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4 Verwaltung und Organe

Verwaltung und Organe

Mitglieder des Verwaltungsrats

Adrian Murer, Prasident

Relevante Tatigkeiten ausserhalb der Fondsleitung:
CEQ der Swiss Finance & Property Group AG, ZUrich,
Verwaltungsratsprasident der Swiss Finance & Property
AG, Verwaltungsratsprasident der SFP Infrastructure
Partners AG, Zlrich, Mitglied des Verwaltungsrats der
Viga RE Management ApS, Kopenhagen, Mitglied des
Verwaltungsrats der Viga Partners ApS, Kopenhagen,
Mitglied des Verwaltungsrats der EROP GENERATION
AG, Lugano, Verwaltungsratsprasident der STRABAG
AG, Schlieren, sowie Mitglied des Investment Commit-
tees (IC) der SF Urban Properties AG, ZUrich.

Gertrud Stoller-Laternser, Mitglied

Relevante Tatigkeiten ausserhalb der Fondsleitung: Mit-
glied des Verwaltungsrats der Swiss Finance & Property
Group AG, Zurich, sowie Stiftungsratin BVK Pensions-
kasse Kanton Zurich, Zurich.

Dr. Peter Staub, Mitglied

Relevante Tatigkeiten ausserhalb der Fondsleitung: Ver-
waltungsratsprasident der pom+Holding AG, ZUrich,
Verwaltungsratsprasident der keeValue AG, Brugg,
Verwaltungsratsprasident der S-TATES AG, Windisch,
sowie Mitglied des Verwaltungsrats der viboo AG,
Duibendorf.
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Geschéftsfiihrung

Bruno Kurz, CEO

Relevante Tatigkeiten ausserhalb der Fondsleitung: Mit-
glied der Konzernleitung der Swiss Finance & Property
Group AG, Zlrich, CEO der SF Urban Properties AG,
ZUrich, Mitglied des Verwaltungsrats der REI COMAN
SA, Lugano, Mitglied des Investment Committee (IC) der
EROP GENERATION AG, Lugano, Mitglied des Leiten-
den Ausschusses der Universitét Zirich, CUREM - Cen-
ter for Urban Real Estate Management, Zurich, Mitglied
der Anlagekommission der SFP AST Immobilier Suisse
COPRE, Zirich, sowie Mitglied des Fachausschusses
Immobilienfonds,  Asset Association
Switzerland (AMAS), ZUrich.

Management

Relevante Tétigkeiten innerhalb der Fondsleitung: Mit-
glied des Verwaltungsrats der SFP Retail AG, ZUrich und
Mitglied des Verwaltungsrats der PF Retail AG, Zurich.

Reto Schnabel, CFO

Relevante Tatigkeiten ausserhalb der Fondsleitung: Ver-
waltungsratsprésident der Boller Winkler AG, Turben-
thal, Stiftungsratspréasident des Wohlfahrtsfonds der Boller
Winkler Gruppe, Turbenthal, sowie Verwaltungsrats-
prasident der Schlossberg Switzerland AG, Turbenthal.

Relevante Tétigkeiten innerhalb der Fondsleitung: Ver-
waltungsratsprasident der SFP Retail AG, Zlrich,
Verwaltungsratsprasident der PF Retail AG, Zirich, Ver-
waltungsratsprasident der SFP Commercial Properties
AG, Zlrich, sowie Verwaltungsratspréasident der SFER
Redevelopment Properties AG, Zlrich.

Thomas Lavater, Head Direct Funds & Foundation

Relevante Tatigkeiten ausserhalb der Fondsleitung:
Dozent an der HWZ Hochschule fir Wirtschaft, Zdrich,
sowie Dozent an der HSLU Hochschule Luzemn, Rotkreuz.

Relevante Tétigkeiten innerhalb der Fondsleitung: Mit-
glied des Verwaltungsrats der SFP Retail AG, ZUrich,
Mitglied des Verwaltungsrats der PF Retail AG, Zirich,
Mitglied des Verwaltungsrats der SFP Commercial
Properties AG, ZUrich, sowie Verwaltungsratsprasident
der SFER Redevelopment Holding AG, ZUrich.



Fondsleitung

Swiss Finance & Property Funds AG
Seefeldstrasse 275
8008 Zlrich

Anlageentscheide

Swiss Finance & Property Funds AG
Seefeldstrasse 275
8008 Zurich

Fondsbuchhaltung

Huwiler Treuhand AG
Bernstrasse 102
3072 Ostermundigen

Depotbank

Banque Cantonale Vaudoise
Place St-Francois 14
1103 Lausanne

Zahlstelle

Banque Cantonale Vaudoise
Place St-Francois 14
1103 Lausanne

Verwaltung und Organe

Revisionsstelle

PricewaterhouseCoopers AG
Birchstrasse 160
8050 Zlrich

Liegenschaftsverwaltung

H&B Real Estate AG
Lagerstrasse 107
8004 Zlrich

Akkreditierte Schatzungsexperten

Patrik Schmid
Moritz Menges
Woiest Partner AG
Bleicherweg 5
8001 Zlrich
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6 Kennzahlen

Kennzahlen

Kennzahlen Rendite und Performance Einheit 31. Dez. 2025 31. Dez. 2024 31. Dez. 2023
Performance % 9.09 13.29 -2.10
Anlagerendite % 3.95 3.64 -4.76
Betriebsgewinnmarge % 73.07 74.45 68.29
Eigenkapitalrendite (ROE) % 3.76 3.46 -4.55
Rendite des investierten Kapitals (ROIC) % 3.14 2.85 -2.81
Ausschittungsrendite % 4.86 5.04 5.42
Ausschittungsquote % 98.66 97.53 102.69
Kennzahlen der Finanzmarkte Einheit 31. Dez. 2025 31. Dez. 2024 31. Dez. 2023
Agio/Disagio % 1.96 -2.77 -10.91
Kurs-/Gewinnverhéltnis (P/E ratio) X 26.84 27.13 -17.83
Borsenkapitalisierung CHF 201 497 800 194 359 021 188 160 000
Borsenkurs pro Anteil zum Ende der Berichtsperiode CHF 87.50 84.40 78.40
Kennzahlen zur Vermdgensrechnung Einheit 31. Dez. 2025 31. Dez. 2024 31. Dez. 2023
Verkehrswert der Liegenschaften CHF 263 270 000 278 190 000 279 550 000
Gestehungskosten der Liegenschaften CHF 270990 951 293 628 581 292 300 178
Gesamtfondsvermdgen CHF 269 634 813 285 676 874 310 081 467
Aufgenommene Fremdmittel CHF 60 000 000 64 000 000 85 000 000
Nettofondsvermdgen CHF 197 616 023 199 894 479 211213 800
Fremdfinanzierungsquote % 22.79 23.01 30.41
Fremdkapitalquote % 26.71 30.03 31.88
Restlaufzeit Fremdfinanzierungen' Jahre 1.66 1.32 2.08
Verzinsung Fremdfinanzierungen % 1.63 1.86 1.82
Kennzahlen zur Erfolgsrechnung Einheit 31. Dez. 2025 31. Dez. 2024 31. Dez. 2023
Mietzinseinnahmen CHF 15314 157 16 149 289 16 730 991
Mietausfallrate? % 6.79 6.39 15.40
Nettoertrag CHF 9919 471 10 035 282 9932770
Realisierte Kapitalgewinne/-verluste CHF -9 288 521 -129 972 -22 261 151
Nicht realisierte Kapitalgewinne/-verluste CHF 6 877 630 -2 886 603 1776322
Gesamterfolg CHF 7508 580 7018707 -10 552 059
Fondsbetriebsaufwandquote TERger (GAV) % 0.88 0.90 0.91
Fondsbetriebsaufwandquote TERger (MV) % 1.24 1.36 1.55
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Kennzahlen 7

Kennzahlen zu den Anteilen Einheit 31. Dez. 2025 31. Dez. 2024 31. Dez. 2023
Nettoinventarwert am Ende der Berichtsperiode CHF 85.81 86.80 88.01
Ausschittung pro Anteil CHF 4.25 4.25 4.25
Anteile zu Beginn der Berichtsperiode Anz. 2 302 832 2 400 000 2 400 000
Ausgaben Anz. - - -
Rtcknahmen Anz. = -97 168 -
Anteile am Ende der Berichtsperiode Anz. 2 302 832 2302 832 2 400 000
Kennzahlen zum Portfolio Einheit 31. Dez. 2025 31. Dez. 2024 31. Dez. 2023
Anzahl Liegenschaften Anz. 14 16 16
Bruttorendite % 6.32 6.41 6.31
Realer Diskontsatz % 3.90 3.94 3.95
Nominaler Diskontsatz % 4.94 5.24 5.25
Leerstandsquote per Stichtag % 5.90 6.76 6.89
Leerstandsquote Berichtsperiode % 6.47 7.22 13.75
WAULT Jahre 3.94 4.59 4.83

Historische Performancedaten sind keine Garantie fiir zukiinftige Ertrdge. Die Ertrdge des Fonds sowie die Werte der Fondsanteile kdnnen zu-,
aber auch abnehmen und konnen nicht garantiert werden. Bei der Riickgabe von Fondsanteilen kann der Investor eventuell weniger Mittel zuriick-
bekommen, als er urspriinglich eingesetzt hat.
' Bei der Berechnung der Restlaufzeit Fremdfinanzierungen werden die bereits abgeschlossenen, zukiinftigen Hypotheken inkludiert.
2 Gewahrte Mietzinsverbilligungen werden bei der Ermittiung der Mietausfalirate in Ubereinstimmung mit der massgebenden Fachinformation

der AMAS nicht berticksichtigt.
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8 Bericht des Portfolio Managements

Bericht des Portfolio Managements

In einem verhaltenen konjunkturellen Marktumfeld und in Anbetracht geo-
politischer und wirtschaftlicher Unsicherheiten bestitigt sich der Schweizer
Immobilienanlagemarke als attraktives und stabiles Anlagesegment. Vor die-
sem Hintergrund konnte der SF Commercial Properties Fund seine positive
Entwicklung fortsetzen und seine Ertragsstabilitit aufrechterhalten. Auf-
grund des giinstigen Zinsumfeldes mit entsprechend geringen Renditemog-
lichkeiten festverzinslicher Anlagen stellen Investitionen in Renditeimmobi-
lien eine weiterhin attraktive Anlagemoglichkeit dar. Die Voraussetzungen

fur eine starke Nachfrage nach Anlageimmobilien und die weiterhin hohe

Attraktivitit dieser Anlageklasse bleiben damit unverindert.

Wirtschaftliche Lage

Nach einem starken Jahresbeginn 2025 verlor die wirt-
schaftliche Dynamik im weiteren Jahresverlauf an
Schwung. Sowohl die gute Entwicklung im ersten Quar-
tal als auch die anschliessende Abschwachung waren
wesentlich durch die US-Zollpolitik beeinflusst. Vor-
zieheffekte bei Exporten, insbesondere in der chemisch-
pharmazeutischen Industrie, fihrten zu einer tempora-
ren Stltzung der Wirtschaftsleistung, kehrten sich nach
Inkrafttreten hoherer US-Zdlle im April jedoch um'.

Im dritten Quartal 2025 verzeichnete die Schweizer Wirt-
schaft aufgrund des belasteten Aussenhandels einen
Rickgang von 0.5% gegenlber dem Vorjahr. Der
Dienstleistungssektor, die robuste Binnenkonjunktur
sowie der stabile Privatkonsum wirkten dampfend. Fur
das Gesamtjahr wird ein moderat positives Wachstum
erwartet. Aktuelle Schatzungen gehen von einem BIP-
Wachstum zwischen 1.2% und 1.4% aus?.

Der Index der Konsumentenstimmung® verbleibt seit
dem Inflationsschock im Jahr 2022 deutlich im negati-
ven Bereich. In jungerer Vergangenheit ist jedoch eine
zunehmende Entkoppelung zwischen der Konsumen-
tenstimmung und dem tats&chlichen Kaufverhalten zu
beobachten. Wahrend die Konsumentenstimmung wei-
terhin gedampft bleibt, hat sich das Wachstum der De-
tailhandelsumsétze wieder auf dem langfristigen Durch-
schnittsniveau stabilisiert*.
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Die Arbeitslosenquote ist seit 2023 von unter 2.0% auf
zuletzt rund 3.0% angestiegen®. Fur das Jahr 2026 wird
ein Wirtschaftswachstum unter dem langfristigen Poten-
Zial erwartet, was mit einem weiteren moderaten Anstieg
der Arbeitslosigkeit einhergehen durfte (2025: 2.9%,
2026: 3.2%)>.

