven
31.12.2018 31.12.2017
Anhang CHF 1 000 CHF 1 000
Bankverbindlichkeiten auf Zeit (Falligkeit bis 1 Jahr) 25300 8 000
Pfandbriefanleihen (Falligkeit bis 1 Jahr) 5 3361 000 4 497 000
Kurzfristige verzinsliche Verbindlichkeiten 3386 300 4 505 000
Verrechnungssteuer 0 230
Ausstehende, riickzahlbare Coupons und Pfandbriefe 3 5 142
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 1 0
Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten 6 372
Marchzinsen 210718 233951
Abgrenzung Titeleinldsungskommission 1035 1255
Transitorische Passiven 69 55
Passive Rechnungsabgrenzung 211821 235261
Kurzfristiges Fremdkapital 3598 127 4740 633
Pfandbriefanleihen (Falligkeit tber 1 Jahr) 5 51 154 000 47 569 000
Langfristige verzinsliche Verbindlichkeiten 51 154 000 47 569 000
Langfristiges Fremdkapital 51 154 000 47 569 000
Aktienkapital 6 1 625 000 1 625 000
Gesellschaftskapital 1 625 000 1625 000
Nicht einbezahltes Aktienkapital 6 -1 300 000 -1 300 000
Gesetzliche Gewinnreserven 7 37 815 37 390
Freiwillige Gewinnreserven 101 190 101 190
Gewinnvortrag 213 281
Jahresgewinn 10438 8 481
Reserven und Jahresgewinn 149 656 147 343
Eigenkapital 474 656 472 343
Total Passiven 55226 783 52 781 976
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Erfolgsrechnung

Erfolgsrechnung

2018 2017

Anhang CHF 1 000 CHF 1 000

Zinsertrag Pfandbriefdarlehen 8 453193 482 048
Zinsaufwand Pfandbriefanleihen 8 -442 727 -473 622
Zinsmarge Pfandbriefgeschaft 10 465 8426
Zinsertrag Wertpapiere 6 366 6716
Zinsaufwand Banken 9 -12 -45
Ubriger Zinserfolg 6 354 6671
Kommissionsertrag 10 80 73
Sonstiger Erfolg 11 33 6
Betriebsertrag 16 933 15176
Kommissionsaufwand und Gebiihren 12 -2 688 -2 993
Verwaltungsrat und Personal 13 -128 -138
Geschafts- und Buroaufwand 14 -2 798 -2 673
Verwaltungsaufwand -2 926 -2810
Emissionsaufwand 15 -882 -890
Betriebsaufwand -6 495 -6 694
Bruttogewinn 10438 8481
Abschreibungen und Wertberichtigungen 16 0 0
Riickstellungen 17 0 0
Jahresgewinn 10438 8481
Unverwassertes Ergebnis pro Aktie (CHF)' 32.12 26.10
Verwadssertes Ergebnis pro Aktie (CHF)' 32.12 26.10

'Basierend auf dem einbezahlten Aktienkapital (20 %)
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Geldflussrechnung

Geldflussrechnung

2018 2017

CHF 1 000 CHF 1 000
Geschaftstatigkeit
Jahresgewinn 10 438 8481
+ Abschreibungen und Wertberichtigungen 0 0
+ Zunahme / - Abnahme Ruickstellungen 0 0
Erarbeitete Mittel (Cash flow) 10 438 8 481
+ Abnahme / - Zunahme Wertpapiere (Falligkeit bis 1 Jahr) 12 589 -11 497
+ Abnahme / - Zunahme Ubrige kurzfristige Forderungen 1136 378 -1178 941
+ Abnahme / - Zunahme aktive Rechnungsabgrenzung 8301 12 254
+ Zunahme / - Abnahme kurzfristige verzinsliche Verbindlichkeiten -1118 700 1187 000
+ Zunahme / - Abnahme ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten -366 210
+ Zunahme / - Abnahme passive Rechnungsabgrenzung -23 440 -27 448
Verdnderung Nettoumlaufvermogen 14762 -18 421
+ Ausgabe Pfandbriefanleihen 6 946 000 7 739 000
- Ausgabe Pfandbriefdarlehen -6 946 000 -7 739 000
+ Ruckzahlung Pfandbriefdarlehen 4 497 000 3318000
- Riickzahlung Pfandbriefanleihen -4 497 000 -3318 000
Geldfluss aus Pfandbrieftatigkeit 0 0
Geldfluss aus Geschaftstatigkeit 25200 -9 940
Investitionstatigkeit
+ Abnahme / - Zunahme Wertpapiere (Falligkeit tber 1 Jahr) -14 539 14 136
Geldfluss aus Investitionstatigkeit -14 539 14 136
Finanzierungstatigkeit
- Dividendenausschiittung -8 125 -4 100
Geldfluss aus Finanzierungstatigkeit -8 125 -4 100
Verdnderung der fliissigen Mittel 2 536 96
Nachweis
Bestand flUssige Mittel am 1. Januar 20954 20 858
Bestand flUssige Mittel am 31. Dezember 23 491 20954
Veranderung der fliissigen Mittel 2536 96

Der Fonds ,, Flussige Mittel” deckt sich mit der Bilanzposition Flussige Mittel.
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Eigenkapitalnachweis

Eigenkapitalnachweils

Aktienkapital  Nicht einbezahltes Gesetzliche Freiwillige Eigenkapital
Aktienkapital Gewinnreserven  Gewinnreserven*

CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000

Stand am 31.12.2016 1625 000 -1 300 000 37 025 105 936 467 961
Gewinnverwendung 365 -365 0
Dividendenausschittung -4 100 -4 100
Jahresgewinn 2017 8481 8481
Stand am 31.12.2017 1625 000 -1 300 000 37 390 109 953 472 343
Gewinnverwendung 425 -425 0
Dividendenausschittung -8 125 -8 125
Jahresgewinn 2018 10438 10438
Stand am 31.12.2018 1625 000 -1 300 000 37 815 111 841 474 656

*inklusive Gewinnvortrag und Jahresgewinn

Das Aktienkapital der Pfandbriefzentrale der schweizerischen Kantonalbanken AG besteht aus 325’000 (Vorjahr 325'000)
Namenaktien mit einem Nominalwert von je CHF 5'000. Davon sind 20 % einbezahlt. Fir das nicht einbezahlte Aktienkapital
bestehen Verpflichtungsscheine gemdss Pfandbriefverordnung Artikel 18 Absatz 2 der 24 Aktionarsbanken.

Aktiondre der Pfandbriefzentrale der schweizerischen Kantonalbanken AG dirfen nach Pfandbriefgesetz Artikel 3 nur Kantonal-
banken im Sinne des Bundesgesetzes Uber die Banken und Sparkassen Artikel 3a sein. Angaben zu den Aktionéren sind in der
Tabelle , Aktionariat” zu finden.

Es besteht kein bedingtes und genehmigtes Kapital.

Die nicht ausschittbaren, statutarischen oder gesetzlichen Reserven betragen CHF 37,8 Mio. (Vorjahr CHF 37,4 Mio.).
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Anhang zur Jahresrechnung

Anhang zur Jahresrechnung

Grundsatze der Rechnungslegung

Die vorliegende Jahresrechnung wurde nach den
gesamten Fachempfehlungen zur Rechnungslegung
Swiss GAAP FER erstellt. Im Weiteren wurden die
Bestimmungen des Pfandbriefgesetzes (PfG), der
Pfandbriefverordnung (PfV), des Schweizerischen
Obligationenrechts (OR) sowie die Statuten der
Pfandbriefzentrale eingehalten. Die Jahresrechnung
vermittelt ein den tatsachlichen Verhéltnissen entspre-
chendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage.

Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsatze

Die Bewertungsgrundsatze orientieren sich grundsatz-
lich an historischen Anschaffungswerten als Bewer-
tungsgrundlage. Es gilt der Grundsatz der Einzelbe-
wertung von Aktiven und Passiven. In Bezug auf die
wichtigsten Bilanzpositionen bedeutet dies Folgendes:

Fliissige Mittel

Die flissigen Mittel umfassen Bankguthaben und
kurzfristige Geldanlagen mit einer Restlaufzeit von
hochstens 90 Tagen. Diese sind zu Nominalwerten
bilanziert.

Wertpapiere

Die Wertpapiere werden zu Anlagezwecken in der
Regel bis zur Endfalligkeit gehalten (held to maturity).
Der Bestand setzt sich ausschliesslich aus erstklassigen
Anleihensobligationen in Schweizer Franken zusam-
men. Die Bewertung erfolgt nach der Accrual-Metho-
de. Dies begrindet sich dadurch, dass die Wertpapie-
re zu Anlagezwecken in der Regel bis zur Endfalligkeit
gehalten werden. Dabei werden Agios und Disagios
beim Kauf linear Uber die Restlaufzeit verteilt. Reali-
sierte Kurserfolge aus vorzeitigem Verkauf werden im
Zeitpunkt der Realisation in der Erfolgsrechnung ver-
bucht. Bonitatsbedingten Wertminderungen wird mit
einer Einzelwertberichtigung Rechnung getragen.

Das Securities Lending beschrankt sich auf die
Ausleihe von Wertpapieren ohne damit verkntpfte
Darlehensgeschéfte. Da die Pfandbriefzentrale wirt-
schaftlich die Verfigungsmacht tber die mit den aus-
geliehenen Wertpapieren verbundenen Rechte behalt,
lost die Ubertragung von Wertpapieren keine bilanz-
wirksame Verbuchung aus. Diese Geschafte werden
mit der Zurcher Kantonalbank als Prinzipal getatigt.

Pfandbriefdarlehen

Die Darlehen an die Mitgliedbanken verlaufen bezlig-
lich Laufzeit und Betrag kongruent zu den Pfandbrief-
anleihen. Forderungen aus Darlehen an Mitglieder
werden zu Nominalwerten bilanziert.

Zu tilgende Emissionskosten

Der Aufwand aus Anleihensemissionen, den die
Pfandbriefzentrale Gbernimmt, wird bei Anfall akti-
viert und Uber die Laufzeit der Anleihen erfolgswirk-
sam Uber den Emissionsaufwand abgeschrieben.

Ubrige Bilanzpositionen
Die Ubrigen Bilanzpositionen werden zum Nominal-
wert bilanziert.

Erfassungszeitpunkt

Es wird das Abschlusstagprinzip angewendet. Bilanz-
geschafte mit fester Laufzeit werden ab dem Erful-
lungsdatum (Valutadatum) bilanziert.

Anderungen
Im Berichtsjahr wurden die Bilanzierungs- und Bewer-
tungsgrundsatze nicht geandert.

Bemerkungen zu den Zahlen

Die in den Tabellen aufgefihrten Zahlen sind ge-
rundet. Das Total kann deshalb von der Summe der
einzelnen Werte abweichen.

Pfandbriefzentrale Geschaftsbericht 2018
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Anhang zur Jahresrechnung

Rechtsform und Geschaftsfliihrung

Die Pfandbriefzentrale der schweizerischen Kantonal-
banken AG ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in
Zurich. Am 31. Dezember 2018 setzte sich das
Aktienkapital aus 325’000 Namenaktien mit einem
Nominalwert von je CHF 5’000 zusammen. Davon
sind 20 % liberiert. FUr das nicht einbezahlte Aktien-
kapital bestehen Verpflichtungsscheine der 24 am
Aktienkapital beteiligten Kantonalbanken.

Die Pfandbriefinstitute sind von den direkten Steuern
des Bundes, der Kantone und Gemeinden befreit; die
Befreiung erstreckt sich nicht auf die direkten Steuern
der Kantone und Gemeinden auf dem Grundeigen-
tum (Artikel 6 Pfandbriefgesetz).

Die Zurcher Kantonalbank besorgt seit der Griindung
der Pfandbriefzentrale der schweizerischen Kantonal-
banken AG im Jahre 1931 die Geschéaftsfihrung.

Sie stellt das Personal und die Infrastruktur zur Verfu-

gung.

Die Pfandbriefzentrale der schweizerischen Kantonal-
banken AG hat keine Angestellten.
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Erlduterungen zur Bilanz

1| Wertpapiere

Die Wertpapiere werden am Bilanzstichtag nach Falligkeit bis 1 Jahr und tber 1 Jahr aufgegliedert:

Anhang zur Jahresrechnung

Nominalwert Bilanzwert Marktwert
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
CHF 1000 CHF 1000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000
25800 38 400 Falligkeit bis 1 Jahr 25811 38 400 26 065 38978
547 019 532 219 Falligkeit tber 1 Jahr 555 587 541 048 582 597 571980
572 819 570619 Total 581 397 579 448 608 662 610 957
109 125 165 097 davon im Securities Lending 111940 170 883 120 299 181791
Die Pfandbriefzentrale halt keine nachrangigen Anleihen.
Falligkeit bis 1 Jahr
Diese Wertpapiere sind bis 1 Jahr féllig:
Nominalwert Titelgattung Bilanzwert Marktwert
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000
Anleihensobligationen Inlandschuldner
0 2 000 Eidgenossenschaft 0 2 000 0 2 001
1000 0 Kantone 1000 0 1011 0
2 000 0 Stadte, Gemeinden 2 000 0 2011 0
3500 11000 Kantonalbanken 3500 10 985 3560 11098
6 300 9000 Andere Finanzdienstleister 6 301 8998 6 346 9139
3000 0 Energieunternehmen 3009 0 3064 0
0 8900 Diverse 0 8914 0 8995
15 800 30900 Total 15810 30 898 15992 31232
Anleihensobligationen Auslandschuldner
0 5000 Bundesléander 0 5002 0 5164
0 2 500 Stadte 0 2 500 0 2582
10 000 0 Diverse 10 001 0 10 073 0
10 000 7 500 Total 10 001 7 502 10 073 7 746
25 800 38 400 Total Falligkeiten bis 1 Jahr 25811 38 400 26 065 38978
5000 9590 davon im Securities Lending 5001 9592 5057 9837

Pfandbriefzentrale Geschaftsbericht 2018
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Anhang zur Jahresrechnung

Falligkeit Gber 1 Jahr

Diese Wertpapiere sind Uber 1 Jahr fallig:

