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BRIEF AN DIE
KOMMANDITARE

ERFOLGREICHE PLATZIERUNG VON
ZWEI RENDITELIEGENSCHAFTEN AM MARKT

Sehr geehrte Damen und Herren
Liebe Kommanditare

Wir freuen uns, Ihnen den vierten Jahresbericht der Real Fund One, Kommandit-
gesellschaft fur kollektive Kapitalanlagen, vorzulegen. Der Fonds konnte in der Be-
richtsperiode die beiden Entwicklungsprojekte Basel und Zurich Schwamendin-
gen erfolgreich am Markt platzieren und hielt zum Jahresende 2023 noch zwdlf
Baulandparzellen fur Wohnbauprojekte in seinem Portfolio. Das Immobilien-
Entwicklungsportfolio umfasst damit noch zwélf Bauprojekte mit einem Anlage-
volumen von CHF 253 Mio. Der Aufbau des Portfolios und die bisherigen Entwick-
lungsschritte konnten mit 90% des gezeichneten Kapitals realisiert werden.

Weitere Baubewilligungen und planmassige

Baufortschritte geben Zuversicht
Von den ursprunglich 14 Projekten sind zwei erfolgreich verkauft, eines fertigge-
stellt, zwei im Bau und drei vor Baubeginn. Neben den bereits verkauften Einhei-
ten Zurich Schwamendingen und Basel ist Zunzgen fertiggestellt und wird final
vermarktet. Beim Projekt Birr konnte die erste Bauetappe Ende Februar 2024 den
Eigentumern Ubergeben werden und in Zurich Affoltern laufen die Bauarbeiten
seit Herbst 2023 planmassig. Fur das laufende Jahr 2024 ist zudem der Baustart in
Diepoldsau, Herznach und Oberglatt geplant, wo die notwendigen Baubewilligun-
gen und Freigaben vorliegen. Damit sind die Planungs- und Entwicklungsarbeiten
bei mehr als der Halfte der erworbenen Projekte abgeschlossen. Diese befinden
sich nun alle in der finalen Realisierungs- und Bauphase oder der Vermarktung.
Die Entwicklungsfortschritte sind erfreulich, im Wissen, dass gerade die Planungs-
prozesse in Gebenstorf, Hitzkirch oder auch bei den Entwicklungen im Raum ZU-
rich viel Zeit und Engagement bendtigen.

Renditeliegenschaften Basel und Zirich

Schwamendingen erfolgreich am Markt platziert
Die totalsanierte und vollvermietete Renditeliegenschaft in der Stadt Basel und
das baubewilligte Neubauprojekt mit Totalunternehmervertrag in Zurich Schwa-
mendingen konnten bis Mitte Jahr erfolgreich am Markt platziert werden. Die
veranderten Rahmenbedingungen mit vielen Marktunsicherheiten, die Inflations-
entwicklung und die stark angestiegenen Zinsen haben den Verkaufsprozess fur
das kleinere Objekt in Basel erschwert. Trotzdem konnte die Wohnliegenschaft
an der Elisabethenstrasse in Basel Mitte Mai 2023 notariell an die Kaufer Uber-
schrieben und die Transaktion Mitte Juni abgeschlossen werden. Das hochwertige
Neubauprojekt in ZUrich Schwamendingen mit einem nachhaltigen Fussabdruck
und langfristig gesicherten Renditeerwartungen war fur viele Investoren attraktiv.
Wir konnten das baubewilligte Projekt mit verhandeltem TU-Vertrag im Juni 2023
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notariell an die Kaufer Ubertragen und die Transaktion wurde nach Vorliegen des
rechtskraftigen Bezirksratsbeschlusses («Lex Koller»-Bewilligung) im Juli 2023 ab-
geschlossen. Diese beiden Verkaufstransaktionen zeigen, dass werthaltige Objekte
an zentralen Standorten mit langfristig Erfolg versprechenden Perspektiven nach
wie vor gefragt sind.

Behordliche Verzégerungen und private Einsprachen

belasten Bauprojekte zum Teil massiv
Die Projektfortschritte sind je nach Situation unterschiedlich. Im abgelaufenen
Jahr konnten wir bei vielen Entwicklungsprojekten bedeutende Fortschritte er-
zielen. Wir sind sicher, dass wir alle Projekte zur Baureife bringen konnen, auch
wenn es immer wieder behordliche Verzégerungen gibt und Einsprachen von
Nachbarn und Interessensgruppen leider viel zu oft vorkommen. Architekturwett-
bewerbe, Gestaltungsplanverfahren und rechtskonforme Baueingaben schltzen
nicht vor Partikularinteressen und Einsprachen, die unsere Bauprojekte massiv
verzégern und damit auch unsere Renditeerwartungen infrage stellen. Das veran-
derte Zins- und Wirtschaftsumfeld verlangsamt zudem die Vermarktungserfolge,
auch wenn wir bei den Verkaufspreisen keine rucklaufigen Tendenzen sehen. Wir
bleiben zuversichtlich fur unsere Bauprojekte, die alle Uber viele Jahre laufen und
gefragten Wohnraum an attraktiven Standorten bieten.

Verbleibende Projektentwicklungen

in unterschiedlichen Phasen
Die sechs noch laufenden Entwicklungsprojekte befinden sich im ordentlichen Pro-
jektplanungs- und Entwicklungsprozess und variieren zwischen Vorprojekt, Gestal-
tungsplanverfahren, Bauprojektentwicklung und Bewilligungsphase. Die Spannwei-
te ergibt sich je nach Akquisitionszeitpunkt, Einspracheverfahren und kommunalen
oder kantonalen Bauauflagen. In Hitzkirch wurde nach dem Studienauftrag mit funf
ArchitekturbuUros das Richtprojekt fUr den Gestaltungsplan im letzten Jahr noch ab-
geschlossen und aktuell lauft die Erarbeitung des finalen Gestaltungsplans. In Lan-
gendorf wurde nach dem Abschluss des Studienauftrags im Mai 2023 der Gestal-
tungsplan ausgearbeitet und nach langen Verhandlungen mit den Vertretern der
offentlichen Hand und den Interessensgruppen durch die Gemeinde gutgeheissen.
Zudem konnte vor Ende 2023 das offentliche Mitwirkungsverfahren abgeschlossen
werden und wir warten auf die Ruckmeldung des Kantons Solothurn. In Gebenstorf
konnte im letzten Jahr ebenfalls der Studienauftrag im Rahmen eines Architektur-
wettbewerbs mit fUnf Testplanungen abgeschlossen werden. Die finale Jurierung
erfolgt im Januar 2024 und wir erwarten, dass der Gestaltungsplan bis im Spatsom-
mer der Gemeinde zur Stellungnahme eingereicht werden kann.

Nachdem der Stadtrat ZUrich aufgrund des Begehrens einiger Anwohner die Bau-
landparzelle in ZUrich Leimbach im Dezember 2022 nicht unter Schutz gestellt und
aus dem Inventar der Natur- und Landschaftsschutzobjekte von kommunaler Be-
deutung entlassen hat, hat das Baurekursgericht in erster Instanz Mitte Juli 2023
alle drei Einsprachen umfassend abgelehnt. Die rekurrierenden Anwohner und die
Stiftung Helvetia Nostra (Fondation Franz Weber) haben Rekurse beim Verwal-
tungsgericht eingereicht, wahrend die Stiftung Landschaftsschutz Schweiz ihre
Beschwerde nicht weiterzog. Kurz vor Weihnachten wurden dem Verwaltungsge-
richt die finalen Beschwerdeantworten, Repliken und Dupliken eingereicht. Der
Fall liegt somit beim Verwaltungsgericht des Kantons ZUrich, das in zweiter Instanz
darUber zu befinden hat.



FUr das Projekt Buchs wurden bis Anfang 2024 die Architekturplane Uberarbeitet
und damit Uber 240 m2 an zusatzlicher Wohnflache gewonnen. Basierend auf dem
neuen Projekt werden zurzeit die Baukosten neu gerechnet und die Verkaufsprei-
se verifiziert. In Oberglatt erfolgte noch im letzten Jahr die Baueingabe, und die
TU-Submission ist in Vorbereitung, nachdem wir bereits im Marz 2024 die Baube-
willigung erhielten. FUr das Entwicklungsprojekt Zurich Hé6ngg wurde das Bauge-
such ausgearbeitet und nach Absprachen mit dem Baukollegium der Stadt Zurich
gemass den vorgebrachten Einwendungen und Bedurfnissen angepasst. Die fina-
le Baueingabe ist fUr Ende Mai 2024 geplant.

Unsicheres Marktumfeld lasst private Investoren fur

Wohneigentum zégern
Die beachtlichen Verkaufserfolge in Birr und die ersten Reservationen fur die lau-
fenden Bauprojekte in ZUrich Affoltern sowie das anstehende in Diepoldsau durfen
nicht dartber hinwegtauschen, dass die Nachfrage der privaten Haushalte nach
Wohneigentum im zweiten Halbjahr 2023 aufgrund der unsicheren Marktverhalt-
nisse eingebrochen war. Obwohl die Notenbanken noch nicht auf breiter Front
Signale fur Zinsreduktionen gaben, hat der Markt die Erwartungen in den lang-
fristigen Hypothekarsatzen eingepreist, was erste Interessenten nun wieder fur
Finanzierungsgesprache mit den Banken nutzen. So spUren wir aktuell, dass die
privaten Kaufer von Stockwerkeigentum wohl ein gewisses Interesse zeigen, wenn
auch noch mit angezogener Handbremse. Im landlichen Zunzgen vor den Toren
von Sissach ist die aktuelle Vermarktungssituation nach wie vor schwierig, auch
wenn eine weitere Wohnung verschrieben werden konnte. Somit verbleiben noch
neun Wohnungen zum Verkauf. In Zurich Affoltern konnten im Dezember 2023 die
ersten zwei Wohnungen beurkundet werden. In Diepoldsau und Herznach werden
wir die Marktresonanz in den kormnmenden Monaten erfahren.