Zinsumfeld

Zollbedingt ist in den USA weiterhin ein gewisser Preis-
druck festzustellen. Entsprechend bleibt die amerikani-
sche Notenbank bei den Zinssenkungen zurtckhaltend.
In Europa befindet sich die Teuerung bereits wieder
nahe am Zielband der Zentralbank. Die Jahresteuerung
in der Schweiz belief sich 2025 auf 0.2%?8, was praktisch
einer Preisstabilitdt entspricht und eine stérkere Locke-
rung der Zinspolitik erlaubt.

Bereits im Juni 2025 hat die SNB den Leitzins auf 0%
gesenkt. Das Direktorium der SNB hat betont, dass die
Hdrde flr eine weitere Senkung und damit die Wieder-
einfuhrung von Negativzinsen aufgrund negativer Ne-
beneffekte nun wesentlich héher ist als flr Zinssenkun-
gen im positiven Bereich’. Diese Einschatzung wurde
mit den jungsten Null-Entscheiden der SNB vom Sep-
tember und Dezember 2025 bestatigt.

Die Inflation ist in den letzten Monaten leicht tiefer aus-
gefallen als erwartet. Gemass den Erwartungen der
SNB wird die zukinftige Inflation Uber den gesamten
Prognosehorizont im Bereich der Preisstabilitat zu liegen



kommen. Konkret wird in der geldpolitischen Lagebeur-
teilung vom Dezember 2025 eine Inflationsrate von
0.3% fur 2026 und von 0.6% fur 2027 erwartet.

Immobilienanlagemarkt

Das erneute Tiefzinsumfeld hat die relative Attraktivitat
von Immobilieninvestitionen wieder spurbar erhéht. Ent-
sprechend fliesst aktuell viel Kapital in den Immobilien-
anlagemarkt. Die Kapitalerhdhungen von Schweizer Im-
mobiliengefdssen beliefen sich im Jahr 2025 auf Uber
CHF 9 Mrd.8. Dieser Wert liegt héher als in den bisheri-
gen Rekordjahren 2020 und 2021. Dass die Zuflisse in
den Sektor im abgelaufenen Jahr die Werte aus der Ara
negativer Zinsen noch Ubertreffen, ist unter anderem
auch dem Nachfragetiberhang am Mietwohnungsmarkt
geschuldet. Weiter gesunkene Leerstandsrisiken und
Aussicht auf langfristig steigende Mieten lassen die Ren-
diteerwartungen der Investoren, respektive die Pramie
gegenlber Anleiherenditen, sinken®.

Hohe geo- und handelspolitische Unsicherheiten sowie
gestiegene Volatilitdt an den Finanzmarkten sind weitere
Grunde fUr die Attraktivitat einer vergleichsweise risiko-
armen Anlageklasse.

Die in den Anlagemarkt fliessenden Mittel werden auf-
grund von raumplanerischen Restriktionen, l&angeren
Bewilligungsverfahren und Einsprachen sowie strenge-
ren regulatorischen Vorgaben wie Auflagen des L&rm-
und Ortsbildschutzes nur in geringem Ausmass zur Fi-
nanzierung von Bauprojekten genutzt. Die verfligbaren
Mittel fihren damit Uberwiegend zu Preiserhdhungen
des bestehenden Immobilienbestands statt zur Entwick-
lung von neuem Wohnraum®.

Mietmarkt

Der Nachfragetberhang bei Wohnflachen und der ent-
sprechende Preisanstieg im Mietwohnungsmarkt in den
vergangenen Jahren waren die Folge von geringer Bau-
tétigkeit und dem anhaltenden Bevolkerungswachstum.
Letzteres wurde vor allem durch den Wanderungssaldo
getrieben. Jungste Zahlen deuten vermeintlich auf eine
Entspannung bei der Wohnraumsituation hin. Bis 2030
dirfte geméss dem Bundesamt fir Statistik'®die Ge-
samtbevdlkerung der Schweiz jahrlich um 1% wachsen.
Dies entspricht in etwa den Wachstumsraten der letzten
beiden Jahrzehnte. Danach ist mit einer graduellen Re-
duktion der Wachstumsraten zu rechnen. Angebotssei-
tig stieg zuletzt die Anzahl baubewilligter Wohnungen.

Bericht des Portfolio Managements 9

Allerdings ist die Zunahme der Baubewilligungen nur
teilweise mit neuen Bauaktivitdten als unmittelbare Re-
aktion auf den Wohnraummangel zu erklren. Zum
grosseren Teil handelt es sich um den Abbau eines Be-
willigungsstaus grosserer Projekte deren Planung be-
reits vor Jahren begann®. Weiter verknappend auf das
Angebot effektiv verfligbarer Wohnungen wirkt die zu-
nehmende Diskrepanz zwischen Angebots- und Be-
standesmieten. Wahrend Angebotsmieten kontinuierlich
steigen, sanken zuletzt der Referenzzinssatz und damit
die Bestandesmieten. Dies fuhrt dazu, dass Wohnungen
weit weniger gewechselt werden. Ein Downsizing bei
geringerer Haushaltsgrésse bringt vor allem bei langjah-
rigen Mietverhaltnissen keine Ersparnis. Ein Wohnungs-
wechsel beim Auszug der Kinder oder dem Ableben der
Lebenspartner bleibt oftmals aus. Dadurch resultiert
systematisch eine Unterbelegung, beziehungsweise ein
Anstieg der Flachenbeanspruchung pro Person und da-
mit eine Verscharfung der Wohnungsknappheit.

Nachfrageseitig sind selbst bei einer wirtschaftlichen
Abkuhlung und damit einem grundsétzlich abnehmen-
dem Wanderdungssaldo trotzdem andere preistrei-
bende Effekte auszumachen. So fuhrt die Pensionierung
der Babyboomer zu einer erhdhten Arbeitskraftenach-
frage, die teilweise durch Zuwanderung befriedigt wer-
den wird. Die Pensionierten werden zwar dem Arbeits-
markt entzogen, fragen aber dennoch weiterhin Wohn-
raum nach. Zudem wurde sich selbst eine abnehmende
Zuwanderung nicht zwingend in spUrbar steigenden
Leerstédnden niederschlagen, da bei der inlandischen
Wohnbevolkerung ein Nachholbedurfnis besteht. Wer-
den freie Wohnungen nicht durch ausléandische Zuztiger
absorbiert, stehen Inlander bereit, die gerne einen eige-
nen Haushalt grinden oder ihre Wohnsituation verbes-
sern wollen®.

Gesamtschweizerisch ist innert Jahresfrist die Leerwoh-
nungsziffer von 1.1% auf 1.0% gesunken. Damit ist die
Quote auf dem tiefsten Stand seit zwolf Jahren'. Die
tiefsten Wohnungsleersténde verzeichnen die Kantone
ZUrich, Genf und Zug. Im Zeitablauf ist jedoch aufgrund
des Preisgefélles und der Moglichkeit ortsunabhangiger
Arbeit eine Verlagerung der Wohnungsnachfrage aus
den Grosszentren ins Umland auszumachen. Entgegen
dem gesamtschweizerischen Trend sind die Leerwoh-
nungszahlen in vier der fUnf Grosszentren auf weiterhin
sehr tiefem Niveau angestiegen. Die Ausnahme bildet
die Stadt Genf.

SF Commercial Properties Fund



10 Bericht des Portfolio Managements

Der Geschaftsflachenmarkt profitiert einerseits davon,
dass Arbeitnehmer vermehrt zuriick ins Buro beordert
werden. Dem entgegen wirken die etwas eingetribten
Konjunkturaussichten. Angesichts geopolitischer Kiri-
senherde und handelspolitischer Wirren ist eine zurlick-
haltende Beschaftigungspolitik vieler Unternehmen
nachvollziehbar. Das Beschéftigungswachstum hat in
den letzten Quartalen abgenommen und wurde fast
ausschliesslich vom Staatssektor getragen. Wahrend
insgesamt noch ein moderates Wachstum der Beschéf-
tigtenzahlen erreicht wurde, hat sich in der Industrie mit
einem RlUckgang um 12 000 Vollzeitdquivalenten im
Jahresvergleich die Situation splrbar verschlechtert'2,

Der Markt fur Buroflachen présentiert sich heterogen.
Die Divergenz bei der Leerstands- und Mietpreisent-
wicklung zwischen modernen Buroflachen an Toplagen
und dem regionalen Durchschnitt der jeweiligen Gross-
regionen verscharft sich. In Stadten wie Zirich, Basel,
Lausanne und Genf sinken die Buroleerstandszahlen,
ausserhalb der Stédte mehren sich die Anzeichen flr ein
Uberangebot. Diese Entwicklung widerspiegelt sich
auch bei der Mietpreisentwicklung mit Steigerungen an
Spitzenlagen der Grosszentren und einem Rickgang im
Durchschnitt der Regionen. In der Summe resultiert als
verzdgerte Folge der Inflation ein leichtes Plus bei den
Buromieteinnahmen.

Bei den Verkaufsflachen stitzen Bevélkerungswachs-
tum und gesunkene Wertfreigrenze im Reiseverkehr die
Umsatzentwicklung und damit die Angebotsmieten,
welche im Landesdurchschnitt innert Jahresfrist um
3% anzogen'.

1 SNB, geldpolitische Lagebeurteilung vom 11. Dezember 2025

2 Fahrlander Partner AG, Metaanalyse Konjunktur Schweiz 11/2025
3 SECO, Konsumentenstimmung 11/2025

* UBS, Retail Outlook 2026

% Seco, Die Lage auf dem Arbeitsmarkt Dezember 2025

6 Bundesamt fiir Statistik
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Ausblick

Die Wirtschaftsaussichten flr die Schweiz haben sich
mit den tieferen US-Zo6llen und einer etwas besseren in-
ternationalen Entwicklung leicht aufgehellt. Dennoch ist
fir 2026 gesamtwirtschaftlich mit einer verhaltenen Ent-
wicklung zu rechnen. Das erwartete BIP-Wachstum von
0.9%?2 liegt merklich unter dem Trendwachstum. Geo-
und handelspolitische sowie weltwirtschaftliche Unsi-
cherheiten verbleiben. Der Aussenhandel wird wenig
zum Wirtschaftswachstum beitragen. Eine wichtige
Stltze der Konjunktur wird weiterhin der Binnenkonsum
sein. Steigende Arbeitslosigkeit und ein Beschaftigungs-
wachstum um die Nulllinie werden aber auch bei diesem
Bestandteil der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage die
Wachstumsmoaoglichkeiten begrenzen.

Der globale Zinssenkungszyklus wird im Jahr 2026 zu
Ende gehen. In den USA ist noch mit ein bis zwei Zins-
senkungen zu rechnen in Europa und der Schweiz durf-
ten die Leitzinsen auf eine Zwdlfmonatssicht auf dem
heutigen Niveau verbleiben. Damit bleiben hierzulande
zusétzliche geldpolitische Stimuli aus.

Aus Anlegersicht spricht das schweizerische Nullzins-
Umfeld und damit die geringen Renditemoglichkeiten
festverzinslicher Anlagen flr eine Investition in Sach-
werte. Renditeimmobilien sind im aktuellen makrotko-
nomischen Umfeld — gepréagt von geopolitischen Span-
nungen und tiefen Zinsen — aus Rendite-Risiko-Sicht
weiterhin attraktiv. Entsprechend ist mit weiter steigen-
den Preisen zu rechnen.

In Bezug auf die Zielmérkte ist der Ausblick flr Immo-
bilienportfolios differenziert, aber insgesamt positiv zu
beurteilen. Dabei spielen die sorgféltige Prifung der
Lagequalitat, eine eingehende Analyse der bestehenden
Potenziale, die Umsetzung wertschépfender Objekt-
strategien und die sorgfaltige Auswahl und Pflege
der Mieterschaft eine wichtige Rolle bei der Beurteilung
von Kaufopportunitdten und im Management des
Immobilienbestandes.