Nominalwert Titelgattung Bilanzwert Marktwert
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000
Anleihensobligationen Inlandschuldner
44 150 48 150 Eidgenossenschaft 48 445 52 781 54 783 59 764
91325 90 575 Kantone 92 327 91 281 97 696 97 442
38 150 37 150 Stadte, Gemeinden 39138 38227 41727 41 140
6 900 6900 Supranationale Unternehmen 7 246 7 289 7763 7 959
141 320 138 320 Kantonalbanken 142 054 139 191 148 897 146 908
89 360 89 660 Andere Finanzdienstleister 89 926 90 019 93118 93 883
2 000 5000 Energieunternehmen 1997 5021 2 105 5305
65 000 51 000 Eigene Anleihen 65178 51222 65 348 50 876
35324 31824 Diverse 35483 32 003 36138 32 861
513529 498 579 Total 521795 507 034 547 574 536 138
Anleihensobligationen Auslandschuldner
2 000 2 000 Bundeslander 2013 2016 2058 2 050
6 140 6 140 Supranationale Unternehmen 6147 6 150 6 541 6712
21000 13 000 Andere Finanzdienstleister 21282 13 343 21956 14 001
4350 2 500 Energieunternehmen 4 350 2 500 4 468 2 644
0 10 000 Diverse 0 10 006 0 10435
33490 33640 Total 33791 34014 35023 35 841
547 019 532 219 Total Falligkeiten iiber 1 Jahr 555 587 541 048 582 597 571 980
104 125 155 507 davon im Securities Lending 106 939 161 291 115 241 171 954
2 | Pfandbriefdarlehen
Die Pfandbriefdarlehen werden am Bilanzstichtag nach Falligkeit bis 1 Jahr und Uber 1 Jahr aufgegliedert:
31.12.2018 31.12.2017
CHF 1 000 CHF 1 000
Falligkeit bis 1 Jahr 3361000 4 497 000
Falligkeit Gber 1 Jahr 51 154 000 47 569 000
Total 54 515 000 52 066 000

Fur die als Deckung dienenden Hypothekardarlehen der Mitgliedbanken gelten strenge gesetzliche und reglementarische Vor-
schriften. Als Deckung fur die Pfandbriefdarlehen dienen nur Wohnliegenschaften in der Schweiz. Die Belehnung ist auf maximal
zwei Drittel des Belehnungswertes der Liegenschaften begrenzt.

Fur die von den Kantonalbanken bezogenen Darlehen mussen Pfandobjekte im Umfang von mindestens 115 % der Darlehen als
Sicherheit verpfandet werden. Zudem muss der Zinsertrag der fir die Pfandbriefdarlehen ausgeschiedenen Hypotheken mindestens
10 % hoher sein als der Zinsaufwand fur die bezogenen Pfandbriefdarlehen. Mit der gesetzlichen Verpflichtung, die Kriterien
jederzeit einzuhalten, ist bei Bedarf der sofortige Austausch von nicht mehr gentigenden Sicherheiten gewdhrleistet.

Am Bilanzstichtag sind keine individuellen Einzelwertberichtigungen oder pauschalen Wertberichtigungen notwendig.
Angaben zu den Pfandbriefdarlehen der einzelnen Mitgliedbanken sind in der Tabelle , Aktionariat” zu finden.
3 | Einlésungskonto fiir Coupons und Pfandbriefe
Ausstehende, riickzahlbare Coupons und Pfandbriefe
Hier werden physisch verfallene und noch nicht eingeldste Coupons und Pfandbriefe bis zur gesetzlichen Verjahrung

(Coupons: 5 Jahre, Pfandbriefe: 10 Jahre) ausgewiesen. Seit 1. Januar 2010 werden die Pfandbriefe inklusive der Coupons
nicht mehr physisch, sondern nur noch als buchmassige Wertrechte herausgegeben.

Pfandbriefzentrale Geschéftsbericht 2018



4| Zu tilgende Emissionskosten

Anhang zur Jahresrechnung

Der Aufwand aus Anleihensemissionen, den die Pfandbriefzentrale tibernimmt, wird bei Anfall aktiviert und Uber die Laufzeit der

Anleihen erfolgswirksam Uber den Emissionsaufwand abgeschrieben. Die zu tilgenden Emissionskosten werden in der Bilanz nicht
nach Falligkeit bis 1 Jahr und tber 1 Jahr aufgegliedert.

Die aktivierten Emissionskosten haben sich wie folgt verandert:

2018 2017

CHF 1 000 CHF 1 000

Anfangsbestand 4625 4313

Aktivierte Emissionskosten laufendes Jahr 1006 1202

Abschreibungen/Emissionsaufwand laufendes Jahr -882 -890

Endbestand 4749 4625
Die aktivierten Emissionskosten werden in den kommenden Jahren wie folgt abgeschrieben:

2018 2017

CHF 1 000 CHF 1 000

Im Jahr 2018 819

Im Jahr 2019 799 673

Im Jahr 2020 707 580

Im Jahr 2021 640 521

Im Jahr 2022 567 454

Im Jahr 2023 505 395

Im Jahr 2024 und spater 1531 1184

Total 4749 4 625

5 | Pfandbriefanleihen

Die Pfandbriefanleihen werden nach Falligkeit bis 1 Jahr und tber 1 Jahr aufgegliedert:

Zinssatze Falligkeiten am 31.12.2018 Falligkeiten am 31.12.2017
bis 1 Jahr Gber 1 Jahr Total bis 1 Jahr Gber 1 Jahr Total
% CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000
0,000 - 0,999 1437 000 33442 000 34 879 000 2 410 000 28 349 000 30 759 000
1,000 - 1,999 681 000 15 143 000 15 824 000 0 15 408 000 15 408 000
2,000 - 2,999 723 000 2 419 000 3142 000 1212 000 3142 000 4 354 000
3,000 - 3,999 520 000 150 000 670 000 875 000 670 000 1545 000
Total 3361 000 51 154 000 54 515 000 4 497 000 47 569 000 52 066 000

Durchschnittszinssatz am 31.12.2018: 0,79 %
Durchschnittszinssatz am 31.12.2017: 0,90 %

Details zu den einzelnen Serien inkl. Aufstockungen sind in der Tabelle , Ausstehende Pfandbriefanleihen” ersichtlich.

31.12.2018 31.12.2017

CHF 1 000 CHF 1 000

Jahreszinslast der Pfandbriefanleihen 429 025 467 119
Jahreszinsertrag der Pfandbriefdarlehen 440 378 476 681
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Anhang zur Jahresrechnung

6 | Aktienkapital

Nicht einbezahltes Aktienkapital
Das Aktienkapital besteht aus 325’000 (Vorjahr 325'000) Namenaktien mit einem Nominalwert von je CHF 5'000. Davon sind
20 % einbezahlt. Fir das nicht einbezahlte Aktienkapital bestehen Verpflichtungsscheine gemass Pfandbriefverordnung
Artikel 18 Absatz 2 seitens der 24 Aktionérsbanken.

Angaben zu den Aktionaren sind unter , Aktionariat” zu finden.

Es besteht kein bedingtes und genehmigtes Kapital.
7 | Gesetzliche Gewinnreserven

Die nicht ausschuttbaren, statutarischen oder gesetzlichen Reserven betragen CHF 37,8 Mio. (Vorjahr: CHF 37,4 Mio.).

Erlduterungen zur Erfolgsrechnung

8| Zinsertrag Pfandbriefdarlehen
Auf den seit 1. Januar 2014 gewahrten Pfandbriefdarlehen wird eine Zinsmarge von drei Basispunkten gegentiber dem Zinssatz der
Pfandbriefanleihe erhoben.