Gesicherter Kapitalbedarf und gesichertes Anlagevolumen,

jedoch langere Investitionsdauer
Seit dem Final Closing mit CHF 150 Mio. konnte die Real Fund One KmGK 90%
des gezeichneten Kapitals abrufen und damit die 14 Portfolio-Entwicklungslie-
genschaften mit einem Verkaufsvolumen von Uber CHF 625 Mio. aufbauen. Trotz
der stabilen Liquiditatslage rechnen wir mit einem Kapitalpuffer von 10%, den wir
als Sicherheitsreserve einplanen und nicht fur weitere Portfolioanlagen nutzen
werden.

Unsere Investitionsplanung legte beim Aufbau des Portfolios die ordentliche
Fondslaufzeit von sechs Jahren zugrunde, die mit Zustimmung der Investoren
(Kommanditare) fur den Abschluss der Projektentwicklungen um zweimal zwei
Jahre verlangert werden kann. Aufgrund der aufgezeigten Einsprachen und be-
hérdlichen Verzégerungen rechnen wir aktuell mit einer Fondslaufzeit von bis zu
acht Jahren.

Der Verkauf der Renditeobjekte Basel und Zurich Schwamendingen erlaubte uns,
das beanspruchte Fremdkapital um Uber CHF 30 Mio. zu reduzieren, und gibt uns
gleichzeitig die notwendige Liquiditat fur die anstehenden Entwicklungen, ohne
dass wir weiteres Fremdkapital abrufen mussen. Der laufende Verkauf der Stock-
werkeinheiten in Birr, Zunzgen, Zurich Affoltern, Diepoldsau und Herznach geben
uns zusatzliche Liquiditat fur die laufenden Projektentwicklungen.
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Trotz verandertem Marktumfeld erfreuliche Fonds-

Performance, getragen von den Projektfortschritten
Die externe Bewertung der Immobilienprojekte durch Wuest Partner AG besta-
tigt unsere Kalkulationen und Hochrechnungen. Die aktuellen Bewertungszah-
len widerspiegeln den Entwicklungsstand und die Marktsituation. Zurzeit liegt
immer noch ein Grossteil des Anlagevolumens in den akquirierten Landparzellen.
Aktuell laufen weiterhin Planungs- und Baukosten auf, die aktiviert werden. Trotz-
dem erhdhte sich der Net Asset Value (NAV) im Geschaftsjahr 2023 um 2.45% auf
CHF 99.36 pro Kommanditanteil. Trotz eines deutlich veranderten Marktumfeldes
erhohte sich der durch Wuest Partner AG errechnete Marktwert der Portfolioanla-
gen gegenUber unseren Bilanzwerten um CHF 2.3 Mio. auf CHF 252.4 Mio.

Wir weisen darauf hin, dass die Wertsteigerungen fur den erfolgreichen Verkauf
der Liegenschaft in Zurich Schwamendingen und des kleinen Objektes in Basel
bereits im Vorjahr 2022 in die Bewertungen von Wuest Partner AG eingeflossen
sind, als wir die Verkaufsprozesse lancierten. Im abgelaufenen Geschaftsjahr 2023
wurden insbesondere die laufenden Entwicklungskosten aktiviert, wahrend die
Aufwertungen im korrigierten Marktumfeld nur geringfuigig ausfielen.

Gesellschafterversammlung erméglicht wichtigen

Austausch mit den Investoren
Wir méchten Sie auch weiterhin wahrend der gesamten Laufzeit des Fonds re-
gelmassig Uber die laufenden Investitionen und Entwicklungsschritte informieren
und lhnen im persénlichen Gesprach Informationen aus erster Hand bieten. Wir
wurden uns freuen, Sie an der kommenden Gesellschafterversammlung der Real
Fund One KmGK begrussen zu durfen, die wir auf den Mittwoch, 29. Mai 2024, an-
gesetzt haben. AusfUhrliche Informationen finden Sie in der vorliegenden Jahres-
berichterstattung.

Weg zum Erfolg weiterhin sehr anspruchsvoll

Die beachtlichen Projektfortschritte und die erhaltenen Baubewilligungen durfen
nicht darlber hinwegtauschen, dass die laufenden Planungs- und Bewilligungs-
verfahren noch viele Risiken beinhalten und die politischen und gesellschaftlichen
Rahmenbedingungen die Entwicklungszeitraume stark beeinflussen. Die Einspra-
chen und Einwendungen von Nachbarn und selbst ernannten oder institutionali-
sierten Interessengruppen wie beispielsweise in Leimbach verlangern die Bewilli-
gungsverfahren zum Teil beachtlich.

Das Real Fund Management Team dankt allen Investoren fUr das entgegenge-
brachte Vertrauen und wir freuen uns auf die anstehenden Herausforderungen.

Dr. Andreas Spahni Marco Uehlinger
PRASIDENT DES VERWALTUNGSRATES VIZEPRASIDENT DES VERWALTUNGSRATES
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SCHLUSSELZAHLEN

KAPITALZUSAGEN IN CHF

BRUTTO-
FONDSVERMOGEN
IN CHF

NETTOFONDS-
VERMOGEN IN CHF

NETTOINVENTARWERT/
KOMMANDITE IN CHF

PERFORMANCE
SEIT LANCIERUNG

FREMDKAPITALQUOTE



KENNZAHLEN

31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
1.1.-31.12.2023 1.1-31.12.2022 1.1-31.12.2021
Eckdaten
Valorennummer 50.318.126 50.318.126 50.318.126
Grundungsjahr 2019 2019 2019
First Closing 1. April 2020 1. April 2020 1. April 2020
Anzahl ausstehender Kommanditen 1'500'000 1'500'000 1'500'000
Kapitalzusagen (committed capital) in CHF 150.0 Mio. 150.0 Mio. 150.0 Mio.
Liberiertes Kapital (called capital) in CHF 129.7 Mio. 129.7 Mio. 108.1 Mio.
Nicht abgerufenes Kapital (uncalled capital)
in CHF 20.3 Mio. 20.3 Mio. 36.0 Mio.
Kommanditkapital (exkl. Unternehmer-
kommandite) in CHF 1'440'000 1'440'000 1'440'000
Zusatzkapital in CHF 142'560'000 142'560'000 142'560'000
Inventarwert pro Kommandite (NAV)
konsolidiert in CHF 99.36 98.22 81.01
Vermoégensrechnung
Verkehrswert der Liegenschaften in CHF 253'617'800 256'417'400 156'789'000
Buchwert der Liegenschaften in CHF 253'617'800 256'417'400 156'789'000
Gesamtfondsvermogen (GAV) in CHF 258'308'051 261'262'417 178'240'187
Fremdfinanzierungsquote Grundstucke
und Entwicklungsprojekte 27.21% 37.08% 18.27%
Fremdkapitalquote 40.36% 40.82% 28.59%
Verzinsung Fremdfinanzierungen (Hypotheken) 2.65% 1.85% 0.96%
Restlaufzeit Fremdfinanzierungen
(Hypotheken gewichtet) in Jahre 0.25 0.27 0.90
Nettofondsvermogen (NAV) in CHF 143'082'658 141'438'051 116'652'619
Erfolgsrechnung
Nettoertrag aus Vermietungsgeschaft in CHF 711'722 648'153 289290
Realisierte Kapitalgewinne/-verluste in CHF 0] 0 o]
Nicht realisierte Kapitalgewinne/-verluste
inkl. Liquidationssteuern in CHF 2'963'457 4'360'438 4'070'307
Gesamterfolg in CHF 1'644'606 3'185'430 3'291'500
Rendite und Performance
Ausschuttung pro Anteil 0 0 o]
Ausschuttungsrendite == —/- —/-
AusschUttungsquote == /- /-
Eigenkapitalrendite (ROE) 1.23% 2.78% 5.79%
Rendite des investierten Kapitals (ROIC) 0.76% 2.10% 4.61%
Performance (jeweils seit Grindung) 10.40% 9.13% 8.01%
Anlagerendite (jeweils seit Grindung) 10.40% 9.13% 8.01%
Agio 0 0 o]
Fondsbetriebsaufwandquote CAV (TERREF GAV) 1.00% 1.08% 1.20%
Fondsbetriebsaufwandquote NAV (TERREF NAV) 1.60% 1.51% 1.57%
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VERWALTUNGSRAT UND MANAGEMENT

Dr. Andreas Spahni
Prasident des Verwaltungsrates und CEO

Herbert Kahlich
Mitglied des Verwaltungsrates

Simon Meier
Mitglied des Verwaltungsrates und CFO/COO

Marco Uehlinger
Vizeprasident des Verwaltungsrates

Dr. Raoul Bachmann
Mitglied des Verwaltungsrates

Reto von Rotz
ClO
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LAGEBERICHT

FIRST, SECOND UND FINAL CLOSING

Die Real Fund One Kommanditgesellschaft fur kollektive Kapitalanlagen wurde am
29. November 2019 ins Handelsregister des Kantons Zug eingetragen. Sie wurde
mit Beschluss der Komplementarin und Mitteilung an die FINMA Uber das erfolgte
First Closing am 1. April 2020 operativ.

Im Rahmen des First Closing wurden mit zwei Pensionskassen, einer Bank und
einem qualifizierten Investor ein Zeichnungsvolumen von CHF 41 Mio. erreicht.