"SNB, geldpolitische Lagebeurteilung vom 19. Juni 2025

8Eigene Erhebungen Market Research Swiss Finance & Property AG
° Raiffeisen, Immobilien Schweiz — 4Q2025

0Bundesamt fiir Statistik, Bevélkerungsszenarien 2025-2055

" UBS, Weitere Verknappung des Wohnungsmarkts

121UBS, Geschaftsflachenmarkt mit getrlibten Perspektiven



Entwicklung des Fonds

Die Entwicklung des SF Commercial Properties Fund
verlauft unveréndert positiv. Im Berichtsjahr wurde das
Portfolio mit zwei Transaktionen optimiert, wodurch we-
sentliche Risiken eliminiert werden konnten. Die Ertrags-
kraft ist dank eines effizienten Kostenmanagements
sowie erfolgreicher Vermietungsaktivitdten auf hohem
Niveau stabil und die Leerstandsquote wurde reduziert.
FUr das Vorjahr erfolgte eine unverénderte Ausschiit-
tung und der erzielte Nettoertrag ermdglicht eine weiter-
hin konstante Ausschuttung aus dem operativen Ergeb-
nis. Mit gezielten Massnahmen wurde beim GRESB-
Rating das Maximum von funf Sternen erreicht.

Transaktionen zur Vermeidung von Risiken
und Investitionen

Mit dem Verkauf der Liegenschaft in Staad konnten
massgebliche Investitionen in das Gebdude und die
Technik sowie fur die Vermarktung und Bereitstellung der
freien Flachen vermieden werden. Der Verkauf der Lie-
genschaft in Meisterschwanden erfolgte Uber Marktwert.

Reduktion der Leerstandsquote

Erfolgreiche Vermietungen in verschiedenen Liegen-
schaften haben ergénzend zu den Transaktionen die
Leerstandsquote reduziert. Sie liegt per Ende des Be-
richtsjahres auf dem nutzungsgerechten Niveau des
kommerziellen Portfolios.

Stabile Ertragskraft

Dank dem Verkauf risikobehafteter Liegenschaften, ei-
nem konsequenten Kostenmanagement und umfang-
reichen Vertragsverlangerungen konnte die solide Er-
tragskraft gehalten und nachhaltig sichergestellt wer-
den. Die hohe Indexierung in Kombination mit dem
langen WAULT gewadhrleistet eine solide Absicherung
der Mieteinnahmen. Zudem bleibt die Betriebsgewinn-
marge auf konstant hohem Niveau.

Konstante Ausschiittung

FUr das Berichtsjahr erfolgte wiederum die seit Lancie-
rung unverdndert hohe Ausschuttung, womit eine be-
sonders attraktive Ausschittungsrendite erzielt wurde.
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Maximales GRESB-Rating und hoher
Zertifizierungsgrad

betreffend
Nachhaltigkeit und Mietermanagement wurde beim

Dank unterschiedlichster Massnahmen
GRESB-Rating das Maximum von funf Sternen und der
erste Platz im Peervergleich erreicht. Die ausgezeichne-
ten Bewertungen bei der Rezertifizierung bestehender
Gebaudeausweise wie auch die aktuellen Zertifizierun-
gen belegen die gute Liegenschaftsqualitat.

Ausblick

Zur Optimierung des Portfolios wird mit den aus den
Transaktionen zur Verfigung stehenden Mitteln még-
lichst zeitnah der Kauf einer Liegenschaft angestrebt.
Eine zentrale Voraussetzung fUr die Transaktion ist die
Stabilisierung der Ertragskraft.

Im operativen Bereich steht die Reduktion des Leer-
stands im Fokus. Entsprechend werden die Vermark-
tungsaktivitaten laufend analysiert und, falls notwendig,
angepasst. Bei der Planung und Umsetzung der Unter-
halts- und Instandsetzungsarbeiten stehen — ohne den
Blick auf die Nachhaltigkeit zu verlieren — dkonomisch
effiziente Massnahmen im Vordergrund.

Neben dem Potenzial aus der Reduktion der freistehen-
den Flachen werden die Entwicklungsprojekte in Aarau
und Mohlin intensiv weiterverfolgt.

Die in unmittelbarer Nahe des Bahnhofs gelegene Lie-
genschaft in Aarau ist Teil einer Arealentwicklung fur eine
Flache von rund 120 000 m2. In enger Zusammenarbeit
mit der Stadt Aarau, allen GrundeigentUmern und spezia-
lisierten Planungsunternehmen soll langfristig ein verdich-
tetes, urban gemischtes Innenstadtquartier entstehen.

Die Entwicklung soll auf der Basis einer Planungsverein-
barung aller involvierten Parteien erfolgen. Nachdem
diesbezUglich eine grundsatzliche Einigung erreicht wer-
den konnte, verlangten zwei Parteien vorgangige Abkla-
rungen betreffend den Nutzungsanteilen und deren
rdumlicher Verteilung nach kantonalen und stédtischen
Zielsetzungen. Die Nutzungsaspekte sollen nun im Rah-
men einer Nutzungssynthese verbindlich geklart wer-
den. Die ersten Erkenntnisse soliten bis Mitte 2026
vorliegen. Die finale Unterzeichnung der Planungsver-
einbarung wurde entsprechend aufgeschoben.

SF Commercial Properties Fund
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Die Liegenschaft des Fonds umfasst 8.5% des Pla-
nungsperimeters und liegt zentral im Bereich des Ent-
wicklungsgebietes, fur welches eine hohe Ausnutzung
und grosse Gebaudehdhen geplant sind. Im aktuell fir
Gewerbeflachen genutzten Gebiet soll in Zukunft wei-
testgehende Flexibilitét fir Gewerbe- und Wohnnutzung
moglich werden. Dank dieser hervorragenden Positio-
nierung kann der Fonds langfristig von einem betr&chtli-
chen Wertpotenzial profitieren.

In Mohlin ist das Ziel die Entwicklung des Grundstlcks
des unternutzten Altbaus in enger Zusammenarbeit mit
einem oder mehreren Nutzern. Die Suche der mdgli-
chen Nutzer wurde mit Unterstltzung eines externen
Vermarktungsunternenmens  intensiv  weiterverfolgt.
Aufgrund einer detaillierten Marktanalyse wurden unter-
schiedlichste Zielgruppen direkt angegangen. Der Neu-
bau soll nach den Anforderungen des zukunftigen
Nutzers realisiert werden, ohne dabei die spéatere Diritt-
verwendbarkeit ausser Acht zu lassen. Es konnten
verschiedene Interessenten gefunden, aber noch keine
verbindliche Vereinbarung abgeschlossen werden.
Alternativ zur Umsetzung eines Entwicklungsprojektes
wird auch ein attraktiver Verkauf nicht ausgeschlossen.

Mit der Ausschdpfung von Potenzial steht die Aufrecht-
erhaltung der Ertragsstabilitdét und -stérke im Fokus.
Primére Ziele sind die weiterhin unverdndert hohe
Ausschuttung durch die Erwirtschaftung aus dem ope-
rativen Ergebnis und entsprechend eine Ausschuttungs-
quote von unter 100% zur Schaffung von weiteren
Gewinnreserven.

Die erfolgte Portfoliooptimierung bildet eine hervorra-
gende Basis zur Erreichung des angestrebten Wachs-
tumspfads des Fonds.

SF Commercial Properties Fund

Wichtige Informationen im Uberblick

Ausschiittung

FUr das Jahr 2024 erfolgte im Frihjahr eine Ausschut-
tung von CHF 4.25 pro Anteil, womit eine attraktive Aus-
schittungsrendite von 4.86% erzielt wurde. Die Aus-
schittung konnte wiederum vollstandig aus dem opera-
tiven Ergebnis erbracht werden.

Bruttorendite

Die Reduktion der Soll-Mieten sowie der héhere Markt-
wert fUhrten zu einer Veranderung der Bruttorendite. Mit
6.32% liegt diese weiterhin auf attraktivem Niveau.

Betriebsgewinnmarge / EBIT

Dank eines konsequenten Kostenmanagements konnte
eine Betriebsgewinnmarge von 73.07% erreicht und da-
mit das Niveau des Vorjahres gehalten werden.

Borsenkurs

Die Optimierungsmassnahmen wie auch die bestandige
Ertragskraft wurden vom Markt positiv beurteilt und
fUhrten zu einer Verbesserung des Bdrsenkurses. Per
Ende des Berichtsjahres lag dieser bei CHF 87.50
pro Anteil

Finanzierung

Der Fonds verfligt Uber eine solide Finanzierung mit ver-
schiedenen Tranchen mit Laufzeiten bis Ende 2028. Per
Ende des Berichtsjahres liegt die durchschnittliche
Restlaufzeit der Finanzierung bei 1.66 Jahren und somit
im Bereich des fUr den Fonds strategisch definierten
Zielbandes von ein bis zwei Jahren. Das Zielband wurde
aufgrund von Szenarien mit einer umfassenden Risiko-
analyse fur den Fremdfinanzierungsgrad, die Zins-
entwicklung etc., aber auch flr das Ausmass und die
Geschwindigkeit der Mietzinsanpassungen definiert.
Der durchschnittliche Fremdfinanzierungssatz konnte
aufgrund der gunstigen Marktbedingungen reduziert
werden und die tiefe Fremdfinanzierungsquote von
22.79% schafft Sicherheit und bietet Potenzial fur
Wachstum.

GRESB

Der Fonds wird nach dem international fihrenden Nach-
haltigkeitsbenchmark fur die Immobilienbranche Global
Real Estate Sustainability Benchmark (GRESB) beurteilt.



Die Datenabdeckung konnte deutlich verbessert wer-
den und liegt in den relevanten Sektoren Energie, Treib-
hausgase und Wasser zwischen 97% bis 98%. Im Be-
richtsjahr verbesserte sich der Fonds auf 91 Punkte
(Vorjahr: 85 Punkte), belegt damit den Platz 1 im direk-
ten Peervergleich und wurde mit dem Maximum von finf
Sternen (Vorjahr: vier Sterne) ausgezeichnet.

Inventarwert

Der Inventarwert pro Anteil betragt CHF 85.81. Die Ver-
anderung gegenuber dem Vorjahreswert ist im Wesent-
lichen auf den erzielten Gesamterfolg von CHF 3.26 pro
Anteil zurlickzufihren. Zusatzlich wurde fir das Ge-
schéftsjahr 2024 eine Ausschittung von CHF 4.25 pro
Anteil vorgenommen, welche den Nettoinventarwert
entsprechend reduziert hat.

Leerstand

Die Leerstandsquote per Stichtag verringerte sich per
Ende 2025 um 12.72% beziehungsweise 0.86%-
Punkte auf 5.90%. Der Wert ist das Resultat der ver-
schiedenen Vermietungserfolge sowie der nicht erwar-
teten Zunahme der Leersténde in den Liegenschaften in
Mobhlin und in Castione / Via San Gottardo. Die Leer-
standsquote liegt damit in einem fUr ein kommerzielles
Portfolio produktgerechten Bereich und soll mit aktiven
Vermarktungsmassnahmen weiter reduziert werden.

Marktwert

Der Marktwert des Portfolios per Ende 2025 betragt
CHF 263.27 Mio. Die Abnahme gegenlber dem Vorjahr
resultiert aus dem Verkauf von zwei Liegenschaften. Der
Vergleich unter Berlicksichtigung der beiden Verkaufe
(like-for-like) zeigt hingegen eine Zunahme um CHF 2.52
Mio. beziehungsweise 0.96%. Diese positive Wertent-
wicklung ist insbesondere auf die erfolgreichen Vermie-
tungen sowie Vertragsverldngerungen in den Liegen-
schaften in Spreitenbach und Buchs zurlckzufiihren,
welche den negativen Einfluss auf die Bewertung von
Liegenschaften in der Sldschweiz Uberkompensieren
konnten. Erganzend hat der Mehrertrag durch Miet-
zinsanpassungen aufgrund von Indexerhdhungen zu
dieser Wertzunahme beigetragen. Der gewichtete reale
Diskontsatz per Ende 2025 blieb mit 3.90% im Ver-
gleich mit dem Vorjahr praktisch unverandert. Nebst der
marktbedingten Anpassung wird damit die gute Qualitat
des Portfolios bestatigt.
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Mieterbonitét

Das renommierte Unternehmen Creditreform beurteilt
die Bonitat der zehn grossten Mieter, welche 56.00%
(Vorjahr: 51.05%) der gesamten Mieteinnahmen gene-
rieren, mit einem gewichteten Score von 232 Punkten
(Vorjahr: 252 Punkte) auf einer Skala von 100 («sehr
gut») bis 500 («ungenligend») als «gut».