9 | Zinsaufwand Banken

Die Pfandbriefdarlehen werden halbjahrlich und die Pfandbriefanleihen jahrlich verzinst. Die Pfandbriefzentrale steuert die
unregelmassigen Zinszahlungsstrome. Langerfristige Liquiditatstiberschisse werden in qualitativ hochwertige, festverzinsliche
Wertpapiere investiert. Kurzfristige Liquiditatslicken werden in Form von festen Vorschissen (Bankverbindlichkeiten auf Zeit)
Uberbriickt. Im Jahr 2018 sind zudem Negativzinsen von CHF 11'748.04 (Vorjahr: CHF 43'737.76) angefallen.

10 | Kommissionsertrag
Der Kommissionsertrag beinhaltet die Securities Lending Kommissionen fur Wertpapiere, die an die Zurcher Kantonalbank
ausgeliehen wurden.

11| Sonstiger Erfolg
Der sonstige Erfolg enthélt verjahrte Coupons und Pfandbriefe.

12 | Kommissionsaufwand und Gebiihren

Die Einldsungskommission auf Coupons wird im Zeitpunkt des Anfalls der Erfolgsrechnung belastet. Fir die Einlésungskommission
auf Pfandbriefen wird tber die Laufzeit der Anleihe eine Abgrenzung unter den passiven Rechnungsabgrenzungen gebildet.

Ab der Serie 443 wird nur noch eine jahrliche Zahlstellenkommission bezahlt und bei Anfall der Erfolgsrechnung belastet. Die
Kotierungsgebuhren der SIX werden bei der Emission der Erfolgsrechnung belastet.

2018 2017

CHF 1 000 CHF 1 000

Coupon-Einlésungs-/Zahlstellenkommission 2 302 2 560
Titel-Einldsungskommission 177 233
Kotierungsgebuhren SIX 208 200
Kommissionsaufwand und Gebiihren 2 688 2993
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Anhang zur Jahresrechnung

13 | Verwaltungsrat und Personal
Diese Position enthalt vornehmlich die Entschddigungen an die Verwaltungsrate.

2018 2017
CHF 1 000 CHF 1 000
Verwaltungsratshonorare und Sitzungsgelder 125 127
Ubriger Personalaufwand, Sozialversicherungen 4 11
Verwaltungsrat und Personal 128 138
14 | Geschafts- und Biiroaufwand
Diese Position enthalt im Wesentlichen die Kosten fiir den operativen Betrieb der Gesellschaft.
2018 2017
CHF 1 000 CHF 1 000
Geschaftsfuhrung 2433 2 381
Revisionsdienstleistungen 76 46
Ubriger Aufwand 288 245
Geschafts- und Biiroaufwand 2798 2673

15 | Emissionsaufwand
Ziffer 4 bei den Erlduterungen zur Bilanz enthalt zusatzliche Informationen Uber die Zusammensetzung dieses Aufwandes.

16 | Abschreibungen und Wertberichtigungen
Im Berichtsjahr keine (Vorjahr: keine).

17 | Rickstellungen
Im Berichtsjahr keine (Vorjahr: keine).

Weitere Erlauterungen zur Jahresrechnung

Ausserordentliche, einmalige oder periodenfremde Positionen der Erfolgsrechnung
Im Berichtsjahr keine (Vorjahr: keine).

Nicht zu bilanzierende Verpflichtungen

Die Geschaftsfiihrung ist in einem Gestionsvertrag mit der Zircher Kantonalbank geregelt. Dieser wurde auf den 1. Januar 2014
aktualisiert und gilt fir die Dauer von zwei Jahren. Er wird jeweils stillschweigend um weitere zwei Jahre verldngert, sofern er nicht
mindestens zwolf Monate vor Ablauf von einer Vertragspartei gektindigt wird. Von diesem Kiindigungsrecht hat keine Vertragspartei
Gebrauch gemacht. Die Abgeltung der Leistungen ist abhangig vom Geschaftsumfang beziehungsweise vom Volumen der
Pfandbriefanleihen jeweils am Ende des Kalenderjahres.

Transaktionen mit nahestehenden Personen

Die Zurcher Kantonalbank besorgt seit der Griindung der Pfandbriefzentrale der schweizerischen Kantonalbanken AG im Jahre
1931 die Geschéftsfihrung. Sie stellt das Personal und die Infrastruktur zur Verfiigung. Die Abgeltung der Leistungen ist abhangig
vom Geschaftsumfang beziehungsweise vom Volumen der Pfandbriefanleihen. Alle Bankgeschafte werden ausschliesslich tber die
Zurcher Kantonalbank abgewickelt. Die Bankdienstleistungen werden zu Marktkonditionen erbracht.

Segmentergebnisse

Wegen der Einfachheit des Geschaftsmodells der Pfandbriefzentrale (ausschliesslich Vergabe von Darlehen an Kantonalbanken
durch Geldaufnahme am Schweizer Kapitalmarkt) erfolgt intern kein Reporting auf Segmentstufe. Daher wird auf den Ausweis von
Segmentergebnissen verzichtet.

Pfandbriefzentrale Geschaftsbericht 2018
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Anhang zur Jahresrechnung

Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Die Jahresrechnung wurde am 10. April 2019 durch den Verwaltungsrat genehmigt. Sie unterliegt zudem noch der Genehmigung
durch die Generalversammlung. Es sind keine nennenswerten Ereignisse zwischen dem Bilanzstichtag und dem 10. April 2019

eingetreten, die zu einer Anpassung der vorliegenden Jahresrechnung fuhrten und an dieser Stelle offengelegt werden mussten.

Eigenmittel

Die Eigenmittelbestimmungen fur die beiden Pfandbriefinstitute in der Schweiz sind im Pfandbriefgesetz (PfG) und in der

Pfandbriefverordnung (PfV) geregelt.

Die Eigenmittel (nach Gewinnverwendung) betragen am Bilanzstichtag:

31.12.2018 31.12.2017

CHF 1 000 CHF 1 000

Einbezahltes Aktienkapital 325000 325000
Gesetzliche Gewinnreserven 38 340 37 815
Freiwillige Gewinnreserven 101 350 101 190
Gewinnvortrag 216 213
75 % des nicht einbezahlten Aktienkapitals 975 000 975 000
Anrechenbare Eigenmittel (Art. 18 Abs. 2 PfV) 1439 906 1439218
2 % der bilanzmassigen Schuldverpflichtungen von 54 761 877 52317 758
Erforderliche Eigenmittel (Art. 10 PfG) 1095 238 1046 355
Eigenmittelliberschuss 344 668 392 863
Eigenmitteldeckungsgrad 131,5 % 137,5 %
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Gewinnverwendung

Gewinnverwendung

Der Verwaltungsrat hat am 10. April 2019 beschlossen, der Generalversammlung folgende Gewinnverwendung

zuU beantragen:

2018 2017
CHF 1 000 CHF 1 000
Gewinnvortrag 213 281
Jahresgewinn 10 438 8 481
Zur Verfligung der Generalversammlung 10 651 8763
Einlage in die gesetzlichen Gewinnreserven -525 -425
Einlage in die freiwilligen Gewinnreserven -160 0
Dividendenausschittung
2,5 % auf 325’000 Aktien (CHF 1'000 liberiert) -8 125
3,0 % auf 325’000 Aktien (CHF 1'000 liberiert) -9 750
Vortrag auf neue Rechnung 216 213

Wird die vorgeschlagene Gewinnverwendung von der Generalversammlung am 28. Juni 2019 gutgeheissen, erfolgt die

Dividendenauszahlung von netto CHF 19.50 (CHF 30.00 abzuglich 35 % Verrechnungssteuer) je Aktie mit Valuta 12. Juli 2019.