Am 12. Marz 2021 erfolgte das Second Closing mit einem Zeichnungsvolumen von
CHF 73 Mio. Die Kapitalzusagen kamen von den Initialinvestoren und zusatzlich
von funf Vorsorgeeinrichtungen, einer Bank, einer Versicherung und funf qualifi-
zierten Investoren.

Am 15. September 2021 wurde der Fonds mit dem Final Closing und dem Erreichen
der maximalen Anzahl an Kommanditen gemass Gesellschaftsvertrag geschlos-
sen. Die Zeichnungen wurden durch die bestehenden Investoren aus dem First
und Second Closing, eine weitere Vorsorgeeinrichtung und einen weiteren, quali-
fizierten Investor aufgebracht.

Das im Handelsregister eingetragene Kommanditkapital entspricht den maximal
zulassigen Kommmanditanteilen von 1'500'000 gemass Art. 8 Gesellschaftsvertrag.

KOMMANDITARSTRUKTUR

Die Real Fund One KmGK wies per Ende 2023 folgende Kommmanditarstruktur auf:

Committed Capital
nach Kommmanditarsgruppen in %

- 10.41%
@ \Vorsorgeeinrichtungen

Banken
Versicherungen

® Qualifizierte Investoren
Investmentgesellschaften

SOLIDES
FUNDAMENT




CAPITAL CALLS

Die Real Fund One KmGK fUhrte folgende Kapitalabrufe (Capital Calls) durch:

First Closing Second Closing  Final Closing

Capital Call 05.05.2020 40%

Capital Call 27.11.2020 20%

Capital Call 07.05.2021 60%

Capital Call 18.11.2021 15% 15% 75%
Capital Call 15.11.2022 15% 15% 15%
Total Capital Called 90% 90% 90%

First Closing

Aus dem First Closing (1. April 2020) wurden im Mai 2020 erstmals 40% des gezeich-
neten Kapitals abgerufen. Einen zweiten Kapitalabruf im Umfang von 20% fUhrte
der Fonds Ende November 2020 durch und einJahr spaterim November 2021 wurde
eine weitere Tranche von 15% abgerufen. Den bisher letzten Kapitalabruf mit einer
weiteren Tranche von 15% machte die Gesellschaft im November 2022.

Second Closing

Aus dem Second Closing (12. Marz 2021) wurden im Mai 2021 zuerst 60% abgerufen,
gefolgt von einem weiteren Kapitalabruf im November 2021 in der Hohe von 15%
des gezeichneten Kapitals. Der bisher letzte Kapitalabruf erfolgte im November
2022 in der H6he von 15% des gezeichneten Kapitals.

Final Closing

Aus dem Final Closing (15. September 2021) erfolgte der erste Kapitalabruf im No-
vember 2021 im Umfang von 75%. Im November 2022 wurden analog den anderen
Zeichnungen weitere 15% abgerufen.

Damit wurden aus allen Zeichnungstranchen der Real Fund One KmGK 90% des
zugesagten Kapitals abgerufen und es verbleiben 10% des gezeichneten Kapitals
von CHF 150 Mio. als Kapitalpuffer, der wie kommuniziert nur in Ausnahmefallen,
bei Verzéogerungen und unerwarteten Kostensteigerungen genutzt werden soll.

AKTIVITATEN VERWALTUNGSRAT

Der Verwaltungsrat der Real Fund Management AG hatte im Berichtsjahr 2023
funf halbtagige Sitzungen von mindestens vier Stunden und zusatzlich zwei
Sitzungen fur die Analyse und Besprechung der Devestitionen.

JAHRESBERICHT 2023 | 15



JAHRESBERICHT 2023 | 16

o~ ¢

abgeschlossene Projekte

J . laufende Projekte

DEVESTITIONEN

Die Real Fund One KmGK hat seit Auflage des Fonds erstmals im Geschaftsjahr
2023 zwei Devestitionen getatigt.

31.05.2023 Baubewilligtes Mehrfamilienhausprojekt
ZUrich Schwamendingen (ZH)
15.06.2023 Sanierte Altbauliegenschaft in der Stadt Basel (BS)

ANLEGERRESTRIKTIONEN

Als Kommanditare der Real Fund One KmGK gelten nur qualifizierte Anlegerin-
nen und Anleger gemass Art. 10 Abs. 3 und 3ter KAG respektive Unternehmer-
kommanditare gemass Art. 119 Abs. 3 der Kollektivanlagenverordnung. Zudem
gelten als qualifizierte Anlegerinnen und Anleger im Sinne dieses Gesetzes
professionelle Kundinnen und Kunden nach Art. 4 Abs. 3 bis 5 oder nach Art. 5
Abs.Tund 4 FIDLEG.

Ausserdem unterliegt die Real Fund One KmGK als Entwicklerin von Wohnei-
gentum und Mietwohnungen dem Bundesgesetz Uber den Erwerb von Grund-
sticken durch Personen im Ausland (BewG). Die Kommanditare sind deshalb
ausschliesslich Anlegerinnen und Anleger, die nachweislich nicht Personen im
Ausland sind.

2023

D0

Verkauf Projekt
Zurich Schwamen-
dingen ZH /

Gesellschafter-

versammlung E

e

Bauende
Zunzgen BL

TTI

Verkauf MFH
Basel BS



PROJEKTENTWICKLUNGEN

Die Entwicklungsprojekte befinden sich in unterschiedlichen Phasen und wer-
den von den interdisziplinaren Entwicklungsteams bearbeitet.

Grafik: Stand 31.03.2024
Birr (AG) 1. Etappe

Birr (AG) 2. Etappe

Diepoldsau (SG)

Gebenstorf (AG)

Herznach (AG)

Hitzkirch (LU)

- W W T T =

Langendorf (SO)

Zunzgen (BL)

Zirich Leimbach (ZH)

-

Buchs (ZH)

__In

Oberglatt (ZH)

__B

Zirich Affoltern (ZH)

Zirich Héngg (ZH)

-

Kauf Gestaltungsplan Vorprojekt Rechtskraft Realisierung Exit
Bauprojekt
Richtprojekt Rechtskraft Bauprojekt Baustart Bezug
Gestaltungsplan /
Kauf

Baustart

Baubewilligung Baubewilligung P Neubewertung
Herznach AG / « Diepoldsau SG é:m:h Affoltern Projektportfolio
.L > A
(coccee) | —
>~ |I |I |I |I
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PORTFOLIOUBERSICHT

Das Real-Fund-One-Portfolio sieht Ende Geschaftsjahr wie folgt aus:

Anzahl laufende Projekte 12

Anzahl abgeschlossene Projekte 2

Grundstuckflache 82'905 m?
Anzahl Wohnungen ca. 612
Anlagekosten ca. CHF 500 Mio.
Verkaufserlos ca. CHF 625 Mio.
Committed Capital CHF 150 Mio.
Called Capital CHF 130 Mio.

0.6%

@® WHG Eigentum
® WHG Miete
Gewerbe

@ -

@® Aargau ® Solothurn

Zurich @® Basel-Land
@ st.Gallen @ Basel-Stadt
® Luzern

FINANZIERUNGEN

Die Real Fund One KmGK hatte Ende Geschaftsjahr 2023 hypothekarische Ver-
bindlichkeiten im Umfang von CHF 69 Mio. ausstehend.

Bank Objekt Belastung in CHF
Credit Suisse (Schweiz) AG ZUrich Affoltern 5'000'000
Credit Suisse (Schweiz) AG ZUrich Leimbach 26'600'000
Credit Suisse (Schweiz) AG Buchs 4'500'000
Credit Suisse (Schweiz) AG Oberglatt 4'000'000
Credit Suisse (Schweiz) AG ZUrich Hongg 25'000'000
Credit Suisse (Schweiz) AG Hitzkirch 3'900'000




PREISE AM TRANSAKTIONSMARKT HALTEN
IMMOBILIENBEWERTUNGEN HOCH

Das vergangene Jahr stellte auch den Immobilienmarkt vor bedeutende Her-
ausforderungen, hervorgerufen durch steigende Zinsen und die anhaltende In-
flation. In einem Umfeld, gepragt von volatilen Markten und geopolitischer Unsi-
cherheit, standen Investoren vor der komplexen Aufgabe, ihre Anlagen sicher zu
managen. Der Markt spricht eine deutliche Sprache. Innerhalb der letzten zwei
Jahre haben sich die am Markt verfugbaren Mietwohnungen mehr als halbiert
und gleichzeitig verliert der Uberhitzte Eigenheimmarkt im abrupt veranderten
Zinsumfeld deutlich an Dynamik.

In diesem Marktumfeld versucht die Real Fund One KmGK, mit Projektentwick-
lungen und Ersatzneubauten das Angebot mit zeitgemassem und neuwertigem
Wohnraum zu erganzen. Aber auch wir stellen fest, dass die Nachfrage der privaten
Haushalte nach Wohneigentum im zweiten Halbjahr 2023 aufgrund der unsicheren
Marktverhaltnisse spuUrbar zurickgegangen ist. Obwohl die Notenbanken noch kei-
ne klaren Signale fUr Zinsreduktionen gaben, hat der Markt die Erwartungen in den
langfristigen Hypothekarsatzen eingepreist, was erste Interessenten, wenn auch
mit grossem Zoégern, nun wieder fUr Finanzierungsgesprache mit den Banken nut-
zen. So spuren wir aktuell, dass die privaten Kaufer von Stockwerkeigentum ein ge-
wisses Interesse zeigen, wenn auch noch mit angezogener Handbremse. Die geld-
politischen Massnahmen der Notenbanken zeigen Wirkung und verlangsamen
den Konsum und die Nachfrage und so warten viele Privathaushalte zurzeit noch
auf klare Signale der Wahrungshter, dass die Leitzinsen wieder zurickkommen.