Mieteinnahmen

Die Mieteinnahmen verringerten sich auf CHF 15.31 Mio.
Wesentliche Grinde fur die Reduktion waren die ent-
fallenen Mieteinnahmen von rund CHF 0.7 Mio. auf-
grund des Verkaufs von zwei Liegenschaften im Frih-
jahr. Einen positiven Effekt hatten Mehreinnahmen
aufgrund von Mietzinsanpassungen und Vermietungen
im Umfang von rund CHF 0.27 Mio.

Mietermanagement

Die Zufriedenheit der Mieter mit der Bewirtschaftung
respektive der Eigentimerschaft und der Immobilie ist
ein zentrales Element fUr die langfristige Stabilitat eines
Immobilienportfolios. Die aktive Betreuung der Mieter-
schaft hat bei der SFP Gruppe einen entsprechend
grossen Stellenwert. Die Aufgaben und Kompetenzen
des Asset- und Portfolio Managements sind daher in ei-
nem umfassenden Handbuch detailliert festgehalten
und bezlglich Mietermanagement ist klar geregelt, in
welchem Rhythmus die Bewirtschaftung, das Asset
Management oder das Portfolio Management Mieter-
gesprache flhren.

Mietzinsanpassungen

Die Mieteinnahmen kdnnen zum gréssten Teil vollstan-
dig den Veranderungen des Konsumentenpreisindexes
angepasst, d. h. indexiert werden. Da bei Vertrdgen mit
einer festen Dauer von unter funf Jahren diese Indexie-
rung rechtlich nicht zuléssig ist und wenige Mietvertrage
nicht indexiert sind, betragt die nach Mieteinnahmen ge-
wichtete Indexierung 95.29% (Vorjahr: 95.11%), was die
sehr gute Anpassung der Mieten an die Teuerung zeigt.
Im Berichtsjahr betrugen die Mietzinserhdhungen auf-
grund der Erhdhung des Konsumentenpreisindexes
rund CHF 0.07 Mio.

Nachhaltigkeit

Bei der Planung und Umsetzung von Unterhalts- und In-
standsetzungsmassnahmen ist die Verbesserung der
Nachhaltigkeit ein bedeutender Aspekt. Die zukinftige
Reduktion des Gesamtenergieverbrauchs wie auch die

SF Commercial Properties Fund
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Erhdhung des Anteils nicht-fossiler Energietréger bilden
wesentliche Ziele der Nachhaltigkeitsstrategie des
Fonds. Die resultierenden Kosteneinsparungen steigern
die Attraktivitat fir die Nutzer und durch die nachhaltige
Wertentwicklung die Stabilitat fur die Investoren. Nebst
Investitionen durch die Eigentimerschaft werden diese
Bestrebungen mit umfassenden quantitativen und qua-
litativen Massnahmen unterstutzt.

Nettoertrag

Der Nettoertrag pro Anteil ist mit CHF 4.31 stabil und
liegt Uber der langjéhrigen Ausschittung von CHF 4.25
pro Anteil. Damit ist die Fortfuhrung der konstanten Aus-
schittungspolitik sichergestellt und die Schaffung von
zusatzlichen Gewinnreserven maglich.

Performance

Unter Einbezug der Ausschittung resultiert fir das Be-
richtsjahr eine Performance von 9.09%. Damit liegt der
Fonds fast auf dem Niveau des SWIIT Indexes, welcher
fUr den gleichen Zeitraum bei 10.62% liegt, jedoch auch
Wohnnutzungen bertcksichtigt und damit marktbedingt
tendenziell hoher liegt. Der Fonds z&hlt damit bezUglich
Performance zu den Stérksten im kommerziellen Seg-
ment und rangiert vor wichtigen Vergleichsprodukten.

Strategie

Der SF Commercial Properties Fund investiert vorwie-
gend in ein diversifiziertes Immobilienportfolio kommer-
Zieller Liegenschaften in der ganzen Schweiz mit Fokus
auf Logistik, Lager, Gewerbe, Industrie und Produktion.
Nebst einer hervorragenden Verkehrsanbindung bilden
das Wertsteigerungspotenzial und die Mieterbonitat
wesentliche Anlagekriterien.

Das Anlageziel des SF Commercial Properties Fund be-
steht hauptsachlich darin, ein kontinuierliches Kapital-
wachstum zu erreichen und daraus regelmassige, ange-
messene Ausschuttungen zu erzielen sowie langfristig
die Substanz des Immobilienportfolios zu erhalten.

Fondsbetriebsaufwandquote TER

Die Fondsbetriebsaufwandquote bezogen auf das Ge-
samtanlagevermdgen reduzierte sich auf 0.88%. Die
Fondsleitung hat zudem mit Wirkung ab April 2026 eine
Reduktion der Management Fee auf 0.60% (aktuell:
0.65%) des Gesamtanlagevermdgens beschlossen.

SF Commercial Properties Fund

Transaktionen

Im Berichtsjahr erfolgten zwei Verkaufe. Per 1. April
2025 wurden die Liegenschaften in Staad zu einem
Preis von CHF 7.60 Mio. und in Meisterschwanden zu
einem Preis von CHF 6.50 Mio. verkauft. Massgebliche
Grunde fur den Verkauf waren mdégliche Mietausfallrisi-
ken sowie umfangreiche, notwendige Investitionen in
Gebaude und Technik.

Vermietung

Dank engagierter Vermietungsaktivitdten und eines in-
tensiven Mietermanagements konnten Vertragsab-
schlUsse flr Flachen von insgesamt 18 374 m? (Vorjahr:
17 941 m?) erreicht werden. Neben Neuvermietungen
im Umfang von rund 4 049 m? (Vorjahr: 1 120 m2) wur-
den Vertragsverlangerungen fur 14 325 m?2 (Vorjahr:
16 821 m?) erzielt. Bezogen auf die Gesamtmietflache
konnten damit fiir 14.39% (Vorjahr: 12.90%) neue Ver-
trage abgeschlossen werden.

Substanzielle Neuvermietungen wurden in  Buchs
(5630 m?), in Castione (545 m?) sowie in Spreitenbach
(1 840 m?) erzielt. Die gréssten Vertragsverlangerungen
konnten in den Liegenschaften in Allschwil (1 465 m?),
in Buchs (10 047 m? sowie in Langenthal (1 380 m?)

vereinbart werden.

WAULT

Durch die Neuvermietungen und Vertragsverlangerun-
gen konnte die durchschnittliche Laufzeit der Mietver-
trage «WAULT» zum Stichtag mit 3.94 Jahren auf einem
guten Niveau gehalten werden.

Zertifizierungen

Zur externen Beurteilung der Liegenschaften hinsichtlich
Nachhaltigkeit werden die Geb&ude erganzend zum
Global Real Estate Sustainability Benchmark (GRESB)
durch die Schweizer Gesellschaft fur nachhaltige Immo-
bilienwirtschaft (SGNI) nach dem Standard «Gebaude
im Betrieb» zertifiziert. Im Berichtsjahr wurden funf Lie-
genschaften rezertifiziert. Dabei verbesserte sich bei vier
Liegenschaften die Auszeichnung mit dem Pradikat «Sil-
ber» auf «Gold». Gesamthaft sind 83.37% (Vorjahr:
76.47%) der Mietflachen zertifiziert, namlich acht Lie-
genschaften mit «Gold» (73.15%) und eine Liegenschaft
mit «Silber» (10.22%).



Kommentar zum Geschéftsergebnis

Der SF Commercial Properties Fund entwickelte sich im
Berichtsjahr insgesamt positiv mit stabiler Ertragskraft
und einem durch den Verkauf zweier Liegenschaften
weiter optimierten Portfolio. Das Geschéftsjahr des
SF Commercial Properties Fund dauert jeweils vom
1. Januar bis zum 31. Dezember.

Vermégensrechnung

Der Marktwert des Portfolios belduft sich per Stichtag
auf CHF 263.27 Mio., was einer Reduktion von
CHF 14.92 Mio. oder 5.36% gegenliber dem Vorjahr
entspricht. Der Ruckgang ist primér auf den Verkauf von
zwei Liegenschaften zurlckzufihren. Bereinigt um die-
sen Effekt (like-for-like) resultiert hingegen eine Wertstei-
gerung von CHF 2.52 Mio. aufgrund positiver Neube-
wertungen. Der durchschnittliche, marktgewichtete re-
ale Diskontsatz betragt 3.90% (Vorjahr: 3.94%). Das
Portfolio des Fonds umfasst per Stichtag 14 Liegen-
schaften (Vorjahr: 16 Liegenschaften). Mit den Bankgut-
haben von CHF 0.03 Mio. und den sonstigen Vermdgens-
werten von CHF 6.33 Mio. betrégt das Gesamtfonds-
vermdgen CHF 269.63 Mio. (Vorjahr: CHF 285.68 Mio.).
Die Bruttorendite per Ende des Berichtsjahres Uber das
Gesamtportfolio liegt bei 6.32% (Vorjahr: 6.41%).
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Die hypothekarische Verschuldung liegt am Ende
der Berichtsperiode bei CHF 60.00 Mio. (Vorjahr:
CHF 64.00 Mio.). Dies entspricht einer Fremdfinanzie-
rungsquote von 22.79% (Vorjahr: 23.01%) und liegt wei-
terhin unter der gesetzlichen Héchstlimite von 33.33%.
Die langfristigen verzinslichen Hypotheken und andere
hypothekarisch sichergestellte Verbindlichkeiten sinken
in der Berichtsperiode auf CHF 35.00 Mio. (Vorjahr:
CHF 42.00 Mio.). Die detaillierte Auflistung aller laufen-
den Vorschisse und Hypotheken ist auf den Seiten 35
und 36 ersichtlich.

Die geschatzten Liquidationssteuern (allfalige Grund-
stlickgewinn-/Gewinnsteuern sowie potenzielle Handan-
derungssteuern) betragen per Jahresende CHF 5.18 Mio.
(Vorjahr: CHF 4.34 Mio.).

Das Nettofondsvermdgen sinkt im Berichtsjahr um
CHF 2.28 Mio.  auf CHF 197.62 Mio.  (Vorjahr:
CHF 199.89 Mio.). Die Veranderung resultiert aus dem
Gesamterfolg von CHF 7.51 Mio. sowie der getatigten
Ausschittung fur das Geschéftsjahr 2024 in der Hohe
von CHF 9.79 Mio.

2023

2024

2025

@ Fremdfinanzierungsquote

SF Commercial Properties Fund
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Erfolgsrechnung

Die Gesamtertrage betrugen im abgeschlossenen Ge-
schéftsjahr CHF 15.45 Mio. (Vorjahr: CHF 16.32 Mio.).
Die Mietzinseinnahmen sinken um CHF 0.84 Mio. auf
CHF 15.31 Mio. (Vorjahr: CHF 16.15 Mio.) aufgrund der
verkauften Liegenschaften. Die detaillierte Aufstellung
der Mietzinseinnahmen kann der Tabelle entnommen

werden.
1. Jan. bis 1. Jan. bis
in CHF 31. Dez. 2025 31. Dez. 2024
Soll-Nettomiete bei Vollvermietung 16903842 17 749 935
Leerstande -1 092 698 -1278574
Verluste aus Forderungen -52 545 146 994
Mietzinsverbilligungen -444 442 -469 065
Total Mietzinseinnahmen 15314157 16 149 289

Die Mietausfélle infolge von Leerstédnden und Inkassover-
lusten betrugen CHF 1.15 Mio. (Vorjahr: CHF 1.13 Mio.).
Die Mietausfallrate konnte dadurch mit 6.79% (Vorjahr:
6.39%) stabil gehalten werden.

Die Fremdfinanzierungskosten sinken um CHF 0.18 Mio.
auf CHF 1.13 Mio. (Vorjahr: CHF 1.31 Mio.). Der durch-
schnittliche gewichtete Zinssatz liegt per Jahresende bei
1.68% (Vorjahr: 1.86%) mit einer Restlaufzeit von 1.66
Jahren (Vorjahr: 1.32 Jahre).
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FUr Unterhalt und Reparaturen wurden CHF 0.70 Mio.
aufgewendet. Die Abnahme von CHF 0.08 Mio. im Ver-
gleich zum Vorjahr ist einerseits den verschobenen Bau-
aktivitdten, andererseits der verkauften Liegenschaft in
Staad, Hauptstrasse 104, zuzurechnen. Der Liegen-
schaftsaufwand belauft sich auf CHF 1.05 Mio. (Vorjahr:
CHF 0.87 Mio.).

Die reglementarischen Vergutungen an die Fondsleitung
betrugen CHF 1.77 Mio. (Vorjahr: CHF 1.86 Mio.). Die
Vergltungen an die Immobilienverwaltung betragen
CHF 0.44 Mio. (Vorjahr: CHF 0.46 Mio.).