Pfandbriefzentrale Geschaftsbericht 2018
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Ausstehende Pfandbriefanleihen

Ausstehende

Ptandbriefanleihen

ISIN Serie Zinssatz Ausgabekurs* Liberierung Falligkeit Betrag Betrag
% % CHF Mio. CHF Mio.
31.12.2018 31.12.2017
CH 002 701 503 8 371 2,750 101,230 02.10.2006 02.10.2018 450
CH 002 7051397 372D 3,000 101,150 02.10.2006 02.10.2026 150 150
CH 003347074 8 382 3,250 100,625 10.09.2007 10.09.2019 520 520
CH 003 7204515 386 3,000 100,260 15.02.2008 15.02.2018 135
98,930 15.04.2008 300 435
CH 004 289 963 0 388 3,500 100,420 23.06.2008 21.06.2018 440
CH 004 987 459 4 394 2,625 100,460 10.02.2009 08.02.2019 153 153
101,885 18.05.2009 280 433 280 433
CH0105134925 397 2,625 100,750 16.09.2009 16.09.2021 171 171
CH 010660271 4 398 2,375 100,230 02.11.2009 01.11.2019 290 290
CH 0109559580 399 2,000 100,412 11.02.2010 09.02.2018 315
102,296 17.06.2011 447 762
CH 0109559598 400 2,500 100,964 11.02.2010 11.02.2022 150 150
CHO116706752 403 1,500 100,828 03.09.2010 03.09.2020 580 580
103,892 17.04.2012 106 686 106 686
CH 0119015060 404 1,750 100,910 01.11.2010 01.11.2019 258 258
100,485 10.12.2010 273 531 273 531
CH 0119015086 405 2,000 100,030 01.11.2010 30.10.2025 320 320
98,908 10.12.2010 270 590 270 590
CHO012 1136151 406 D 1,875 99,463 10.12.2010 31.10.2019 150 150
CHO012 4656247 408 2,125 100,844 21.02.2011 21.02.2020 230 230
CH0127350368 409 2,125 100,967 06.04.2011 06.04.2020 295 295
CH 012735037 6 410 2,375 100,191 06.04.2011 06.04.2026 385 385
CHO013 1610740 411 2,250 100,575 17.06.2011 16.06.2023 598 598
CH 013684 699 2 412 1,375 100,208 02.09.2011 02.09.2021 454 454
100,322 31.10.2011 180 634 180 634
CH0136847156 413 1,750 101,466 02.09.2011 02.09.2026 245 245
104,330 03.02.2012 250 495 250 495
CHO014 1219698 414 1,625 100,759 31.10.2011 31.10.2024 395 395
CH 014 427 906 1 417 1,375 100,671 15.12.2011 15.12.2021 227 227
103,985 21.06.2013 227 454 227 454
CH 0148295436 418 0,875 100,811 03.02.2012 03.12.2018 204
101,392 19.03.2012 241
103,505 20.12.2012 205 650
CH 014 829 545 1 419 1,250 100,906 03.02.2012 03.02.2022 202 202
101,782 19.03.2012 163 163
101,882 21.05.2012 278 643 278 643
CHO018 121502 8 420 1,375 100,204 19.03.2012 19.03.2027 532 532
102,453 13.11.2012 185 717 185 717
CH 018 291 088 2 422 1,625 101,854 17.04.2012 17.04.2028 396 396
105,050 10.09.2012 256 652 256 652
CH 018 525822 2 423 1,500 101,416 21.05.2012 21.05.2029 456 456
96,193 12.12.2013 275 731 275 731
CH 018906 973 2 424 1,250 101,259 17.07.2012 17.07.2024 262 262
CH0193717540 425 1,000 100,722 10.09.2012 09.09.2022 611 611
CH 019880 029 1 426 0,500 100,543 13.11.2012 15.07.2019 185 185
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Ausstehende Pfandbriefanleihen

ISIN Serie Zinssatz Ausgabekurs* Liberierung Falligkeit Betrag Betrag
% % CHF Mio. CHF Mio.
31.12.2018 31.12.2017
CH 0198800325 427 1,000 100,934 13.11.2012 13.02.2023 295 295
99,051 20.02.2013 128 128
100,797 15.05.2013 147 570 147 570
CH 0201591705 428 0,875 100,876 20.12.2012 20.06.2022 280 280
99,723 05.02.2013 423 703 423 703
CH 020 456 7256 429 1,375 100,720 05.02.2013 05.11.2027 227 227
99,254 20.02.2013 170 170
101,209 15.05.2013 425 822 425 822
CH 020636817 4 430 0,500 100,413 20.02.2013 02.05.2018 360
101,282 15.05.2013 205
101,010 21.06.2013 217 782
CH 021024 030 2 431 0,875 100,510 16.04.2013 16.04.2021 394 394
CH 0210240310 432 1,375 101,259 16.04.2013 16.04.2025 298 298
CH 0215064350 433 1,500 101,075 21.06.2013 21.06.2028 165 165
95,404 13.09.2013 179 344 179 344
CH 0218517875 435 1,375 100,964 25.07.2013 22.04.2022 967 967
CH 021 851789 1 436 1,750 101,328 25.07.2013 25.02.2026 216 216
100,497 31.10.2013 85 301 85 301
CH 022 213650 6 438 1,125 100,545 13.09.2013 12.06.2020 663 663
CH 022594 1605 440 1,250 100,383 31.10.2013 29.10.2021 400 400
CH 0229571770 442 1,375 101,025 12.12.2013 12.12.2022 252 252
CH 0235475339 443 0,250 100,058 17.02.2014 28.03.2018 566
CH 0235475347 444 1,000 100,567 17.02.2014 17.02.2021 718 718
103,910 08.06.2018 124 842
CH 0235475354 445 1,625 100,049 17.02.2014 17.06.2026 281 281
101,748 10.04.2014 125 125 406
111,074 14.09.2018 117 523
CH 024 062 374 1 446 0,250 100,256 10.04.2014 21.06.2018 412
CH 024 062 3758 447 0,875 100,573 10.04.2014 10.06.2021 618 618
105,294 21.11.2016 84 702 84 702
CH 024 259 527 7 448 0,500 100,163 30.04.2014 06.04.2020 209 209
100,759 20.06.2014 392 601 392 601
CH 024 259614 3 449 1,125 100,973 30.04.2014 28.04.2023 142 142
101,978 20.06.2014 553 553 695
105,984 08.06.2018 175 870
CH 024 586 398 7 450 1,500 100,363 20.06.2014 05.02.2029 200 200
105,149 15.09.2014 115 315 115 315
CH 024 820 462 7 451 0,250 100,255 17.07.2014 15.07.2019 252 252
101,757 21.11.2016 210 462 210 462
CH 024 820 964 2 452 1,000 100,828 17.07.2014 18.12.2023 433 433
107,918 21.11.2016 104 537 104 537
CH 025 360 908 2 453 0,125 100,166 15.09.2014 15.05.2019 395 395
101,525 16.03.2015 395 790 395 790
CH 025 360923 1 454 0,750 100,378 15.09.2014 15.04.2024 570 570
104,512 21.06.2018 143 713
CH 0256434595 455 0,250 100,663 23.10.2014 21.02.2020 340 340
101,688 30.04.2015 325 665 325 665
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Ausstehende Pfandbriefanleihen