Die Verkaufserfolge in Birr und die ersten Reservationen fur die Bauprojekte in
ZUrich Affoltern und Diepoldsau durfen nicht dartber hinwegtauschen, dass wir
unter der fehlenden Nachfrage der privaten Haushalte nach Wohneigentum lei-
den und dadurch unsere Bauaktivitaten zusatzlich verzégert werden.

Die rasant gestiegenen Zinsen sprechen grundsatzlich fur eine Abkehr von den
stets tieferen Diskontierungssatzen. Die Bewerter unseres Entwicklungsportfo-
lios orientieren sich jedoch an den Entwicklungen der Transaktionsmarkte, wel-
che anhand der erzielten Preise einen «True and Fair Value» des Marktes abbilden
mussen. Aufgrund der nach wie vor stabilen Transaktionspreise fur Wohneigen-
tum zeigen deshalb auch die Bewertungen unserer externen Schatzungsexper-
ten Wuest Partner AG positive Bewertungsresultate fur unsere Entwicklungslie-
genschaften. Die ausgewiesenen Aufwertungen wurden zudem getragen von
den erfreulichen Projektfortschritten.

Der Raiffeisen Economic Research halt in seiner jungsten Publikation zum Im-
mobilienmarkt Schweiz Q4 2023 fest: «<Auch 21 Monate nach dem Ende der Tief-
zinsphase trotzen die Preise fur selbst genutztes Wohneigentum der Zinswende
weiterhin. Die seit LAngerem erwartete markante AbkUhlung bei den Eigentums-
preisen ist ansatzweise beim Stockwerkeigentum auszumachen. Die Nachfrage
bleibt deutlich hinter inrem Niveau der letzten Jahre zurlck und es finden we-
niger Eigenheimtransaktionen statt. Dagegen steigt die Zahl der zum Verkauf
angebotenen Objekte weiterhin leicht an, genauso wie die Zahl leer stehender
Eigenheime. In gewissen Regionen sind die Eigentumspreise erstmals auch auf
Jahresbasis leicht gesunken.»
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Die 36 modernen Eigentumswohnungen der ersten
Bauetappe konnten per 1. Marz 2024 in einwandfreier
Qualitat den neuen Stockwerkeigentiimern Ubergeben
werden. Per Bilanzstichtag waren bereits 31 Wohnun-
gen verkauft. Der Vermarktungsstand ist ein grosser
Erfolg. Wir sind sehr optimistisch, dass die verbleiben-
den finf Wohnungen bis im Sommer 2024 am Eigen-
tumsmarkt abgesetzt sind.

Die Entwicklungsstrategie mit ansprechender Materiali-
sierung, praktischen Grundrissen und einer gelungenen
Aussenraumqualitat zu zahlbaren Preisen hat im mittle-
ren Preissegment Anklang gefunden. Sobald die sich in
Revision befindende kommunale Bau- und Nutzungs-
ordnung Rechtskraft erlangt, werden wir die zweite Etap-
pe lancieren. Das neue gesetzliche Rahmenwerk wird
voraussichtlich gegen Ende 2024 in Kraft treten, wodurch
die geplante zweite Bauetappe von einem wesentlichen
Ausnutzungsbonus profitieren wird.

e eichgut-birr.ch

BIRR
PESTALOZZISTRASSE
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Verkaufserlos
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Baulandparzelle

9’510 m? Grundstickflache
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Der zweistufige Projektwettbewerb im Einladungs-
verfahren mit funf Architekturteams konnte Ende
2023 abgeschlossen werden. Das Siegerprojekt
von Duplex Architekten besticht durch eine Uber-
zeugende stddtebauliche Setzung der Gebaude-
korper, durch eine einladende Gestaltung der Frei-
raume, durch eine verkehrstechnisch optimale
Erschliessung sowie durch eine sehr ansprechende
Gebaudearchitektur.

In diesem kooperativen Prozess waren neben Fachjuro-
ren und Experten Vertreter der Gemeinde Gebenstorf, des
Kantons Aargau sowie der Bauherrschaft involviert. Das
Siegerprojekt ist nun die Basis fur das Gestaltungsplan-
verfahren, welches durch die kantonale Bewilligungsbe-
horde vertieft gepruft und schliesslich bewilligt wird. Wir
kénnen in der aktuellen Planungsphase davon ausgehen,
dass ein Mix aus Miet- und Eigentumswohnungen mit
einem geringen Gewerbeanteil, welcher der Bespielung
der Erdgeschossflachen und der Quartierfreiraume die-
nen soll, von der Gemeinde gefordert wird.

Ein Grossteil des bestehenden Verwaltungsgebaudes wird
bis auf Weiteres dem Kanton fur die Unterbringung von
minderjahrigen unbegleiteten Asylsuchenden vermie-
tet, die durch den Verein Lernwerk mit einem integra-
tiven Programm professionell rund um die Uhr betreut
werden.

GEBENSTORF
LIMMATSTRASSE

GrundstUcknummern 1815
2063

Verkaufserlos
geplant

Industrieareal

in Umnutzung Grundstuckflache

Eigentums-
wohnungen

Mietwohnungen

Exit geplant



In Zusammenarbeit mit dem Architekturbiiro Husistein
& Partner AG wurde das Bauprojekt fur eine Wohniiber-
bauung mit 20 Eigentumswohnungen entwickelt. Das
Grundstiick liegt ruhig gelegen am Rande der Bauzone
in der landlichen Gemeinde Herznach im Aargauer
Fricktal.

Durch die versetzt angeordneten fUunf Gebaudekdrper
grenzt das Bauprojekt raumlich an verschiedene Nach-
bargrundsticke und flUhrte im Baubewilligungsprozess
zu zahlreichen Einsprachen. Die Beseitigung der Einspra-
chen hat uns im abgelaufenen Geschaftsjahr stark be-
schaftigt. Inzwischen liegt die rechtskraftige Baubewiilli-
gung vor, weshalb wir Anfang 2024 mit der Vermarktung
der Eigentumswohnungen sowie mit der Ausschreibung
der Realisierungsarbeiten starten konnten.

etuerle.ch

HERZNACH
ALTE LANDSTRASSE
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In Zusammenarbeit mit der kommunalen Baubehérde
und der kantonalen Denkmalpflege konnte im Friih-
ling 2023 ein Studienauftrag im Einladungsverfahren
abgeschlossen werden. Dabei Uberzeugte das Sieger-
projekt der Masswerk Architekten AG aus Luzern.

Das Richtprojekt gilt nun als planerische Grundlage fur
die Sondernutzungsplanung, welche das Projektteam
im Geschaftsjahr 2024 intensiv vorantreiben wird. Der
daraus resultierende rechtskraftige Sondernutzungs-
plan wird der rechtliche Gestaltungsrahmen fur das Bau-
projekt sein. Auch dieses Projekt durchlauft aufgrund
der Projektgrdsse und der damit zusammenhangenden
Komplexitat durch den Einbezug von zahlreichen An-
spruchsgruppen einen mehrjahrigen und arbeitsinten-
siven Planungsprozess.

HITZKIRCH
LUZERNERSTRASSE

Grundstucknummer

Verkaufserlos
geplant

Baulandparzelle
mit Sanierungs-

objekt 9’891 m?

Grundstuckflache

Exit geplant

Eigentums-
wohnungen



Das Richtprojekt und der Gestaltungsplan wurden
Anfang 2023 in der Planungskommission sowie im
Gemeinderat zur Vorprifung durch den Kanton Solo-
thurn verabschiedet. Das Projektteam nutzte die Vor-
prufungsphase, um das Projekt weiterzuentwickeln
und die Nachbarschaft abzuholen. Im November er-
folgte die positive Riickmeldung durch den Kanton.
Das offentliche Mitwirkungsverfahren wurde Mitte
Dezember abgeschlossen.

Im Februar 2024 wurde der Planungskommission sowohl
der Bericht des Mitwirkungsverfahrens als auch die Aus-
wertung des Vorprufungsberichtes prasentiert. Im Fruh-
jahr soll der Gestaltungsplan zur Verabschiedung der 6f-
fentlichen Auflagen erneut der Planungskommission und
dem Gemeinderat Langendorf vorgelegt werden. Parallel
zum Genehmigungsverfahren des Gestaltungsplans wird
das Bauprojekt ausgearbeitet und zur Bewilligung einge-
reicht.

e visavis-langendorf.ch

LANGENDORF
WEISSENSTEINSTRASSE
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Die 18 loftartigen Eigentumswohnungen mit offen
gestalteten Grundrissen wurden Anfang 2023 fertig-
erstellt. Inzwischen wurde die Halfte der Wohnungen
verkauft und durch die Kauferschaft bezogen. Die
Wohnungen bestechen durch einen unverkennbar
industriellen Charakter und Materialisierungsstil.

Dennoch ist der Absatz der verbleibenden neun Woh-
nungen auf dem Eigentumsmarkt trotz attraktiven Ver-
marktungspreisen alles andere als ein Selbstlaufer. Viele
Eigenheiminteressenten lassen sich aufgrund der hohe-
ren Zins- und Teuerungsraten sowie der geopolitischen
Unsicherheiten vermehrt Zeit fur ihren Entscheid. Als
unterstutzende Massnahmen haben wir mehrere Woh-
nungstypen mit ansprechenden Einrichtungsgegenstan-
den als Musterwohnungen ausgestattet. In Verbindung
mit Inseraten auf den gangigen Webportalen, Zeitungs-
annoncen und physischen Werbeflachen versprechen wir
uns im Jahr 2024 einen spurbaren Vermarktungserfolg.