Der Gesamtaufwand belduft sich damit auf
CHF 5.53 Mio. (Vorjahr: CHF 6.29 Mio.). Die Fondsbe-
triebsaufwandquote bezogen auf das Gesamtanlage-
vermodgen (TERger (GAV)), als Indikator flr die Belastung
durch den Betriebsaufwand, betragt 0.88% (Vorjahr:
0.90%). Der Nettoertrag liegt bei CHF 9.92 Mio. (Vorjahr:
CHF 10.04 Mio.). Dies entspricht CHF 4.31 pro Anteil
bei 2 302 832 Anteilen (Vorjahr: CHF 4.36 pro Anteil bei
2 302 832 Anteilen).

2023

2024

2025

@ Mietausfallrate



Unter Einschluss der realisierten und nicht realisierten
Kapitalgewinne und -verluste (Differenz der Verande-
rung von Gestehungskosten und Marktwert) sowie der
Veranderung der Liguidationssteuern wird ein Gesamt-
erfolg von CHF 7.51 Mio. erzielt. Dies ist gegenUber dem
Vorjahr eine Steigerung von CHF 0.49 Mio.
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Die Anlagerendite per Jahresende betragt 3.95%
(Vorjahr: 3.64%), bei einem Inventarwert von CHF 85.81
pro Anteil (Vorjahr: CHF 86.80 pro Anteil) und einer
unveranderten Ausschuttung von CHF 4.25 pro Anteil.
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Der Schlusskurs lag am Ende des Geschaftsjahres bei
CHF 87.50 was einer Zunahme von CHF 3.10 oder
3.67% entspricht. Die Performance des SF Commercial
Properties Fund betrégt fir das Geschéftsjahr 2025
9.09%. Sie liegt damit unter dem Immaobilienfondsindex
SWIIT (Total Return Index) fir den gleichen Zeitraum von
10.62%.

2025

2024

2023

Die Ausschittungsrendite reduziert sich auf 4.86% (Vor-
jahr: 5.04%). Sie beinhaltet die Entwicklung des Bdrsen-
kurses sowie die Gewinnausschittung (CHF 4.25 pro
Anteil).

2025

2023 2024

@ Ausschiittungsrendite
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Immobilienportfolio

Das Portfolio des SF Commercial Properties Fund bietet mit einer ausgewo-

genen Verteilung nach Regionen, verkehrstechnisch hervorragend erschlosse-

nen Lagen und stark nachgefragten Nutzungen eine stabile Anlage.

Uberblick

Per Ende des Jahres 2025 umfasst das Portfolio
14 Liegenschaften (Vorjahr: 16 Liegenschaften) mit einer
Mietflache von 127 677 m? (Vorjahr: 139 103 m?) und
1221 Parkplatzen (Vorjahr: 1386 Parkplatze). Der
Portfoliowert per Ende des Berichtsjahres betragt
CHF 263.27 Mio. (Vorjahr: CHF 278.19 Mio.).

Portfolio per 31. Dezember 2025

Marktregionen

Die regionale Verteilung zeigt, dass die Liegenschaften
Uber fast alle Marktregionen verteilt sind, mit einem
Schwergewicht in der Nordwestschweiz. Die Standorte
befinden sich alle nahe der Ost-West-Achse beziehungs-
weise Nord-Stid-Achse der Schweiz und sind damit fur
gewerbliche Nutzungen ausgezeichnet erreichbar.

Region Marktwert in CHF in %
Nordwestschweiz 118 730 000 451
Siidschweiz 74140 000 28.1
Bern 40 560 000 15.4
Ostschweiz 18 360 000 7.0
Genfersee 11 480 000 4.4
Total 263 270 000 100.0

SF Commercial Properties Fund



Nutzungsarten

Das Portfolio entspricht mit einem Anteil an gewerblich
genutzten Flachen von rund vier Funfteln dem strategi-
schen Fokus des Fonds. Der Anteil der Buroflachen liegt
bei 20.05% (Vorjahr: 20.52%). Der Anteil an Flachen mit
Spezialnutzung ist untergeordnet.

1.26%

20.05% y,,//

y

78.69%

W Logistik-, Lager- und Industrienutzung Biro M Spezialnutzung

Leerstand und Bruttorendite

Die Leerstandsquote des Portfolios per Stichtag konnte
in den letzten Jahren kontinuierlich reduziert werden.
Per Ende des Berichtsjahres betragt sie 5.90% (Vorjahr:
6.76%).

Die Bruttorendite des Gesamtportfolios liegt auf dem
hohen Niveau des Vorjahres und betragt per Ende des
Berichtsjahres 6.32% (Vorjahr: 6.41%).

2021

2022

B Bruttorendite Leerstand
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Standort- und Liegenschaftsqualitaten

Die unabhangigen Schatzungsexperten von Wuiest
Partner AG beurteilen im Rahmen der ordentlichen Be-
wertungen die Standortqualitat (Makro- und Mikrolage),
die Liegenschaftsqualitat (Nutzung, Standard, Zustand)
und die Investmentqualitat (Vermietbarkeit, Verkauflich-
keit, Ertragsrisiko). Auf einer Skala von 1 bis 5 (1 = sehr
schlecht, 5 = sehr gut) wird das Portfolio mit 3.5 von 5.0
moglichen Punkten (Vorjahr: 3.5 Punkte) bewertet. Die
Liegenschaften sind in der Marktmatrix entsprechend in
den Quadranten mit guter Standort- und Liegenschafts-
qualitat positioniert.

E) Fragezeichen ‘ Topliegenschaften

Liegenschaften
mit Handicaps

Liegenschaftsqualitét

=

(5]

% Problem-

g | liegenschaften

schlecht gut
Standortqualitat

Bestandesliegenschaften

2023 2024 2025
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Aarau

Die Liegenschaft liegt in geringer Entfernung zum Bahnhof
Aarau sowie zum Autobahnzubringer und verflgt tber einen ei-
genen Gleisanschluss. Dank der hohen Grundrissflexibilitat so-
wie den vielféltigen Anlieferungsmoglichkeiten per Bahn oder
Lastwagen eignet sich die Immobilie hervorragend zur Nutzung
fur Logistik.

(AG)

Aclens (VD)

Das Gewerbegebaude weist eine gute Flexibilitat bezlglich
Nutzbarkeit auf. Es befindet sich im aufstrebenden Industriege-
biet von Aclens und ist Uber den Autobahnanschluss Bussigny
gut erreichbar.

Allschwil (BL)

Die Liegenschatft zeichnet sich durch die attraktive Lage im Ge-
werbegebiet der Pharma- und Biotech-Branche aus. Sie ist
dank der nahen Autobahnauffahrt gut erreichbar, verfugt Uber
ein dreigeschossiges Hochregallager und wird daher vielfaltig
als Lager, Gewerbeflache und Buro genutzt.

Buchs (AG)

Die Liegenschaft befindet sich nordwestlich des Zentrums von
Buchs (AG) in einem Gewerbegebiet und umfasst Gewerbe-.
Lager- und Buroflachen. Der néchste Autobahnanschluss ist
nur rund einen Kilometer entfernt, der Bahnhof Aarau ist in we-
nigen Fahrminuten erreichbar.

SF Commercial Properties Fund

Bubendorf (BS)

Das Gewerbeobjekt ist aufgrund der Lage unmittelbar an der
Kantonsstrasse sowie zwei naheliegenden AutobahnanschlUs-
sen und der in finf Gehminuten erreichbaren Bushaltestelle ver-
kehrstechnisch optimal gelegen. Es wird Uberwiegend fur La-
ger- und Gewerbezwecke genutzt.

g

Castione (T), Via alle Cave

Der moderne dreigeschossige Bau mit Gewerbeflachen sowie
Kleinwohnungen ist Teil einer Gewerbelberbauung und befin-
det sich an einer gut erschlossenen Lage an der Kantons-
strasse, nahe einer Autobahnausfahrt und in Gehdistanz zum
Bahnhof.



Castione (T1), Via San Gottardo

Die architektonisch sehr attraktive Liegenschatft ist Teil einer Ge-
werbeUberbauung unmittelbar an der Kantonsstrasse und in der
Nahe zum Bahnhof. Die bequem erreichbare Lage, die gute Lo-
gistikinfrastruktur und die hohe Visibilitat bilden hervorragende
Voraussetzungen fur die aktuellen Nutzungen als Gewerbe-,
Gastronomie, Verkaufs-, Ausstellungs- und Eventflachen.

Lamone (Tl)

Das moderne Geschéaftshaus liegt im Industrie- und Gewerbe-
gebiet mit Produktions- und Verwaltungsgebauden. Es ist dank
dem nahen Autobahnanschluss und ausreichend Parkplatzen
gut erschlossen. Es wird als Gewerbeflache und Buros mit
einem reprasentativen, verglasten Haupteingang genutzt.

21
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Collina d’Oro (TI)

Die im Industriegebiet stdlich von Lugano gelegene Immobilie
ist dank dem nur zwei Kilometer entfernten Autobahnanschluss
und der Bushaltestelle in Gehdistanz ausgezeichnet erschlos-
sen. Sie umfasst eine grossflachige Gewerbehalle mit angren-
zendem Burokomplex.

Langenthal (BE)

Die gemischt genutzte Liegenschaft mit namhaften Retail-
mietern wie Otto’s und Qualipet sowie verschiedensten Dienst-
leistungsunternehmen wie Postfinance oder Volkshochschule
liegt im Industrie- und Gewerbegebiet und umfasst ein Ge-
werbe-/Verkaufsgebaude sowie ein Blrogebaude. Vor dem
Haus befindet sich eine Bushaltestelle und in unmittelbarer Néahe
der Bahnhof.

Lyss (BE)

Die Liegenschaft besteht aus einer Lagerhalle und einem im Erd-
geschoss verbundenen Burotrakt. Der Standort eignet sich auf-
grund des nur rund einen Kilometer entfernten Autobahnan-
schlusses hervorragend flr eine Lager-/Logistiknutzung und
dank dem grossen Parkplatzangebot auch fUr die Buronutzung.

M&hlin (AG)

Die Liegenschaft liegt im Industriegebiet mit zahlreichen gross-
formatigen Produktions- und Logistikbetrieben. Sie besteht aus
einem modernen Gewerbe- und Birogebaude Industriestrasse 5
und einem kleineren Lager-/Burogebaude Industriestrasse 3.
Die né&chste Autobahnauffahrt befindet sich in rund vier Kilome-
ter Entfernung.

SF Commercial Properties Fund
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Spreitenbach (AG)

Die von der Autobahn Zirich-Bern bestens sichtbare Liegen-
schaft umfasst in drei miteinander verbundenen Gebaudeteilen
attraktive Logistik-, Lager-, Gewerbe- und Buroflachen sowie
ein Hochregallager. Dank sechs Anlieferungsrampen, Aussen-
parkplatzen sowie einem Gleisanschluss eignet sich die Liegen-
schaft ausgezeichnet fur kommerzielle Nutzungen.

SF Commercial Properties Fund

St. Gallen (SG)

Die unmittelbar bei der Autobahnausfahrt, dem Stadion und der
Shoppingarena gelegene Logistik- und Gewerbeliegenschaft
liegt in einem Wirtschaftsgebiet von Uberregionaler Bedeutung.
Die Lage bietet dank der nahegelegenen Autobahn und dem in
wenigen Gehminuten erreichbaren Bahnhof eine hervorragende
Erschliessung.
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Nachhaltigkeitsbericht

«Mit Blick auf die Erreichung des Klimaziels 2050 liegt unser Fokus auf
dem Monitoring der Massnahmen und ihrer Wirkung.»

Einleitung

Die Liegenschaften des SF Commercial Properties Fund
sind zentraler Bestandteil eines unternehmerischen
Handelns und stehen im Mittelpunkt der Nachhaltig-
keitsstrategie. Der Eigentimer des Immobilienportfolios
legt grossen Wert auf die dkologischen, sozialen und
wirtschaftlichen Auswirkungen der Gebaude entlang
des gesamten Lebenszyklus.

Die Fondsleitung ist sich der Dringlichkeit und der nega-
tiven Auswirkungen des Klimawandels bewusst und
nutzt den Einsatz von erneuerbaren Energien und den
Austausch von fossilen Energien als Hebel, um kurz-
wie langfristig zur Reduktion der Treibhausgasemissio-
nen beizutragen.