ISIN Serie Zinssatz Ausgabekurs* Liberierung Falligkeit Betrag Betrag
% % CHF Mio. CHF Mio.
31.12.2018 31.12.2017
CH 025 643 460 3 456 0,750 100,185 23.10.2014 23.09.2024 335 335
100,513 18.11.2014 223 558 223 558
CH 025981 058 5 457 1,250 101,802 18.11.2014 16.11.2029 305 305
109,643 06.10.2017 199 504 199 504
CH 026 3432970 458 0,500 100,339 22.12.2014 20.10.2023 385 385
104,731 19.11.2015 125 125
104,434 03.05.2017 230 740 230 740
CH 026 343298 8 459 1,000 101,521 22.12.2014 22.09.2028 655 655
CH 026 878 698 2 460 0,625 102,495 12.02.2015 12.02.2030 700 700
CH 027 348 5380 461 0,375 101,676 16.03.2015 14.02.2025 250 250
101,584 15.02.2018 707 957
CH 027 3485398 462 0,625 101,940 16.03.2015 16.07.2029 366 366
104,715 03.05.2017 98 464 98 464
CH 027 866 710 7 463 0,125 100,129 30.04.2015 12.03.2024 460 460
101,343 19.11.2015 181 181 641
100,606 03.12.2018 297 938
CH 027866 7115 464 0,500 101,490 30.04.2015 30.04.2030 333 333
96,415 28.07.2015 370 703 370 703
CH 028 5849359 465 0,375 100,918 30.06.2015 30.08.2023 718 718
CH 028 584936 7 466 0,625 100,115 30.06.2015 30.06.2027 295 295
104,001 19.11.2015 141 141
103,499 06.10.2017 167 603 167 603
CH 028 828 638 5 467 0,500 100,586 28.07.2015 28.07.2025 740 740
103,841 19.11.2015 221 961 221 961
CH 0295186370 468 0,000 100,875 15.09.2015 15.07.2020 232 232
101,884 19.11.2015 60 60
102,011 25.07.2016 405 697 405 697
CH 0295186388 469 0,375 100,664 15.09.2015 15.09.2025 167 167
103,475 21.11.2016 108 108 275
101,610 02.05.2018 313 588
CH 030087 426 7 470 0,125 100,114 02.11.2015 17.07.2024 267 267
100,272 28.03.2018 404 671
CH 030087 428 3 471 0,625 100,181 02.11.2015 01.11.2030 487 487
101,941 19.11.2015 189 676 189 676
CH030617 3722 472 0,000 100,000 15.12.2015 25.07.2023 274 274
100,000 11.02.2016 390 390
101,500 21.10.2016 333 997 333 997
CH 0306173730 473 0,125 100,248 15.12.2015 25.02.2026 105 105
100,038 31.10.2017 426 531 426 531
CHO030617 3748 474 0,500 100,917 15.12.2015 20.09.2030 233 233
100,358 15.12.2016 155 155
102,025 15.09.2017 141 529 141 529
CH 0307256427 475 0,250 100,089 11.02.2016 11.02.2028 138 138
100,917 30.03.2016 394 394
101,639 21.11.2016 160 160 692
99,165 14.09.2018 81 773
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Ausstehende Pfandbriefanleihen

ISIN Serie Zinssatz Ausgabekurs* Liberierung Falligkeit Betrag Betrag
% % CHF Mio. CHF Mio.
31.12.2018 31.12.2017
CH 0307256450 476 0,600 100,334 11.02.2016 11.12.2035 393 393
CH 0312512699 477 0,000 101,150 30.03.2016 15.12.2021 336 336
101,179 14.09.2018 114 450
CH 0312512715 478 0,500 101,576 30.03.2016 30.03.2034 485 485
99,177 31.10.2017 130 130 615
95,284 03.12.2018 93 708
CH 0319403736 479 0,000 101,358 07.06.2016 07.11.2022 390 390
CH 031940374 4 480 0,050 100,416 07.06.2016 06.11.2026 276 276
100,823 25.07.2016 397 397
100,003 21.11.2016 231 904 231 904
CH 0319403785 481 0,300 100,626 07.06.2016 06.06.2031 212 212
103,702 25.07.2016 277 277
97,354 17.07.2017 341 341 830
96,396 14.09.2018 106 936
CH 033 658 766 9 482 0,000 101,097 02.09.2016 14.06.2024 310 310
100,000 28.02.2017 538 848 538 848
CH 0336587719 483 0,000 100,209 02.09.2016 27.01.2027 270 270
CH 0336587727 484 0,125 101,158 02.09.2016 02.09.2031 183 183
100,213 21.10.2016 150 150
95,755 28.11.2016 236 236
96,351 04.05.2017 131 700 131 700
CH 033 764 558 1 485 0,000 100,000 21.10.2016 02.10.2026 277 277
CH 034 458 380 9 486 0,125 100,212 28.11.2016 02.12.2024 487 487
100,524 21.02.2017 247 734 247 734
CH 034 458 381 7 487 0,375 100,325 28.11.2016 24.10.2028 412 412
98,696 08.06.2018 330 742
CH 034 458 379 1 488 0,250 100,846 15.12.2016 21.05.2025 475 475
102,282 03.05.2017 286 761 286 761
CH 0352595885 489 0,375 100,902 21.02.2017 21.09.2027 407 407
101,300 28.02.2017 177 177
102,536 03.05.2017 215 799 215 799
CH 035259589 3 490 0,500 100,110 21.02.2017 20.02.2032 285 285
102,562 03.05.2017 190 190
100,593 06.06.2017 196 196
100,283 01.12.2017 98 769 98 769
CH 035767 615 1 491 0,010 100,000 12.04.2017 05.02.2024 312 312
100,680 01.12.2017 148 148 460
100,035 08.06.2018 89
100,387 02.10.2018 163 712
CH0357676169 492 0,375 100,969 12.04.2017 07.12.2026 250 250
102,523 15.09.2017 270 270 520
100,431 08.06.2018 295 815
CHO0357676177 493 0,500 100,682 12.04.2017 12.10.2029 150 150
CH 036 1532820 494 0,250 100,684 04.05.2017 26.05.2027 370 370
98,854 28.03.2018 207 577
CH 036 153291 1 495 0,250 101,028 06.06.2017 12.05.2026 161 161
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Ausstehende Pfandbriefanleihen