ZUNZGEN
MUHLEMATTEN

Grundsticknummer [rX3sy:]

Verkaufserlos
geplant

Wohngebaude

Eigentums-
wohnungen

Exit geplant

Grundstuckflache
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Nach abgeschlossener Submission der Realisierungs-
arbeiten im Totalunternehmermodell erfolgte im ver-
gangenen Herbst der Baustart. Der architektonisch
ansprechende Neubau mit 22 modernen und grossziigi-
gen Eigentumswohnungen stammt aus der Feder des
Architekturbiros Zist Glbeli Gambetti AG. Fir die ter-
min- und qualitatsgerechte Erstellung des Gebaudes
ist die Corti Spleiss Gesamtunternehmer AG verant-
wortlich, die unter der Aufsicht der Bauherrin durch
einen beauftragten Projektleiter eng begleitet und
uberwacht wird.

Der Vermarktungsstart der luxuridsen, preislich anspre-
chenden Eigentumswohnungen war verhalten. Bis Ende
des Geschaftsjahres konnten lediglich zwei Kaufvertrage
beurkundet werden. Wir werden den weiteren Vermark-
tungsverlauf genau beobachten und bei Bedarf mit zu-
satzlichen Massnahmen unterstutzen.

e holderbachweg.ch

ZURICH
HOLDERBACHWEG
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Da in Bezug auf die Unterschutzstellung unserer Bau-
landparzelle die Rechtslage noch nicht abschliessend
geklart ist, bleiben die Planungsarbeiten weiterhin sis-
tiert.

Im Dezember 2022 entschied der ZUrcher Stadtrat, dass
unser Baugrundstuck nicht unter Schutz gestellt und aus
dem Inventar der Natur- und Landschaftsschutzobjekte
von kommunaler Bedeutung entlassen wird. Eine Anwoh-
nervereinigung sowie zwei sich dem Landschaftsschutz
verpflichtete Stiftungen haben gegen diesen Entscheid
beim Baurekursgericht der Stadt Zurich Klage erhoben,
welche diese jedoch im letzten Sommer umfanglich ab-
wies. Nun haben zwei Klager gegen dieses Urteil beim
kantonalen Verwaltungsgericht Rekurs erhoben. Wir mus-
sen weiterhin damit rechnen, dass die Rekurrenten die
Frage der Schutzwurdigkeit des Grundstucks noch bis vor
Bundesgericht weiterziehen, bis die ausgewiesene Bau-
landparzelle bebaut werden kann.

ZURICH
REBENWEG

Grundstucknummer

Verkaufserlos
geplant

Baulandparzelle

Grundstuckflache
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Im Herbst 2023 wurde die Baubewilligung fir die Re-
alisierung der 62 Eigentumswohnungen und der drei
Gewerbeeinheiten erteilt. Der Bewilligungsprozess
verlief erfreulicherweise ohne Einsprachen. Noch vor
Jahresende erfolgte der Vermarktungsstart. In den
ersten Monaten 2024 laufen die Ausfuhrungsplanung
und die Submission der Realisierungsarbeiten.

Sobald wir Uber die notwendige Anzahl an Reservationen
fur die Wohnungen verfUgen, wird die Totalunterneh-
merin mit dem besten Submissionsangebot mit einem
TU-Werkvertrag fur die Realisierung der Uberbauung
beauftragt. Der Prozess, welcher fUr die Lancierung der
Bauarbeiten eine vorgegebene Anzahl an schriftlichen
Objektreservationen voraussetzt, ist ein wesentlicher Be-
standteil unseres Riskomanagements.

eschmitterpark.ch

DIEPOLDSAU
SCHMITTERSTRASSE

Grundstucknummern

Verkaufserlos
geplant

Baulandparzelle

h Grundstuckflache

Gewerbe-
einheiten

° Exit geplant

Eigentums-
wohnungen
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Fiur das bis heute als Rebbauflache genutzte Grund-
stiick mit wunderbarer Weitsicht lber das Furttal
wurden im Berichtsjahr verschiedene Planungsvari-
anten ausgearbeitet.

Der Vorschlag mit drei Einfamilienhdausern sowie zwei
Mehrfamilienhdusern mit insgesamt neun Eigentums-
wohnungen wurde daraufhin weiterentwickelt und das
Vor- und Bauprojekt ausgearbeitet. In einem nachsten
Schritt erfolgten nun die Verifikation der Baukosten sowie
die definitive Festlegung der Vermarktungspreise. Nach
erfolgter Parzellierung und einigen notwendigen recht-
lichen Absicherungen soll die Baueingabe im Frlhjahr
2024 eingereicht werden.

BUCHS
REBSTRASSE

813
Grundstucknummern 1468

2985

Verkaufserlos
geplant

Baulandparzelle

3'648 m?

Grundstuckflache

Eigentums-
wohnungen

Exit geplant



Das Baugesuch fiir die neue familienfreundliche Wohn-
uberbauung mit 16 gerdaumigen Eigentumswohnungen
wurde im Herbst 2023 bei der kommunalen Bewilli-
gungsbehorde eingereicht. Die Aussenraumgestaltung
mit grossziigigem Spielplatz und Gruiinflache ist eben-
falls konsequent auf Familien mit Kindern ausgelegt.

Die Bewilligung wurde im ersten Quartal 2024 ausge-
stellt. In den Folgemonaten werden die TU-Ausschrei-
bung sowie der Vermarktungsstart lanciert. Nachdem die
Mietparteien per Ende September 2024 ausgezogen sein
werden, kann mit den RuUckbauarbeiten der bestehenden
Gebaude noch im Jahr 2024 begonnen werden.

OBERGLATT
IM SANDACHER

Grundstucknummer

Verkaufserlos
geplant

Baulandparzelle

Grundstuckflache

Exit geplant

Eigentums-
wohnungen
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Fur die drei Parzellen mit grossartiger Fernsicht und
angrenzend an die Landwirtschaftszone wurde im
Jahr 2023 das Vorprojekt ausgearbeitet. Auf dem
Baufeld sind funf Gebaudekoérper mit insgesamt rund
58 luxuriosen Eigentumswohnungen geplant.

Die Arealgrdsse verlangte zwei Prasentationen vor dem
Baukollegium der Stadt ZUrich, dessen Aufmerksamkeit
sich insbesondere auf die stadtebauliche Setzung und
die Fassaden- und Umgebungsgestaltung richtete. Bei-
de Termine verliefen dusserst positiv, dennoch war die
eine oder andere Prazisierung notwendig. Das Gebau-
devolumen zeichnet sich durch eine feingliedrigere Fas-
sadengestaltung aus, welche den «dorflichen» Kontext
verstarkt. Die Umgebung wird so naturlich wie maoglich
ausgestaltet. Durch die charakteristische Anlehnung an
die Umgebung werden fliessende Ubergiange sowie eine
optimale Eingliederung in die bestehende Landschaft ge-
schaffen. Aufgrund der nicht realistischen Aufhebung der
Schutzwurdigkeit der bestehenden Scheune wird diese
als gemeinschaftliche Flache mit Aufenthaltsraum und
einem grossen Spielplatz in die Uberbauung integriert.
Im Frahjahr 2024 soll die Baueingabe eingereicht werden.

ZURICH
HURDACKERSTRASSE

HG8396

Grundsticknummern HG8397

Baulandparzelle

Eigentums-
wohnungen

HG8398

6'047 m?

Exit geplant

Verkaufserlos
geplant

Grundstuckflache



Der Verkauf des sanierten Mehrfamilienhauses mit vier
Mietwohnungen und Kunstatelier konnte im Mai 2023
beurkundet werden. Im Vergleich zu den aufgelaufe-
nen Anlagekosten resultierte aus diesem Verkauf ein
kleiner Verlust von CHF 0.26 Mio.

Ursprunglich war die Absicht, dieses Gebaude zurlck-
zubauen und mit einem neuen, modernen Mehrfamili-
enhaus zu ersetzen. Im Laufe der Projektierungsphase
wurden wir mit einer mieterseitigen Anfechtung der
Kundigung konfrontiert, welche nicht innerhalb der von
uns geplanten Entwicklungs- und Bauzeit geldst werden
konnte. Deshalb waren wir gezwungen, auf die alterna-
tive Strategie «Sanierung im teilweise bewohnten Zu-
stand» zu setzten. Im Wissen, dass die Sanierungsstrate-
gie uns im Vergleich zur Neubauvariante wirtschaftlich
eher benachteiligt, haben wir dennoch die Renovation in
kurzer Zeit umgesetzt und das Mehrfamilienhaus nach
Vollvermietung in einem schwierigen Marktumfeld ver-
kauft und damit das gebundene Kapital schnell wieder
freigesetzt.

BASEL
ELISABETHENSTRASSE

Grundstucknummer

saniertes
Mehrfamilienhaus

Mietobjekte
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VERKAUFT

Im vergangenen Geschaftsjahr fokussierten wir uns
auf den Verkauf des baubewilligten Neubauprojek-
tes mit 41 Mietwohnungen in Zirich Nord im Stadt-
quartier Schwamendingen. Wir konnten das attrak-
tive Mehrfamilienhausprojekt zusammen mit einem
finalen Werkvertrag am Investorenmarkt erfolgreich
platzieren. Der Gewinn nach Steuern aus dieser
Transaktion liegt bei rund CHF 7 Mio.

Den Mehrwert konnten wir dank einem Uberzeugenden
Mietwohnungsmix mit attraktiven Grundrissen sowie an-
sprechendem Farb- und Materialisierungskonzept schaf-
fen. Hinzu kam, dass die Zahlungsbereitschaft vonseiten
Endinvestor fur eine derartige Wohnuberbauung und an
diesem begehrten Standort weiterhin hoch ist.