Durch ein proaktives Risiko- und Transformationsma-
nagement werden systematisch Chancen und Risiken
identifiziert und bewertet. Die Fondsleitung stellt sich auf
gesetzliche Anderungen ein und stellt damit sicher, das
Klimaziel 2050 des Bundesrats in Umsetzung des Nach-
haltigkeitsansatzes Klima-Ausrichtung zu erreichen.

Durch die Teilnahme am international anerkannten
Global Real Estate Sustainability Benchmark (GRESB)-
Assessment ist fUr den Fonds ein direkter Peervergleich
moglich. Dieses Jahr wurde die bestmégliche Auszeich-
nung von funf Sternen erlangt.

Die umweltrelevanten Kennzahlen werden wiederum
nach Vorgabe der Asset Management Association
Switzerland (AMAS) veréffentlicht und die standardisier-
ten Energie- und COze-Bilanzen geméss der Real Estate
Investment Data Association (REIDA) ausgewiesen. Die
von Jahr zu Jahr unterschiedlichen Heizperioden
werden berlcksichtigt. Zusatzlich zur Klimakorrektur
werden die monatlichen Verbrauchswerte durch einen
Glattungsparameter skaliert.

Um eine stetige Optimierung sicherzustellen, analysiert
und Uberwacht der Fonds die Treibhausgasemissionen
jahrlich und leitet entsprechende Massnahmen zur Ver-
besserung ab.

Der Fonds strebt eine gute energetische Performance
der Immobilienanlagen an, namentlich eine deutliche
Verbesserung bei der Energieeffizienz und eine stei-
gende Nutzung von erneuerbaren Energiequellen. Hier-
bei werden unter anderem folgende Ziele verfolgt:

— Bereitstellen erneuerbarer Energie durch Photovol-
taik-Anlagen

— Reduktion des Energieverbrauchs und der Treib-
hausgase fur Warme (Raumklima und Warmwas-
ser) durch Betriebsoptimierungen, Monitoring und
wo moglich durch Verbesserung der Gebaude-
hille sowie durch Heizungsersatz

— Reduktion des elektrischen Energieverbrauchs
durch effiziente Technik wie LED, Bedarfsregelun-
gen, Nachjustierung von Betriebspunkten

Im nachfolgenden Kapitel soll transparent Uber Mass-
nahmen, Fortschritte und Herausforderungen im Zu-
sammenhang mit den eigenen Produkten aufgezeigt
werden, wie Nachhaltigkeit konkret umgesetzt wird und
S0 ein Beitrag zu einer zukunftsfahigen Umwelt geleistet
werden kann.

SF Commercial Properties Fund
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Highlights

Die im Vorjahr neu organisierte Datenerfassung durch
einen spezialisierten Energietreunander hat sich be-
wahrt. Die Datenqualitdt und Verbrauchstberwachung
konnten auf ein zertifizierbares Niveau gebracht werden
und die Datenqualitét wurde verbessert. Die Erfassung
erfolgt digital — wo mdglich automatisiert — und grund-
satzlich Uber die Auslesung von Kreditorenrechnungen
der Energielieferanten in einer zentralen Datenbank.

Verschiedene Nachhaltigkeitsaspekte werden im Anla-
geprozess und entlang der Immobilienlebens- und
Investitionszyklen bertcksichtigt.

Photovoltaik

Die neu installierte Photovoltaik-Anlage in St. Gallen mit
einer Leistung von rund 218 kWp hat im Berichtsjahr
rund 213 000 kWh produziert. Der Strom wird zum
grossten Teil durch den Generalmieter der Liegenschaft
genutzt. FUr die Liegenschaften in Castione wird der Er-
satz der bestehenden Photovoltaikanlage im Rahmen
eines Contracting-Modells geprUft, um Mietertrage ohne
Investitionen zu generieren.

Betriebsoptimierung und Monitoring

Um den Betrieb von Gebauden zu verbessemn, wurden
weitere Betriebsoptimierungen bei zwei Liegenschaften
durchgeflhrt. Um durch die Betriebsoptimierung die
besten Ergebnisse erzielen zu kdnnen, erfolgt diese Uber
eine Laufzeit von drei Jahren. Durch die Optimierung der
Installationen wird eine Verbrauchsreduktion von durch-
schnittlich 12% erwartet.

Die neuere der beiden Liegenschaften in Mohlin verflgt
Uber eine zweistufige Wasser-Wasser-Warmepumpe.
Mit dieser guten Ausgangslage und der erfolgten Be-
triebsoptimierung verursacht die Liegenschaft lediglich
0.7 tCO2¢ und liegt damit fast auf dem angestrebten Ziel
von Netto-Null 2050.

Nachhaltigkeitslabels

Aufbauend auf den bisherigen neun Gebaudezertifizie-
rungen «Gebaude im Betrieb» der Schweizerischen Ge-
sellschaft fir Nachhaltige Immobilienwirtschaft (SGNI)
wurden im Berichtsjahr funf Liegenschaften rezertifiziert.
Damit l&sst sich die Nachhaltigkeit strukturiert verbes-
sern. Durch eine externe Perspektive werden die Nach-
haltigkeitsbestrebungen qualitatsgepriuft sichergestellt
sowie weiteres Optimierungspotenzial identifiziert. Bei

SF Commercial Properties Fund

der Zertifizierung werden okologische, dkonomische,
soziokulturelle und funktionale Qualitdt auf Liegen-
schaftsebene bewertet.

E-Mobilitat

In den Liegenschaften in Spreitenbach, Staad, Buchs
und St. Gallen stehen E-Ladestationen zur Verfigung.
In der Liegenschaft Lyss sind neu zwdlf Parkplatze mit
Flachbandkabel ausgestattet worden und bei drei Stell-
platzen wurden Ladestationen installiert.

Nach Bedarf erfolgt die Installation zusétzlicher Statio-
nen in weiteren Liegenschaften.

GRESB

In diesem Jahr hat der SF Commercial Properties Fund
zum dritten Mal am GRESB-Assessment teilgenommen.
Er erreichte mit 91 von 100 Punkten das Maximum von
finf Sternen im Rating der Bestandsliegenschaften.
Er liegt damit Gber dem Durchschnitt aller GRESB-Teil-
nehmer und belegt Platz eins im Peer-Vergleich. Nach-
folgend wird die Score-Ubersicht von GRESB gezeigt.

GRESB Rating: 5/5

1 8. 0. 0.8 ¢

Participation & Score

n0o" 2024 -
2023 202 2025

91 GRESB Score

Green Star

ﬁ GRESB Average 79 Peer Group Average 82
7 E%Q.
( 2 % Management Score
j’ GRESB Average 28 Benchmark Average 27

62 Performance Score
70 GRESB Average 51

7

Benchmark Average 54

LED

Ergdnzend zu den bereits vorhandenen LED-Be-
leuchtungen in Castione, Lamone, Spreitenbach und
Buchs erfolgte eine Umrlstung auf LED in St. Gallen
und der Ersatz der Beleuchtung durch LED ist in weite-
ren Liegenschaften, unter anderem in Langenthal, kon-
kret geplant.



Biodiversitat

Durch den starken Rickgang der Biodiversitét ist die
Forderung der biologischen Vielfalt ein wesentlicher
Nachhaltigkeitsaspekt. Die Berticksichtigung von Mass-
nahmen zur Biodiversitat findet daher bei Sanierungen
in Liegenschaften des SF Commercial Properties Fund
konsequent Beachtung. Ergdnzend zur Neuansaat einer
Bluhwiese wurde in Mohlin ein Insektenhotel installiert.

Aufzugssanierungen

In den Liegenschaften in Lyss, St. Gallen und Spreiten-
bach wurden im Berichtsjahr sechs Waren- oder Perso-
nenaufzlge technisch und energetisch saniert.

Ubersicht Immobilienportfolio

Nachfolgend werden die Bilanzgrenze und einige wich-
tige Kennwerte aufgezeigt.

Die Analyse der insgesamt 16 Liegenschaften des
Fonds wurde aufgrund der Datenverfigbarkeit mit Be-
zug zur Reportingperiode 2024 und in Ubereinstimmung
mit den Vorgaben der umweltrelevanten Kennzahlen
nach AMAS durchgefuhrt, welche sich wahrend des ge-
samten Geschaftsjahres 2024 im Eigentum des Fonds
befanden und keiner Gesamtsanierung unterzogen wur-
den. Alle 16 Bestandesliegenschaften — 13 eigentUmer-
kontrollierte und drei mieterkontrollierte Liegenschaften
— weisen eine genlgende Datenabdeckung gemass
REIDA aus. Transaktionen, Entwicklungsliegenschaften
und Neubauten wurden nicht einbezogen.
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Treibhausgasemissionen und
Energieintensitat

Das gesamte Portfolio mit 16 Liegenschaften weist
eine Treibhausgasintensitdt Scope 1 und 2 von
10.9 kgCO26/m2EBF/Jahr und eine Energieintensitat
von 58.4 kWh/m2EBF/Jahr aus. Da die Datenabde-
ckung 100% betragt, sind die gemass REIDA ermittelten
Werte (Liegenschaften mit genlgender Datenabde-
ckung) gleich hoch.

Absenkpfad

Basierend auf den Verbrauchsdaten 2024 sowie der
entwickelten Mehrjahresplanung werden auf Liegen-
schafts- und auf Portfolioebene differenzierte Energie-
und Treibhausgas-Absenkpfade (Scope 1 und 2)
erstellt. Diese Absenkpfade ermdglichen es, Reduktions-
zZiele festzulegen und den Fortschritt gezielt zu erfassen.

Dabei werden die Sanierungszyklen geméass der Le-
bensdauer der verschiedenen Bauelemente abgebildet.
Zusatzlich wird der Ausbau von Photovoltaikanlagen
konstant erhéht, um den Anteil erneuerbarer Energien
kontinuierlich zu steigern.

Das gesamte Portfolio wurde anhand von Herkunfts-
nachweisen auf Okostrom umgestell.

Um die notwendigen Massnahmen zur Erreichung des
Netto-Null-Ziels 2050 zu analysieren, werden im nach-
folgend abgebildeten Absenkpfad der Treibhaus-
gasemissionen alle 16 Liegenschaften des Portfolios
bertcksichtigt. Durch den Verkauf einer Liegenschaft
mit grosser Energiebezugsflache (EBF) und tiefen
COqe-Emissionen ist die COze-Intensitat leicht ange-
stiegen.

SF Commercial Properties Fund
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Umsetzung der Nachhaltigkeitsstrategie
Bestand und Neubau/Gesamtsanierungen

Eine detaillierte Darstellung und Erlauterung der Schliis-
selkennzahlen (KPIs) — inklusive Ist-Zustand und Zwi-
schenzielen bis 2050 — finden Sie hier: SE Commercial
Fund  (sfp.ch/products/sf-commercial-
properties-fund).

Properties

Freiwillige Offenlegung nach
der EU-Verordnung

Der Fonds beachtet freiwillig die Anforderungen der EU-
Verordnung Uber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegung
im Finanzdienstleistungssektor (SFDR) und klassifiziert
sich als Artikel 6-Produkt. Das Anlageziel des Fonds,
welches massgebend fUr den Investitionsprozess
ist, verfolgt aber nicht eine ESG-Anlagestrategie oder
ein nachhaltiges Investitionsziel. Der Fonds bertck-
sichtigt dennoch ausgewahlte wesentliche nachteilige
Auswirkungen (Principal Adverse Impacts «PAl») auf
Nachhaltigkeitsfaktoren, flr welche vollstandige und
verlassliche Datengrundlagen verfugbar sind. Weitere
Informationen zu den bertcksichtigten PAls sind auf der
Webseite unter SE Commercial Properties Fund (sfp.ch/
products/sf-commercial-properties-fund) abrufbar.