ISIN Serie Zinssatz Ausgabekurs* Liberierung Falligkeit Betrag Betrag
% % CHF Mio. CHF Mio.
31.12.2018 31.12.2017
CH 036 153 306 7 496 0,250 100,664 17.07.2017 01.12.2025 452 452
101,088 06.10.2017 208 660 208 660
CH 037 347 607 3 497 0,375 100,652 31.10.2017 24.07.2028 374 374
99,034 03.12.2018 297 671
CH 037 3476198 498 0,250 100,040 01.12.2017 06.12.2027 542 542
CH 037 347 641 2 499 0,500 101,034 15.02.2018 19.05.2028 373
100,873 21.06.2018 350 723
CH 0373476420 500 0,650 100,285 15.02.2018 15.02.2033 222
98,907 28.03.2018 247
99,671 02.05.2018 77
98,338 08.06.2018 111 657
CH 037 347 669 3 501 0,500 100,588 02.05.2018 24.11.2028 120
100,765 24.07.2018 65 185
CH 037 347 696 6 502 0,750 100,390 21.06.2018 21.06.2033 176
100,378 24.07.2018 42
99,213 06.11.2018 71 289
CH 0398633278 503 0,125 100,243 24.07.2018 16.04.2025 314
CH 0398633484 504 0,250 100,170 02.10.2018 20.07.2026 195
CH 039 8633492 505 0,750 100,500 02.10.2018 01.10.2032 129
CH 039 863 356 7 506 0,125 100,101 06.11.2018 31.10.2024 235
CH 0398633575 507 0,625 100,739 06.11.2018 08.03.2029 164
Total 54 515 52 066

D = Direktplatzierung

*Am 1. Mérz 2015 wurde bei der Ubernahmekommission vom Brutto- auf das Nettoprinzip umgestellt. Ab diesem Datum sind die

Ausgabekurse entsprechend tiefer.
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Ausstehende Pfandbriefanleihen

Falligkeitenstruktur der Pfandbriefanleihen

Stand 31. Dezember 2018

Falligkeiten Betrag CHF Mio.

Zinssatz
0,000 - 0,999 %

Betrag CHF Mio.

Zinssatz
1,000 - 1,999 %

Betrag CHF Mio.

Zinssatz
2,000 - 2,999 %

Betrag CHF Mio. Total CHF Mio.

Zinssatz
3,000 - 3,999 %

2019 1437 681 723 520 3361
2020 1963 1349 525 0 3837
2021 1546 2330 171 0 4047
2022 1093 2473 150 0 3716
2023 2 455 1977 598 0 5030
2024 5409 657 0 0 6 066
2025 4241 298 590 0 5129
2026 2 883 1319 385 150 4737
2027 2791 1539 0 0 4330
2028 3094 1651 0 0 4745
2029 778 1550 0 0 2 328
2030 2 608 0 0 0 2 608
2031 1636 0 0 0 1636
2032 898 0 0 0 898
2033 946 0 0 0 946
2034 708 0 0 0 708
2035 393 0 0 0 393
Total 34 879 15 824 3142 670 54515
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Bericht der Revisionsstelle

Bericht der Revisionsstelle

An die Generalversammlung der Pfandbriefzentrale
der schweizerischen Kantonalbanken AG

Als Revisionsstelle haben wir die Jahresrechnung der
Pfandbriefzentrale der schweizerischen Kantonalbanken
AG, bestehend aus Bilanz, Erfolgsrechnung, Geldflus-
srechnung, Eigenkapitalnachweis und Anhang (Seiten
14 - 33 im Geschaéftsbericht), fur das am 31. Dezember
2018 abgeschlossene Geschéftsjahr gepruft.

Verantwortung des Verwaltungsrates

Der Verwaltungsrat ist fur die Aufstellung der Jahres-
rechnung in Ubereinstimmung mit den fir die Pfand-
briefzentrale der schweizerischen Kantonalbanken AG
anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften sowie
Swiss GAAP FER, den gesetzlichen Vorschriften und
den Statuten verantwortlich. Diese Verantwortung
beinhaltet auch die Ausgestaltung, Implementierung
und Aufrechterhaltung eines internen Kontrollsystems
mit Bezug auf die Aufstellung einer Jahresrechnung,
die frei von wesentlichen falschen Angaben als Folge
von Verstdssen oder Irrtimern ist. Darlber hinaus ist
der Verwaltungsrat fur die Auswahl und die Anwendung
sachgemasser Rechnungslegungsmethoden sowie die
Vornahme angemessener Schatzungen verantwortlich.

Verantwortung der Revisionsstelle

Unsere Verantwortung ist es, aufgrund unserer Prifung
ein Prufungsurteil Gber die Jahresrechnung abzugeben.
Wir haben unsere Priifung in Ubereinstimmung mit dem
schweizerischen Gesetz und den Schweizer Priifungs-
standards vorgenommen. Nach diesen Standards haben
wir die Prtfung so zu planen und durchzufthren, dass
wir hinreichende Sicherheit gewinnen, ob die Jahresrech-
nung frei von wesentlichen falschen Angaben ist.

Eine Prtfung beinhaltet die Durchfihrung von Prifungs-
handlungen zur Erlangung von Priifungsnachweisen fur
die in der Jahresrechnung enthaltenen Wertansatze und
sonstigen Angaben. Die Auswahl der Prifungshand-
lungen liegt im pflichtgeméassen Ermessen des Priifers.
Dies schliesst eine Beurteilung der Risiken wesentlicher
falscher Angaben in der Jahresrechnung als Folge von
Verstdssen oder Irrtiimern ein. Bei der Beurteilung dieser
Risiken berlcksichtigt der Prufer das interne Kontroll-
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system, soweit es fur die Aufstellung der Jahresrechnung
von Bedeutung ist, um die den Umstanden entsprechen-
den Prufungshandlungen festzulegen, nicht aber um

ein Prufungsurteil Gber die Wirksamkeit des internen
Kontrollsystems abzugeben. Die Priifung umfasst zudem
die Beurteilung der Angemessenheit der angewandten
Rechnungslegungsmethoden, der Plausibilitat der vor-
genommenen Schatzungen sowie eine Wirdigung der
Gesamtdarstellung der Jahresrechnung. Wir sind der
Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnach-
weise eine ausreichende und angemessene Grundlage
fdr unser Prafungsurteil bilden.

Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung vermittelt die Jahresrechnung
fir das am 31. Dezember 2018 abgeschlossene Ge-
schaftsjahr ein den tatsachlichen Verhaltnissen entspre-
chendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage in
Ubereinstimmung mit den fiir die Pfandbriefzentrale der
schweizerischen Kantonalbanken AG anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften sowie Swiss GAAP FER
und entspricht dem schweizerischen Gesetz und den
Statuten.

Berichterstattung liber besonders wichtige Prii-
fungssachverhalte aufgrund Rundschreiben 1/2015
der Eidgendssischen Revisionsaufsichtsbehorde
Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind solche
Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemassen
Ermessen am bedeutsamsten fir unsere Priifung der
Jahresrechnung des aktuellen Zeitraums waren. Diese
Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer
Prafung der Jahresrechnung als Ganzes und bei der
Bildung unseres Prifungsurteils hierzu berticksichtigt,
und wir geben kein gesondertes Prifungsurteil zu
diesen Sachverhalten ab.

Fur den nachfolgend aufgefiihrten Sachverhalt ist die
Beschreibung, wie der Sachverhalt in der Prifung behan-
delt wurde, vor diesem Hintergrund verfasst.