ZURICH
UNTERFELDSTRASSE

Grundsticknummer

baubewilligtes
Neubauprojekt

Grundstuckflache

Mietwohnungen

Exit
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VERMOGENSRECHNUNG

31.12.2023 31.12.2022
AKTIVEN CHF CHF
Bankguthaben auf Sicht 4'063'203 4'661'539
Flissige Mittel 4'063'203 4'661'539
ZUrich Schwamendingen, Unterfeldstrasse 0 25'130'000
Birr, Pestalozzistrasse 27'638'800 16'366'800
Langendorf, Weissensteinstrasse 3'195'000 3'122'000
Basel, Elisabethenstrasse 0 4'693'000
Hitzkirch, Luzernerstrasse 8'984'000 8'485'000
Zurich Affoltern, Holderbachweg 25'432'000 22'080'000
ZUrich Leimbach, Rebenweg 43'280'000 42'810'000
Zunzgen, MUhlematten 12'927'000 9'771'600
Herznach, Alte Landstrasse 3'677'000 3'596'000
Diepoldsau, Schmitterstrasse 15'150'000 12'020'000
Buchs, Rebstrasse 8'389'000 7'674'000
Oberglatt, Im Sandacher 8'016'000 7'123'000
ZUrich Hongg, Hurdackerstrasse 58'690'000 55'920'000
Gebenstorf, Limmatstrasse (BAG-Areal) 38'239'000 37'626'000
Bauland inkl. Abbruchobjekten (Entwicklungsprojekte) 253’617'800 256'417'400
Forderung aus Verkauf Zurich, Unterfeldstrasse 500'000 0
Transitorische Aktiven 25'048 3278
Aktivierte Griundungskosten 100’000 180’000
Ubrige kurzfristige Forderungen gegenuber Dritten 1'800 o]
Sonstige Vermégenswerte 626’848 183'278
Wertschriften 200 200
Finanzanlagen 200 200
Gesamtfondsvermoégen 258308051 261'262'417
PASSIVEN
Kreditoren aus Lieferungen und Leistungen 195'855 16'813
Kaufpreisverpflichtungen gemass Kaufvertrag 750'000 750'000
Vorauszahlungen Kaufer ETW 25'347'800 3'008'400
Schadstoffrisiken ggu. Kaufer Zurich, Unterfeldstrasse 1'000'000 o]
Kurzfristig verzinsliche Hypotheken und andere
hypothekarisch sichergestellte Verbindlichkeiten 69'000'000 93'934'000
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 3'522 17'308
Sonstige kurzfristige Ruckstellungen 614’592 437055
Transitorische Passiven 542'672 525232
Kurzfristige Verbindlichkeiten 97'454'440 98'688'808
Langfristig verzinsliche Hypotheken und andere
hypothekarisch sichergestellte Verbindlichkeiten 0 1'150'000
RUckstellungen 6'799'500 6'799'500
Langfristige Verbindlichkeiten 6'799’500 7'949'500
Nettofondsvermogen vor geschatzten Liquidationssteuern 154’054’1111 154'624'109
Geschatzte Liquidationssteuern/Grundstlckgewinnsteuern -10'971'453 -13'186'059
Nettofondsvermoégen 143'082'658 141'438'051



ERFOLGSRECHNUNG

1.1.2023 1.1.2022
bis 31.12.2023 bis 31.12.2022
LIEGENSCHAFTSRECHNUNG CHF CHF
Mietzinseinnahmen 902'727 906’953
Ertrage 902’727 906’953
Hypothekarzinsen 0 -71'233
Unterhalt und Reparaturen -174'149 -123'179
Liegenschaftsverwaltung -11'802 -4'579
Versicherungsaufwand -3'957 -7'463
Ubriger Liegenschaftsaufwand -1'097 -52'346
Liegenschaftsaufwand -191'005 -258'800
Schatzungs- und Revisionsaufwand -94'646 -63'650
Abschreibung Grindungskosten -80'000 -80'000
Reglementarische Vergutung an Fondsleitung -2'020'395 -1'436'832
Ubrige Fondsadministrationskosten -16'218 -12'398
Abgaben und GebUhren -25'742 -46'117
Ruckstellung Unternehmerkommanditen -142'884 -58'357
Ubriger Fondsaufwand -2'379'884 -1'697'354
Allgemeiner Betriebsaufwand -21'728 -11'719
Verwaltungsaufwand -59'524 -14'880
Ubriger Betriebsaufwand -81'252 -26'599
Finanzertrag 8 16’461
Finanzaufwand -819 -524
Ausserordentlicher, einmaliger oder periodenfremder Ertrag 0 1'499
Direkte Steuern -57'648 -116'644
Finanz- und Steuerergebnis -58'459 -99'208
Gesamterfolg vor Kapitalgewinn/-verlust -1'807'874 -1'175'008
Realisierte Kapitalgewinne/-verluste 489'023 o]
Nicht realisierte Kapitalgewinne/-verluste inkl. Liquidationssteuern 2'963'457 4'360'438
Realisierte und nicht realisierte Kapitalgewinne/-verluste 3'452'480 4'360'438
Gesamterfolg 1'644'606 3'185'430
VERWENDUNG DES ERFOLGS
Nettoertrag des Rechnungsjahres -1'807'874 -1'175'008
Zur Verteilung verfligbarer Erfolg -1'807'874 -1'175’'008
Verlustrechnung mit Kapitalgewinnen -1'807'874 -1'175'008
Vortrag auf neue Rechnung 0 0o
VERANDERUNG DES NETTOFONDSVERMOGENS
Nettofondsvermdgen zu Beginn der Berichtsperiode 141'438'050 116'652'619
Zeichnungen/Kapitalabrufe 0 21'600'000
Gesamterfolg 1'644'607 3'185'431
Nettofondsvermégen am Ende der Berichtsperiode 143’082'657 141'438'050
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ANHANG ZUR
JAHRESRECHNUNG

ABSCHLUSS PER 31. DEZEMBER 2023

KONSOLIDIERUNGSKREIS

In der Konzernrechnung sind die AbschlUsse der folgenden Gesellschaften
abgebildet:

— Real Fund One KmGK, Zug (UID: CHE-232.812.204)

- BAG Immobilien AG, Gebenstorf (UID: CHE-101.403.648)

GRUNDSATZE FUR DIE BEWERTUNG DES FONDSVERMOGENS
SOWIE DIE BERECHNUNG DES NETTOINVENTARWERTS

Der Inventarwert eines Anteils ergibt sich aus dem Verkehrswert des Fondsver-
mogens, vermindert um allfallige Verbindlichkeiten des Anlagefonds sowie um die
bei der Liquidation des Fondsvermogens wahrscheinlich anfallenden Steuern, di-
vidiert durch die Anzahl der sich im Umlauf befindlichen Anteile.

Gemass Art. 88 Abs. 2 KAG, Art. 92 und 93 KKV sowie den AMAS-Richtlinien fur
die Immobilienfonds werden die Immobilien-Entwicklungsprojekte mindestens
einmal jahrlich (per Bilanzstichtag) von unabhangigen, bei der Aufsichtsbehoérde
akkreditierten Schatzungsexperten anhand einer dynamischen Ertragswertme-
thode bewertet. Die Bewertung der Bauprojekte erfolgt unter Berucksichtigung
der zum Bewertungszeitpunkt vorliegenden Kosten- und Ertragsschatzungen,
diskontiert auf den Bewertungszeitpunkt mittels DCF-Modell. Im Einzelfall wer-
den dabei eventuelle Opportunitaten und Entwicklungsszenarien im Interesse des
Fonds bestmdglich genutzt. Diese Marktwerte berUcksichtigen die Vorauszahlun-
gen seitens Kaufer der Eigentumswohnungen bis zum Zeitpunkt des Abschlusses
des Gesamtprojektes (Bauvollendung und vollstandiger Verkauf der Objekte).

Bei Erwerb von GrundstlUcken (Entwicklungsprojekte) sowie auf den Abschluss je-
des Rechnungsjahres muss der Marktwert der Grundstlcke im Fondsvermdgen
durch die Schatzungsexperten Uberpruft werden. In der Berichtsperiode war die
Wouest Partner AG als Schatzungsexpertin mandatiert. Die DCF-Bewertungen per
Bilanzstichtag wurden mit einem durchschnittlichen Diskontierungssatz von real
2.51% (Spannweite: 2.50% bis 2.80%) vorgenommen.
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ANHANG ZUR JAHRESRECHNUNG

RUCKSTELLUNG ALTLASTEN, PROJEKT GEBENSTORF, LIMMATSTRASSE

Im ersten Bericht der Firma Dr. Heinrich Jackli AG vom 2. August 2005 wurde der alt-
lastenbedingte Minderwert der Bodenverunreinigung auf dem ganzen Areal (Nord-
und Sudareal) zwischen CHF 2.55 und 6.325 Mio. (Mittelwert CHF 4.435 Mio.) geschatzt.
Dieser Bericht zeigte, dass im Sinne der Altlastenverordnung kein direkter Handlungs-
bedarf fUr Sanierungen auf dem Firmenareal besteht. Die geschatzten Kosten bezo-
gen sich auf die Totalsanierung des Bodens. Nach einer ersten Teilsanierung (Gebiet
Oltankanlage und Chemielager) im Jahr 2013 fur rund CHF 0.83 Mio. wurden ab 2017
weitere Untersuchungen betreffend altlastenbedingte Mehrkosten fur das gesamte
Areal von derselben Firma aufgenommen, wobei nun fUr das SUdareal auch die sog.
Bauherrenaltlasten (kontaminiertes Baumaterial) dazugenommen wurden.