SF Commercial Properties Fund

Schlussfolgerung

Das Berichtsjahr 2025 zeigt, dass das Portfolio mit der
konsequenten Umsetzung von Massnahmen im Rah-
men der Nachhaltigkeitsstrategie auf dem richtigen Weg
ist. Das Portfolio weist verschiedene Optimierungsmaog-
lichkeiten fUr die kommenden Jahre aus. Die angestreb-
ten Erneuerungen bieten grosse Chancen flr eine starke
Reduktion der Treibhausgasemissionen im Rahmen der
ordentlichen Investitionszyklen. Das Umsetzen von Bio-
diversitatsmassnahmen zeigt nicht nur die Férderung
des Klimaschutzes, sondern auch das aktive Schiitzen
der dkologischen Artenvielfalt.
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Umweltrelevante Kennzahlen nach AMAS'

2024 2024
eigentiimer- mieter-
kontrollierte kontrollierte

Einheit Liegenschaften Liegenschaften

Liegenschaften gesamte Fléche Anzahl 13 3

Liegenschaften massgebliche Flache Anzahl 13 3

Gesamte Flache EBF m? 121115 33289

Massgebliche Flache EBF m? 121115 33289

Abdeckungsgrad EBF % 100 100

Energieverbrauch MWh/Jahr (%) 7146 (100%) 1868 (100%)

Energieintensitat kWh/m?EBF/Jahr 59 56

Brennstoffe MWh/Jahr (%) 5831 (82%) 1868 (100%)
Heizol MWh/Jahr (%) 2900 (41%) 890 (48%)
Heizgas MWh/Jahr (%) 2931 (41%) 978 (52%)
Biomasse MWh/Jahr (%) - (0%) - (0%)

Wérme MWh/Jahr (%) 366 (5%) - (0%)
Nah- und Fernwarme MWh/Jahr (%) 54 (1%) - (0%)
Umweltwérme MWh/Jahr (%) 312 (4%) - (0%)

Elektrizitat MWh/Jahr (%) 948 (13%) - (0%)
Elektrizitdt Warme/Wéarmepumpe MWh/Jahr (%) 125 (2%) - (0%)
Elektrizitat Allgemein MWh/Jahr (%) 823 (12%) - (0%)

davon ergénzt MWh/Jahr (%) - (0%) - (0%)

Anteil Erneuerbar MWh/Jahr (%) 1085 (15%) - (0%)

Anteil Fossil MWh/Jahr (%) 5864 (82%) 1868 (100%)

Anteil Abwéarme/Anergie MWh/Jahr (%) 338 (5%) - (0%)

CO0:e-Emissionen (Scope 1 & 2) tC0ze/Jahr (%) 1282 (100%) 402 (100%)

CO0:e-Emissionsintensitét (Scope 1 & 2) kgC0-e/m2EBF/Jahr 10.6 121
C0.e-Emissionsintensitat Scope 1 kgCO2e/Jahr 10.4 121
CO.e-Emissionsintensitat Scope 2 kgCO2e/Jahr 0.1 -

Scope 1 tC0ze/Jahr (%) 1265 (99%) 402 (100%)
Heizol tC02e/Jahr (%) 730 (57%) 224 (56%)
Heizgas tC02e/Jahr (%) 534 (42%) 178 (44%)
Biomasse tCO.e/Jahr (%) - (0%) - (0%)

Scope 2 tC0ze/Jahr (%) 17 (1%) - (0%)
Nah- und Fernwérme tCO.e/Jahr (%) 5 (0%) - (0%)
Anergene Emissionen tCO.e/Jahr (%) - (0%) - (0%)
Elektrizitat Warme/Warmepumpe? tCO.e/Jahr (%) 2 (0%) - (0%)
Elektrizitat Allgemein tCO.e/Jahr (%) 11 (1%) - (0%)

davon ergénzt tCO.e/Jahr (%) - (0%) - (0%)

' Aufgrund von Rundungen muss die Summe nicht 100% ergeben.
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Berechnungsmethodik der Umwelt-
kennzahlen

Grundlage fUr die Berechnung sind das AMAS-Zirkular
Nr. 04/2022 «Umweltrelevante Kennzahlen flr Immobi-
lienfonds» sowie Nr. 06/2023 «Best Practice umweltre-
levante Kennzahlen».

Die Kennzahlen wurden geméss dem REIDA COze-
Report, methodische Grundlagen, V 1.2.2, berechnet.
Die gesamte Flache beinhaltet alle Liegenschaften, wel-
che Uber die Reportingperiode 2024 (zwdlf Monate) im
Portfolio waren, wobei Bauprojekte und neue Akquisiti-
onen ausgeschlossen sind.

Die Treibhausgasemissionen wurden gemass Green-
house Gas (GHG)-Protokoll in Emissions-Scopes auf-
geteilt.

Scope 1: Direkte Emissionen, die durch die Liegen-
schaft selbst verursacht werden (Heizdl, Erdgas).

Scope 2: Indirekte Emissionen, welche durch die zur
Liegenschaft gefUhrte Energie entstehen, aber nicht dort
verursacht werden (z. B. Allgemeinstrom, Fernwarme).

Weitere Informationen: www.reida.ch

SF Commercial Properties Fund
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Vermogensrechnung

in CHF 31. Dez. 2025 31. Dez. 2024
Aktiven

Kasse, Post- und Bankguthaben auf Sicht, einschliesslich Treuhandanlagen bei Drittbanken 31943 31696
Grundstiicke

- Kommerziell genutzte Liegenschaften 258 200 000 273 020 000
- Gemischte Bauten 5070 000 5170000
Total Grundstiicke 263 270 000 278 190 000
Sonstige Vermdgenswerte 6 332 870 7455178
Gesamtfondsvermogen 269 634 813 285 676 874
Passiven

Kurzfristige verzinsliche Hypotheken und andere hypothekarisch sichergestelite Verbindlichkeiten -25 000 000 -22 000 000
Kurzfristige sonstige Verbindlichkeiten -6 836 790 -17 440 395
Langfristige verzinsliche Hypotheken und andere hypothekarisch sichergestellte Verbindlichkeiten -35 000 000 -42 000 000
Nettofondsvermdgen vor geschétzten Liquidationssteuern 202 798 023 204 236 479
Geschatzte Liquidationssteuern -5182 000 -4 342 000
Nettofondsvermdgen 197 616 023 199 894 479

Verénderungen des Nettofondsvermdgens

Nettofondsvermdgen zu Beginn des Berichtsjahres 199 894 479 211 213 800
Verrechnungssteuerpflichtige Ertragsausschiittung -3799 673 -3960 000
Verrechnungssteuerfreie Fondskapitalriickzahlung -5 987 363 -6 240 000
Saldo aus Anteilsverkehr = -8138 028
Gesamterfolg 7 508 580 7018707
Nettofondsvermdgen am Ende des Berichtsjahres 197 616 023 199 894 479

Entwicklung der Anzahl Anteile

Stand zu Beginn des Berichtsjahres 2 302 832 2 400 000

Ausgegebene Anteile - -

Zurlickgenommene Anteile - -97 168
Stand am Ende des Berichtsjahres 2 302 832 2 302 832
Nettoinventarwert je Anteil am Ende des Berichtsjahres 85.81 86.80
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Erfolgsrechnung

1. Jan. bis 1. Jan. bis
in CHF 31. Dez. 2025 31. Dez. 2024
Ertrége
Mietzinseinnahmen 15314 157 16 149 289
Sonstige Ertrdge 137 960 126 224
Ertrédge der Bank- und Postguthaben - 46 727
Total Ertrige 15452 117 16 322 240
Aufwendungen
Hypothekarzinsen und Zinsen aus hypothekarisch sichergestellten Verbindlichkeiten -1130 428 -1 313 301
Sonstige Passivzinsen -21 679 -1930
Unterhalt und Reparaturen -698 424 -775 816
Liegenschaftenverwaltung:
- Liegenschaftsaufwand -1 052 055 -866 046
- Verwaltungsaufwand -7 044 -1734
Steuern und Abgaben -185 995 -276 932
Schétzungs- und Priifaufwand -96 929 -124 386
Reglementarische Verglitungen an:
- die Fondsleitung -1768 932 -1 864 698
- die Depotbank -31 790 -53 185
- die Immobilienverwalterin -438 562 -461 770
Sonstige Aufwendungen -100 808 -123 721
Ausrichtung laufender Ertrag bei der Riicknahme von Anteilen - -423 439
Total Aufwendungen -5 532 646 -6 286 958
Nettoertrag 9919 471 10 035 282
Realisierte Kapitalgewinne und -verluste -9 288 521 -129 972
Realisierter Erfolg 630 950 9905 310
Nicht realisierte Kapitalgewinne und -verluste einschliesslich Liquidationssteuern 6 877 630 -2 886 603
Gesamterfolg 7 508 580 7018 707
Verwendung des Erfolgs
Nettoertrag des Berichtsjahres 9919 471 10035 282
Vortrag des Vorjahres 436 089 187 843
zur Verteilung verfiigbarer Erfolg 10 355 560 10223 125
Zur Ausschiittung an die Anlegerinnen und Anleger vorgesehener Erfolg (verrechnungssteuerpflichtig) -2 302 832 -3799 673
Ubertrag auf Gewinnreserven -7 484 204 -5 987 363
Vortrag auf neue Rechnung 568 524 436 089
Zur Ausschittung an die Anlegerinnen und Anleger vorgesehene Fondskapitalriickzahlung
(verrechnungssteuertrei) -7 484 204 -5 987 363
Total Ausschiittung -9 787 036 -9 787 036
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Inventar Liegenschaften

Inventar des Portfolios per 31. Dezember 2025

Ort, Adresse Kanton Eigentumsart  Baujahr Erwerbszeitpunkt
Kommerziell genutzte Liegenschaften

Aarau, Rohrerstrasse 100/102 AG Alleineigentum 1991 01.08.2018
Aclens, Chemin du Coteau 23 D Alleineigentum ~ 1970/2015 02.10.2017
Allschwil, Gewerbestrasse 25 BL Alleineigentum 1990 01.04.2018
Bubendorf, Griingenstrasse 17/17a BL Alleineigentum ~ 1994/2013 01.04.2017
Buchs, Amsleracherweg 8 AG Alleineigentum ~ 1963/1988 01.04.2018
Castione, Via San Gottardo 18a/18d Tl Alleineigentum ~ 2014/2015 01.08.2018
Collina d'Oro, Via al Molino 49 Tl Alleineigentum ~ 1986/2010 18.12.2017
Lamone, Via Industria 16 Tl Alleineigentum 2014 01.12.2018
Langenthal, Gaswerkstrasse 33/35 BE Alleineigentum  1964/1974 01.01.2017
Lyss, Industriering 17 BE Alleineigentum 2002 01.01.2017
M@hlin, Industriestrasse 3/5 AG Alleineigentum  1972/2013 01.08.2017
Spreitenbach, Limmatstrasse 8—12 AG Alleineigentum ~ 1988/1996 01.03.2017
St. Gallen, Ziircherstrasse 493 SG Alleineigentum ~ 1970/1984/1998 01.05.2021
Total kommerziell genutzte Liegenschaften

Gemischte Bauten

Castione, Via alle Cave 20 Tl Alleineigentum 1991 01.08.2018

Total Gemischte Bauten

Kommerziell genutzte Liegenschaften verkauft wahrend des Jahres 2025

Meisterschwanden, Industriestrasse 6 AG Alleineigentum

Staad, Hauptstrasse 104 SG Alleineigentum

Total kommerziell genutzte Liegenschaften verkauft wiahrend des Jahres 2025

Gesamt Total
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letzte Renovation Gestehungskosten Marktwert Mietzinseinnahmen  Leerstand per Stichtag
CHF CHF % CHF %
2012 31757 557 34250000 13.01 1633273 0.00
2011 11 339 283 11480000 4.36 674 487 0.00
2025 10 447 301 9600000 3.65 812335 8.75
2013 8 456 042 8060000 3.06 483 073 10.32
2022 33775167 29490000 11.20 2080783 2.1
24725 081 22050000 8.38 952 284 22.50
2023 31916519 31830000 12.09 2135994 0.00
15794 028 15190000 5.77 874 011 0.11
2025 24204 314 20840000 7.92 1331913 12.08
2024 19011750 19720000 7.49 1121924 0.00
2016 11107 124 9360000 3.56 391114 31.96
2024 23777924 27970000 10.62 1590 148 0.00
2025 18 364 523 18360000 6.97 802078 0.00

264 676 613 258 200 000 14 883 417
2016 6314 338 5070000 1.93 203 659 32.96

6314 338 5070 000 203 659

99 422

127 659

227 081

270 990 951 263 270 000 15314 157

Das Portfolio enthélt weder Liegenschaften im Baurecht noch Objekte im geteilten Stockwerkeigentum. Die Marktwertanpassungen erfolgen auf-
grund periodischer Neubewertungen nach der Discounted-Cash-Flow-Methode. Die Grundlagen sowie Annahmen flir die Bewertung befinden sich
im Bewertungsbericht des externen, unabhdngigen Schétzungsexperten Wiiest Partner AG auf den Seiten 46 bis 49.