Der im Berichtsabschnitt , Verantwortung der Revi-
sionsstelle” beschriebenen Verantwortung sind wir
nachgekommen, auch in Bezug auf diesen Sachverhalt.
Dementsprechend umfasste unsere Priifung die Durch-



fihrung von Prufungshandlungen, die als Reaktion auf
unsere Beurteilung der Risiken wesentlicher falscher
Angaben in der Jahresrechnung geplant wurden. Das
Ergebnis unserer Prifungshandlungen, einschliesslich der
Prifungshandlungen, welche durchgefihrt wurden, um
den unten aufgefiihrten Sachverhalt zu bertcksichtigen,
bildet die Grundlage fur unser Prufungsurteil zur Jahres-
rechnung.

Darlehensgeschéft — Werthaltigkeit
der Pfandbriefdarlehen an Mitglieder

Priifungssachverhalt

Die Pfandbriefdarlehen an die Mitgliedsbanken be-
tragen per 31. Dezember 2018 insgesamt CHF 54.5
Mrd. oder 98.7 % der Bilanzsumme. Es bestehen
keine Wertberichtigungen per Bilanzstichtag. Die
Pfandbriefzentrale der schweizerischen Kantonal-
banken AG weist die Pfandbriefdarlehen an die Mit-
gliedsbanken zum Nominalwert aus. Die Ermittlung
eines allfalligen Wertberichtigungsbedarfs wird auf
Einzelbasis vorgenommen und bemisst sich nach der
Differenz zwischen dem Nominalwert der Forderung
und dem voraussichtlich einbringlichen Betrag unter
Beriicksichtigung des Gegenparteirisikos und der
verpfandeten Sicherheiten.

Die Mitgliedsbanken der Pfandbriefzentrale haben
fur bezogene Darlehen im Sinne der reglemen-
tarischen Bestimmungen der Pfandbriefzentrale
Pfandobjekte im Umfang von mindestens 115 % der
Darlehen als Sicherheit zu verpfanden. Als Deckung
fur die Pfandbriefdarlehen dirfen nur in der Schweiz
gelegene Wohnliegenschaften dienen und die Beleh-
nung ist auf maximal zwei Drittel des Belehnungs-
werts der verpfandeten Grundpfander begrenzt.

Die Beurteilung der Werthaltigkeit der Pfandbrief-
darlehen und insbesondere der Einhaltung der regle-
mentarischen Bestimmungen der Pfandbriefzentrale
zur Sicherstellung der Pfandbriefdarlehen ist fur die
Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage der Pfand-
briefzentrale der schweizerischen Kantonalbanken
AG bedeutend und stellen deshalb einen besonders
wichtigen Prufungssachverhalt dar.

Die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze so-
wie weitere Angaben im Zusammenhang mit den
Pfandbriefdarlehen legt die Pfandbriefzentrale der
schweizerischen Kantonalbanken AG auf den Seiten

Bericht der Revisionsstelle

14 (Bilanz), 19 (Bilanzierungs- und Bewertungs-
grundsatze) sowie 22 (Tabelle Pfandbriefdarlehen)
des Geschaftsberichts offen.

Priifvorgehen

Unsere Prifungen beinhalteten insbesondere die
Beurteilung der Bonitat der Darlehensnehmer sowie
die Einhaltung der reglementarischen Bestimmungen
zur Darlehensdeckung. Die Mitglieder der Pfandbrief-
zentrale haben zudem ihre jeweilige Prifgesellschaft
mit einer jahrlichen Uberpriifung des Pfandregisters
und der Darlehensdeckung zu beauftragen (Art. 38b
Pfandbriefgesetz). Im Rahmen unserer Prafungen
haben wir die entsprechenden Berichterstattungen
der Prifgesellschaften der Mitgliedsbanken ebenfalls
durchgesehen. Aus unseren Prifungshandlungen
resultierten keine Einwendungen hinsichtlich der
Werthaltigkeit der Pfandbriefdarlehen.

Berichterstattung aufgrund weiterer

gesetzlicher Vorschriften

Wir bestatigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen
an die Zulassung gemass Revisionsaufsichtsgesetz (RAG)
und die Unabhéngigkeit (Art. 728 OR und Art. 11 RAG)

erfullen und keine mit unserer Unabhangigkeit nicht ver-
einbaren Sachverhalte vorliegen.

In Ubereinstimmung mit Art. 728a Abs. 1 Ziff. 3 OR und
dem Schweizer Prifungsstandard 890 bestatigen wir,
dass ein gemass den Vorgaben des Verwaltungsrates
ausgestaltetes internes Kontrollsystem fur die Aufstel-
lung der Jahresrechnung existiert.

Ferner bestdtigen wir, dass der Antrag Uber die Verwen-
dung des Bilanzgewinnes dem schweizerischen Gesetz
und den Statuten entspricht, und empfehlen, die vorlie-
gende Jahresrechnung zu genehmigen.

Zurich, 10. April 2019

Ernst & Young AG

Timo D'Ambrosio
Zugelassener Revisionsexperte

Bruno Patusi
Zugelassener Revisionsexperte
Leitender Revisor
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Mehrjahresiibersicht

Mehrjahrestbersicht

(Geschaftsjahre)

2018 2017 2016 2015 2014
CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000
Emissionstatigkeit
Emissionen 6 946 000 7 739 000 8278 000 7 634 000 8224 000
Ruckzahlungen -4 497 000 -3318 000 -3 509 000 -3 053 000 -3 833 000
Bestandesveranderung 2 449 000 4 421 000 4769 000 4581 000 4391 000
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014
CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000
Pfandbriefbestand
Pfandbriefanleihen/-darlehen 54 515 000 52 066 000 47 645 000 42 876 000 38 295 000
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014
% % % % %
Kapitalgewichtete Durchschnittszinssatze
Ausstehende Pfandbriefanleihen 0,79 0,90 1,05 1,25 1,49
Ausstehende Pfandbriefdarlehen 0,81 0,92 1,06 1,26 1,50
2018 2017 2016 2015 2014
CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000
Erfolgsrechnung
Betriebsertrag 16 933 15176 14736 12 326 13162
davon Zinsmarge Pfandbriefgeschaft 10 465 8426 5750 3518 1161
davon Ubriger Zinserfolg 6 354 6671 8 887 8729 11859
Kommissionsaufwand und Gebihren -2 688 -2 993 -3526 -3978 -4 598
Verwaltungsaufwand -2 926 -2 810 -2916 -2743 -2 698
Emissionsaufwand -882 -890 -1 064 -1258 -1 643
Bruttogewinn 10 438 8 481 7 229 4347 4224
Jahresgewinn 10 438 8481 7229 4347 4224
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014
CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1 000 CHF 1000
Eigenmittel (nach Gewinnverwendung)
Anrechenbare Eigenmittel (Art. 18 Abs. 2 PfV) 1439 906 1439218 1438 861 955 732 954 460
Erforderliche Eigenmittel (Art. 10 PfG) 1095 238 1 046 355 958 239 864 208 772 400
Eigenmitteltberschuss 344 668 392 863 480 622 91524 182 060
Eigenmitteldeckungsgrad 131,5 % 137.5 % 150,2 % 110,6 % 123,6 %
Verhaltnis des anrechenbaren Eigenkapitals
zum gesamten Fremdkapital 2,6 % 2,8 % 3,0 % 2,2 % 2,5%
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014
Rating (Anleihen)
Moody's Aaa (stabil) Aaa (stabil) Aaa (stabil) Aaa (stabil) Aaa (stabil)
Zircher Kantonalbank AAA (stabil) AAA (stabil) AAA (stabil) AAA (stabil) AAA (stabil)
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