FUr das SUdareal wurde am 9. Juli 2021 eine neue Schatzung erstellt, welche einen
Ruckstellungsbedarf von CHF 6.5 Mio. ergab. In der Bilanz der BAG Immobilien AG per
31. Dezember 2023 sind Ruckstellungen fur Altlasten Stdareal von CHF 2.29 Mio. ent-
halten (analog Vorjahr), in der Vermdgensrechnung der Real Fund One KmGK betragen
diese CHF 6.8 Mio.

ANZAHL MITARBEITENDE

Die Unternehmensgruppe Real Fund One KmGK und BAG Immobilien AG beschaftigt
kein Personal.

WESENTLICHE EREIGNISSE NACH BILANZSTICHTAG

Nach dem Bilanzstichtag und bis zur Verabschiedung der Jahresrechnung sind keine
wesentlichen Ereignisse eingetreten, welche die Aussagefahigkeit der Jahresrechnung
2023 beeintrachtigen kdonnten bzw. an dieser Stelle offengelegt werden mussten.



ENTWICKLUNGSPROJEKTE IM ALLEINEIGENTUM

Zahlen in CHF fur das Jahr 2023

ort Grundstuck-

Strasse
Parzellen-Nr.

flache m?

Gestehungs-
kosten

Marktwert

Versiche-
rungswert
Gebaude

Erwerb
Grundstick

Mietzins-
einnahmen

Birr (AG)
Pestalozzistrasse
236

9'510

26'933'498

27'638'800

1'525'000

20.12.21

6'750

Buchs (ZH)
Rebstrasse
813,1468,2985

3’648

8090751

8'389'000

526'100

01.11.22

Diepoldsau (SG)
Schmitterstrasse
630, 1443, 1444

9'478

13'257'225

15'150'000

3'540'100

27.01.22

78906

Gebenstorf (AG)
Limmatstrasse
1815 und 2063

21'638

37'894'867

38239'000

27'294'400

26.11.21Y

616'868

Herznach (AG)
Alte Landstrasse
962

4784

3'615'165

3'677'000

KA.

131221

Hitzkirch (LU)
Luzernerstrasse
1017

9'891

8812712

8'984'000

1'156'800

18.12.20

Langendorf (SO)
Weissensteinstrasse
661

2'712

3'003'430

3'195'000

kKA.

19.10.20

2'640

Oberglatt (ZH)
Im Sandacher
484

3'283

7'287'404

8'016'000

4'118900

08.12.22

105914

Zunzgen (BL)
MuUhlematten
2796

1282

12'506'659

12'927'000

9'227'000

17.08.21

120

ZUrich Affoltern (ZH)
Holderbachweg
AF4660

2'559

23'188'592

25'432'000

KA.

09.06.21

Zurich Hongg (ZH)
Hurdackerstrasse
HG8396,HG8397,
HG8398

6'047

52'842"793

58'690'000

310’600

14.12.22

ZUrich Leimbach (ZH)
Rebenweg
LE1374

5'505

44'592'336

43'280'000

kKA.

18.06.21

0

80'337

242'025'432

253'617'800

1) ShareDeal: Ubernahme von 100% der Aktien der BAG Immobilien AG.

47'698'900

811’199
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ANHANG ZUR JAHRESRECHNUNG

ANGABEN ZU HYPOTHEKEN

Entwicklungs- Finanzieren- Zinssatz Laufzeit Laufzeit Betrag CHF Produkt Sicher-
projekt des Institut  31.12.2023 von bis 31.12.2023 heit
Buchs Credit Suisse

Rebstrasse (Schweiz) AG 2.65% 02.11.22 3M-SARON 4'500'000 G.-H. SARON?Y  GF?
Hitzkirch Credit Suisse

Luzernerstrasse (Schweiz) AG 2.65% 15.12.22 3M-SARON 3'900'000 G.-H. SARON?Y GF?
Oberglatt Credit Suisse

Im Sandacher (Schweiz) AG 2.65% 09.12.22 3M-SARON 4'000'000 G.-H. SARONY  GF?
ZUrich Affoltern Credit Suisse

Holderbachweg (Schweiz) AG 2.65% 09.06.21 3M-SARON 5'000'000  G.-H.SARONY GF?
Zurich Hongg Credit Suisse

Hurdackerstr. (Schweiz) AG 2.65% 15.12.22 3M-SARON  25'000'000  G.-H.SARONY GF?
ZUrich Leimbach Credit Suisse

Rebenweg (Schweiz) AG 2.65% 22.06.21 3M-SARON 26'600'000 G.-H. SARON?Y  GF?

69’000'000

1) Geldmarkt-Hypothek SARON

2) Grundpfand

VERGUTUNGEN UND NEBENKOSTEN ZULASTEN DES FONDS

Verglitung an Fondsleitung Maximaler Effektiver Basis

(Real Fund Management AG) Satz Satz

Management Fee (Verwaltungsgebuhr) 0.90% 0.90% Gesamtfondsvermogen
Transaction Fee (Kauf-/Verkaufskommission) 3.00% 3.00% beurkundete Kauf-/Verkaufspreise
Construction Fee (Bau-/Uberwachungsk.) 3.00% 3.00% Planungs-, Entwicklungs-,

Erstellungskosten

VERGUTUNG AN DRITTE

Effektiver Satz

Betrag in CHF

Basis

Vergutung an Zahlstelle (Banque Cantonale Vaudoise) 20'000

Vergltung an Finanzmarktaufsicht (FINMA) 5'742

Vergutung an Revisionsstelle (PricewaterhouseCoopers AG) 36'080

VergUtung an Immobilienprojektbewerterin (WUuest Partner AG) 31566

VergUtung an Liegenschaftsverwaltung Wohnen (PRIVERA AG) 4.0%  IST-Jahresnettomietzinsen
Vergutung an Liegenschaftsverwaltung Gewerbe

(André Roth AG und Ragi Treuhand und Immobilien GmbH) 6.0%  IST-Jahresnettomietzinsen




BERICHT DER

PRUFGESELLSCHAFT
Real Fund One KmGK
Zug

Kurzbericht der kollektivanlagen-
gesetzlichen Prufgesellschaft
an die Gesellschafterversammlung

zur Jahresrechnung 2023

pwe

JAHRESBERICHT 2023 | 43



44

JAHRESBERICHT 2023

BERICHT DER PRUFGESELLSCHAFT

Kurzbericht der kollektivanlagenge-
setzlichen Priifgesellschaft

an die Gesellschafterversammlung der Real Fund One KmGK, Zug

Kurzbericht zur Priifung der Jahresrechnung

Prifungsurteil

Wir haben die Jahresrechnung der Real Fund One KmGK — bestehend aus der Vermdgensrechnung zum 31. Dezember
2023, der Erfolgsrechnung fiir das dann endende Jahr, den Angaben iiber die Verwendung des Erfolges und die Offenle-
gung der Kosten sowie den weiteren Angaben gemass Art. 108 des schweizerischen Kollektivanlagengesetzes (KAG) —
gepruft.

Nach unserer Beurteilung entspricht die beigefiigte Jahresrechnung (Seiten 11 und 36 bis 42) dem schweizerischen Kol-
lektivanlagengesetz, den dazugehdrigen Verordnungen sowie dem Gesellschaftsvertrag und dem Prospekt.

Grundlage fiir das Prifungsurteil

Wir haben unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den Schweizer Standards
zur Abschlusspriifung (SA-CH) durchgefiihrt. Unsere Verantwortlichkeiten nach diesen Vorschriften und Standards sind im
Abschnitt «Verantwortlichkeiten der kollektivanlagengesetzlichen Priifgesellschaft fiir die Priifung der Jahresrechnung» un-
seres Berichts weitergehend beschrieben. Wir sind von der Kommanditgesellschaft fiir kollektive Kapitalanlagen sowie vom
Komplementér unabhéngig in Ubereinstimmung mit den schweizerischen gesetzlichen Vorschriften und den Anforderungen
des Berufsstands, und wir haben unsere sonstigen beruflichen Verhaltenspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforde-
rungen erflllt.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als eine
Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen.

Sonstige Informationen

Der Verwaltungsrat des Komplementérs ist fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen um-
fassen die im Jahresbericht enthaltenen Informationen, aber nicht die Jahresrechnung und unseren dazugehérigen Bericht.

Unser Priifungsurteil zur Jahresrechnung erstreckt sich nicht auf die sonstigen Informationen, und wir bringen keinerlei Form
von Priifungsschlussfolgerung hierzu zum Ausdruck.

Im Zusammenhang mit unserer Abschlusspriifung haben wir die Verantwortlichkeit, die sonstigen Informationen zu lesen
und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen wesentliche Unstimmigkeiten zur Jahresrechnung oder unseren bei
der Abschlusspriifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefiihrten Arbeiten den Schluss ziehen, dass eine wesentliche falsche Darstellung
dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir verpflichtet, Gber diese Tatsache zu berichten. Wir haben in diesem Zusam-
menhang nichts zu berichten.

Verantwortlichkeiten des Verwaltungsrats des Komplementars fiir die Jahresrechnungen

Der Verwaltungsrat des Komplementars ist verantwortlich fiir die Aufstellung der Jahresrechnung in Ubereinstimmung mit
dem schweizerischen Kollektivanlagengesetz, den dazugehérenden Verordnungen sowie dem Gesellschaftsvertrag und
dem Prospekt und fiir die internen Kontrollen, die der Verwaltungsrat als notwendig feststellt, um die Aufstellung einer Jah-
resrechnung zu ermdglichen, die frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrti-
mern ist.

PricewaterhouseCoopers AG, Birchstrasse 160, Postfach, 8050 Ziirich
Telefon: +41 58 792 44 00, www.pwe.ch

PricewaterhouseCoopers AG ist Mitglied eines globalen Netzwerks von rechtlich andi und
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pwc

Verantwortlichkeiten der kollektivanlagengesetzlichen Priifgesellschaft fiir die Priifung der Jahresrechnung

Unsere Ziele sind, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob die Jahresrechnung als Ganzes frei von wesentlichen
falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist, und einen Bericht abzugeben, der unser Prii-
fungsurteil beinhaltet. Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mass an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in
Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den SA-CH durchgefiihrte Abschlusspriifung eine wesentliche fal-
sche Darstellung, falls eine solche vorliegt, stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen oder
Irrtimern resultieren und werden als wesentlich gewiirdigt, wenn von ihnen einzeln oder insgesamt verniinftigerweise erwar-
tet werden konnte, dass sie die auf der Grundlage dieser Jahresrechnung getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von
Nutzern beeinflussen.

Als Teil einer Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den SA-CH (iben wir wahrend
der gesamten Abschlusspriifung pflichtgemasses Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hin-
aus:

® identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen in der Jahresrechnung aufgrund von do-
losen Handlungen oder Irrtimern, planen und fiihren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie
erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen.
Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist
héher als ein aus Irrtimern resultierendes, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsich-
tigte Unvollstandigkeiten, irreflihrende Darstellungen oder das Ausserkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

® gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Abschlusspriifung relevanten internen Kontrollsystem, um Priifungshand-
lungen zu planen, die unter den gegebenen Umstéanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil
zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems der Kommanditgesellschaft fiir kollektive Kapitalanlagen abzugeben.

® beurteilen wir die Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der darge-
stellten geschatzten Werte in der Rechnungslegung und damit zusammenhangenden Angaben.

Wir kommunizieren mit dem Verwaltungsrat des Komplementars unter anderem uiber den geplanten Umfang und die ge-
plante zeitliche Einteilung der Abschlusspriifung sowie liber bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschliesslich etwaiger
bedeutsamer Méngel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Abschlusspriifung identifizieren.

Bericht zu sonstigen gesetzlichen und anderen rechtlichen Anforderungen

In Ubereinstimmung mit Art. 728a Abs. 1 Ziff. 3 OR und PS-CH 890 bestatigen wir, dass ein geméss den Vorgaben des Ver-
waltungsrats des Komplementars ausgestaltetes internes Kontrollsystem fir die Aufstellung der Jahresrechnung existiert.

PricewaterhouseCoopers AG

Simon Bandi Pascal Zimmermann

Zugelassener Revisionsexperte
Leitender Priifer

Zrich, 27. Mérz 2024

Beilage:

® Jahresrechnung bestehend aus der Vermogensrechnung zum 31. Dezember 2023, der Erfolgsrechnung fiir das dann
endende Jahr, den Angaben Uber die Verwendung des Erfolges und die Offenlegung der Kosten sowie den weiteren An-
gaben gemass Art. 108 des schweizerischen Kollektivanlagengesetzes (KAG)

3 Real Fund One KmGK | Kurzbericht der kollektivanlagengesetzlichen Priifgesellschaft an die Gesellschafterversammlung
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BERICHT DES UNABHANGIGEN
SCHATZUNGSEXPERTEN

VWOestpartner

Wiiest Partner AG, Bleicherweg 5, 8001 Ziirich

Real Fund Management AG
Geschaftsleitung
Zugerbergstrasse 41

6300 Zug

Zirich, 13. Marz 2024

Real Fund One
Bericht des unabhangigen Immobilienbewertungsexperten
Bewertung per 31. Dezember 2023

Referenz-Nummer

An die Geschaftsleitung der Real Fund Management AG 118880.2300

Auftrag

Im Auftrag der Fondsleitung hat Wiiest Partner AG (Wiiest Partner) die vom Real
Fund One gehaltenen zwélf Liegenschaften und Grundstiicke, respektive Pro-
jekte, zum Zweck der Rechnungslegung per Stichtag 31. Dezember 2023 bewer-
tet.

Bewertungsstandards

Wiiest Partner bestatigt, dass die Bewertungen den gesetzlichen Vorschriften des
Kollektivanlagengesetzes (KAG) und der Kollektivanlagenverordnung (KKV) sowie
den Richtlinien der Asset Management Association Switzerland (AMAS) entspre-
chen und ferner im Einklang stehen mit den brancheniiblichen Bewertungsstan-
dards.

Definition des Marktwertes

Der Marktwert ist definiert als der am Stichtag wahrscheinliche, auf dem freien
Markt zu erzielende Preis zwischen zwei unabhangigen, gut informierten und kauf-
beziehungsweise verkaufswilligen Parteien unter Berlicksichtigung eines markt-
gerechten Vermarktungszeitraums.

Handanderungs-, Grundstiicksgewinn- und Mehrwertsteuern sind in der Bewer-
tung nicht enthalten. Auch sind keinerlei Verbindlichkeiten des Real Fund One hin-
sichtlich allfalliger Steuern und Finanzierungskosten beriicksichtigt.

Bewertungsmethode
Wiiest Partner bewertete die Immobilien-Entwicklungsprojekte des Real Fund
One mit Hilfe der Discounted-Cashflow-Methode (DCF). Bei dieser Methode wird
der Marktwert eines Immobilienprojektes durch die Summe der in Zukunft zu er-
wartenden, auf den Stichtag diskontierten Nettoertrage bestimmt. Die Diskontie-
. ) . . R . Wiiest Partner AG
rung erfolgt pro Liegenschaft, in Abhangigkeit ihrer individuellen Chancen und Ri- Alte Bérse
siken, marktgerecht und risikoadjustiert. Bleicherweg 5
8001 Ziirich
Schweiz
T +4144 289 90 00
wuestpartner.com
1/3 Regulated by RICS



Grundlagen der Bewertung

Alle Liegenschaften und Grundstiicke, respektive Projekte, sind Wiiest Partner
aufgrund der durchgefiihrten Besichtigungen und der zur Verfligung gestellten
Unterlagen bekannt. Sie wurden in Bezug auf ihre Qualitaten und Risiken (Attrak-
tivitat und Verkauflichkeit der Objekte, Bauweise, Baukosten, Realisierungsdauer,
Mikro- und Makrolage usw.) eingehend analysiert.

Alle Liegenschaften und Grundstiicke wurden in den Jahren 2020 bis 2023 be-
sichtigt.

Ergebnis

Per 31. Dezember 2023 wurden von Wiiest Partner die Werte der insgesamt zwolf
Liegenschaften und Grundstiicke, respektive Projekte, ermittelt. Der Marktwert
(aktueller Wert) der zwolf Liegenschaften und Grundstiicke, respektive Projekte,
betragt vor Verrechnung der Anzahlungen von Kaufern 253'617'800 Schweizer
Franken. Davon entfallen 215'378'800 Schweizer Franken auf die Liegenschaften
der Real Fund One sowie 38'239'000 Schweizer Franken auf die Liegenschaft der
Tochtergesellschaft BAG Immobilien AG.

Veranderungen in der Berichtsperiode

In der Berichtsperiode vom 1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023 wurden fol-
gende Liegenschaften verkauft:

— 4051 Basel, Elisabethenstrasse 54,

— 8050 Ziirich, Unterfeldstrasse 100-106.

Unabhéngigkeit und Vertraulichkeit

Im Einklang mit der Geschaftspolitik von Wiiest Partner erfolgte die Bewertung
der Liegenschaften des Real Fund One unabhangig und neutral. Sie dient lediglich
dem vorgangig genannten Zweck; Wiiest Partner iibernimmt keine Haftung ge-
gentiber Dritten.

Ziirich, 13. Marz 2024
Wiiest Partner AG

G Al S Docdll——

Gino Fiorentin Silvana Dardikman
dipl. Architekt HTL; MTEC/BWI ETH MSc in Finance; Immob. Bew. mit eidg. FA
Partner Director

VWuestpartner
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Anhang: Bewertungsannahmen

Folgende allgemeine Annahmen liegen den Bewertungen zu Grunde:

— Die Bewertung basiert auf den Mieterspiegeln, respektive Objektspiegeln, der
Real Fund Management AG typischerweise mit Wissensstand vom November
2023.

— Das verwendete DCF-Modell entspricht einem Zwei-Phasen-Modell. Der Be-
wertungszeitraum erstreckt sich ab dem Bewertungsdatum bis in die Unend-
lichkeit mit einem impliziten Residualwert in der elften Periode.

— Die Diskontierung beruht auf einem risikogerechten Zinssatz. Er setzt sich wie
folgt zusammen: Risikoloser Zinssatz + Immobilienrisiko (Immobilitat des Kapi-
tals) + ggf. Zuschlag Makro- und Mikrolage in Abhangigkeit der Nutzung und
Objektqualitat und Ertragsrisiko + evil. spezifische Zuschlage.

— In den Bewertungen wird, wo nicht anders spezifiziert, von einer jahrlichen Teu-
erung von 1.25 Prozent, sowohl fiir die Ertréage, respektive Verkaufserlose, wie
auch fiir die Kosten, ausgegangen. Der Diskontierungssatz wird bei der nomi-
nalen Betrachtung entsprechend angepasst.

— Bonitats- sowie Finanzierungsrisiken der jeweiligen Kaufer werden in der Be-
wertung nicht explizit beriicksichtigt.

BERICHT DES UNABHANGIGEN SCHATZUNGSEPERTEN

VWuestpartner






®

REAL FUND

One KmGK

KOMPLEMENTARIN: REAL FUND MANAGEMENT AG
Zugerbergstrasse 41B | CH-6300 Zug | T +41 58 218 88 88 | info@realfund.ch | www.realfund.ch