SF Commercial Properties Fund



34 Finanzbericht

Liegenschaftstransaktionen 2025

Anké&ufe
Keine

Verkaufe
Ort, Adresse Verkauf per Verkaufspreis in CHF
Meisterschwanden (AG), Industriestrasse 6 1. April 2025 6 500 000
Staad (SG), Hauptstrasse 104 1. April 2025 7 600 000
Total 14 100 000
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Anhang zur Jahresrechnung

1. Hypotheken und andere hypothekarisch sichergestellte Verbindlichkeiten
Per 31. Dezember 2025 bestehen Kreditvertrage im Umfang von CHF 158.00 Mio. Davon benutzt CHF 60.00 Mio.

Laufende Hypotheken und andere hypothekarisch sichergestellte Verbindlichkeiten
sowie Darlehen und Kredite

Kurzfristige Hypotheken in CHF Laufzeit von Laufzeit bis Zinssatz
Fester Vorschuss 10 000 000 11.08.2023 14.08.2026 2.26%
Fester Vorschuss 10 000 000 05.04.2023 24.04.2026 1.91%
Fester Vorschuss 5000 000 11.08.2023 14.08.2026 1.93%
Total kurzfristige verzinsliche

Darlehen und Kredite 25 000 000

Langfristige Hypotheken (1-5 Jahre) in CHF Laufzeit von Laufzeit bis Zinssatz
Festhypothek 17 000 000 06.01.2023 06.01.2027 1.88%
Festhypothek 10 000 000 22.07.2025 30.11.2028 0.70%
Festhypothek 8 000 000 16.10.2025 19.10.2028 0.92%
Total langfristige

verzinsliche Hypotheken (1-5 Jahre) 35000 000

Langfristige Hypotheken (mehr als 5 Jahre) in CHF Laufzeit von Laufzeit bis Zinssatz
Keine

Wahrend des Geschéftsjahres zurlickbezahlte Hypotheken und andere hypothekarisch sichergestellte
Verbindlichkeiten sowie Darlehen und Kredite

Kurzfristige Hypotheken in CHF Laufzeit von Laufzeit bis Zinssatz
Fester Vorschuss 2500 000 10.01.2025 07.02.2025 1.44%
Fester Vorschuss 2 000 000 07.02.2025 06.03.2025 1.39%
Fester Vorschuss 2000 000 06.03.2025 03.04.2025 1.28%
Fester Vorschuss 7800 000 26.03.2025 02.04.2025 1.19%
Fester Vorschuss 3600 000 02.04.2025 02.05.2025 1.19%
Fester Vorschuss 2 000 000 03.04.2025 02.05.2025 1.15%
Fester Vorschuss 1000 000 02.05.2025 05.06.2025 1.14%
Fester Vorschuss 2 000 000 02.05.2025 15.05.2025 1.13%
Fester Vorschuss 3000 000 02.05.2025 19.06.2025 0.67%
Fester Vorschuss 2 000 000 15.05.2025 19.06.2025 1.13%
Fester Vorschuss 2000 000 20.12.2024 10.01.2025 1.46%
Fester Vorschuss 5000 000 19.06.2025 03.07.2025 1.09%
Fester Vorschuss 5000 000 19.06.2025 17.07.2025 1.09%
Fester Vorschuss 4500 000 17.07.2025 12.08.2025 0.45%
Fester Vorschuss 2500 000 12.08.2025 14.08.2025 0.46%
Fester Vorschuss 4000 000 14.08.2025 11.09.2025 0.46%
Fester Vorschuss 3300000 11.09.2025 08.10.2025 0.46%
Fester Vorschuss 2300 000 08.10.2025 13.11.2025 0.46%
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Kurzfristige Hypotheken in CHF Laufzeit von Laufzeit bis Zinssatz
Fester Vorschuss 1500 000 13.11.2025 11.12.2025 0.46%
Fester Vorschuss 8 000 000 15.08.2025 21.08.2025 0.85%
Fester Vorschuss 8 000 000 21.08.2025 18.09.2025 0.91%
Fester Vorschuss 8 000 000 18.09.2025 16.10.2025 0.91%
Fester Vorschuss 500 000 11.12.2025 31.12.2025 0.91%
Total kurzfristige verzinsliche

Darlehen und Kredite 82 500 000

Langfristige Hypotheken (1-5 Jahre)

Keine

Langfristige Hypotheken (mehr als 5 Jahre)

Keine

2. Informationen zur Vermégensrechnung

Kurzfristige sonstige Verbindlichkeiten Die Position Kurzfristige sonstige Verbindlichkeiten beinhaltet hauptséchlich Verbindlichkeiten
aus Heiz- und Nebenkostenabrechnungen, die im Voraus erhaltene Mietzinsen, sowie die
passiven Rechnungsabgrenzungen. Die letztere Position beinhaltete im Vorjahr ebenfalls den
Betrag der Riickzahlung der gekiindigten Anteile von CHF 8.1 Millionen.

in CHF 31. Dez. 2025 31. Dez. 2024
Hohe des Kontos der zur Wiederanlage zurlickbehaltenen Ertrége - -
Gesamtversicherungswert des Vermdgens 294 995 854 289923 674

Anzahl der auf Ende des ndchsten Rechnungsjahres gekiindigten Anteile - -

3. Abschreibungen und Renovationsriickstellungen

Die Abschreibungen fir Grundstlicke sowie die Rlckstellungen flr zukinftige Reparaturen werden lediglich auf
Stufe der SFP Commercial Properties AG erfasst. Da diese Abschreibungen bzw. Rickstellungen nicht dem «True
and Fair View» Prinzip nach KAG entsprechen, werden beide Positionen auf Stufe Immobilienfonds nicht verbucht
und daher weder in der Vermdgensrechnung noch in der Erfolgsrechnung des Immobilienfonds ausgewiesen. Die
folgende Tabelle zeigt den Bestand des Abschreibungs- bzw. Rickstellungskontos flr Steuerzwecke auf Stufe der
Tochtergesellschaft bzw. des Fonds.

in CHF 31. Dez. 2025 31. Dez. 2024
Hohe des Abschreibungskontos der Grundstlicke
(steuerlich motiviert, Stufe Tochtergesellschaft) 31619400 31988 500
Hohe des Abschreibungskontos der Grundstlicke
(Stufe Fonds) = -

Hohe des Riickstellungskontos fiir zukiinftige Reparaturen
(steuerlich motiviert, Stufe Tochtergesellschaft) = -

Hohe des Riickstellungskontos fiir zukiinftige Reparaturen
(Stufe Fonds) = -
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4. Vertragliche Zahlungsverpflichtungen nach dem Bilanzstichtag fur Grundstiicke
sowie Bauauftrdge und Investitionen in Liegenschaften

in CHF

31. Dez. 2025 31. Dez. 2024

Vertragliche Zahlungsverpflichtungen nach dem Bilanzstichtag

112100 99 000

Die vertraglichen Zahlungsverpflichtungen nach dem Bilanzstichtag beinhalten vorwiegend Kosten im Zusammen-

hang mit der Aufzugssanierung bei der Liegenschaft in Spreitenbach (AG), Limmatstrasse 8-12.

5. Grundsétze zur Bewertung und Berechnung des Nettoinventarwertes

Der Nettoinventarwert eines Anteils ergibt sich aus dem
Verkehrswert des Fondsvermdgens, vermindert um all-
fallige Verbindlichkeiten des Immobilienfonds sowie um
die bei einer allfalligen Liquidation des Immobilienfonds
wahrscheinlich anfallenden Steuern, dividiert durch die
Anzahl der im Umlauf befindlichen Anteile.

Geméass Art. 64 Abs. 1 KAG, Art. 88 Abs. 2 KAG, Art.
92 und 93 KKV sowie den AMAS-Richtlinien fur die Im-
mobilienfonds werden die Immobilien des Fonds regel-
massig von unabhangigen, bei der Aufsichtsbehérde
akkreditierten Schatzungsexperten anhand einer dyna-
mischen Ertragswertmethode («Discounted Cashflow»-
Methode bzw. «DCF») geschatzt. Der je Liegenschaft
ausgewiesenen Marktwert versteht sich als «Fair Value»,
d.h. dem unter normalen Verhédltnissen im aktuellen

6. Verglitung und Nebenkosten

Marktumfeld wahrscheinlich erzieloaren Verkaufspreis
ohne BerUcksichtigung allfalliger Transaktionskosten.
Bei Erwerb oder Verdusserung von Grundstlcken im
Fondsvermdgen sowie auf den Abschluss jedes Rech-
nungsjahres muss der Verkehrswert der Grundstlcke
im Fondsvermdgen durch die Schatzungsexperten
Uberprtft werden. Im Einzelfall werden, insbesondere
beim Kauf und Verkauf von Fondsliegenschaften, even-
tuelle Opportunitaten im Interesse des Fonds bestmdg-
lich genutzt. Dies kann zu Abweichungen zu den Bewer-
tungen fuhren.

Weitere Angaben zur Bewertung der Liegenschaften be-
finden sich im Bewertungsbericht des externen, unab-
hangigen Schatzungsexperten Wiest Partner AG auf
den Seiten 46 bis 49.

Vergultung und Nebenkosten zulasten der Anleger

(Auszug aus § 18 des Fondsvertrags):

Ausgabekommission zugunsten der Fondsleitung, Depotbank und/oder Vertreibern im In- und Ausland.
Die Entschadigungen fiir Fondsleitung und Vertrieb werden Gber die Ausgabekommissionen gedeckt.

maximal 5.00%
effektiv n.a.

Riicknahmekommission zugunsten der Fondsleitung,
Depotbank und/oder Vertreibern im In- und Ausland.

maximal 5.00%
effektiv n.a.

Vergultung und Nebenkosten zulasten des Fondsvermégens

(Auszug aus § 19 des Fondsvertrags):

Verwaltungskommission der Fondsleitung (in % des Gesamtvermdgens).

maximal 1.00% p.a.

Diese wird verwendet fir das Asset- und Finanz-Management des Immobilienfonds und der Immobiliengesellschaften. effektiv 0.65% p.a.
Verwaltungskommission flir den Kauf bzw. Verkauf von Liegenschaften maximal 2.00%
(in % des Kauf- bzw. Verkaufspreises) effektiv 0.92%
Entschadigung fir die Verwaltung der Liegenschaften maximal 5.00%
(in % der jahrlichen Bruttomietzinseinnahmen) effektiv 2.86%
Depotbankkommission der Depotbank maximal 0.05% p.a.
(in % des Nettoinventarwertes des Fonds) effektiv 0.02% p.a.
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7. Sonstige wesentliche Angaben

Geschéfte mit nahestehenden Personen

Die Fondsleitung bestéatigt, dass Geschéfte mit nahestehenden
Personen zu marktkonformen Bedingungen abgeschlossen wurden.

Angaben iiber Derivate

Keine.

Mietzinseinnahmen pro Mieter grosser als 5%

llapak International SA (Collina d’Oro, Via al Molino 49)

Cargo Service Center Aarau AG (Aarau, Rohrerstrasse 100/102)
Planzer Transport AG (Lyss, Industriering 17)

Steffen AG (Spreitenbach, Limmatstrasse 8—12)

12.99%
10.21%
7.59%
6.93%

Anderungen Prospekt mit integriertem Fondsvertrag

Im Rahmen der Prospektanpassungen im Marz, April und August
2025 wurden die allgemeinen Angaben zur Fondsleitung aktualisiert
(Aktionariat, Verwaltungsrat und Geschéftsleitung, Geschéaftstatigkeit
nach Organisationsreglement) sowie weitere Anderungen, welche
formeller bzw. redaktioneller Natur (insb. Freiwillige Offenlegung
nach der EU-Verordnung 2019/2088 (SFDR) sowie Klassifizierung
geméss SFDR) sind, vorgenommen.

Im Geschaftsjahr 2025 wurden keine Fondsvertragsanderungen
vorgenommen.

Beteiligung Immobiliengesellschaft

Alle Liegenschaften des Fonds werden durch die SFP Commercial
Properties AG gehalten. Das Aktienkapital der SFP Commercial
Properties AG wird zu 100% von der Swiss Finance & Property
Funds AG, handelnd fiir den Immobilienfonds SF Commercial
Properties Fund, gehalten.

Schétzungs- und Priifaufwand

Diese Position enthalt Revisionshonorare in Hohe von CHF 58 629
(Vorjahr: CHF 68 586).

SF Commercial Properties Fund
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Kurzbericht der kollektivanlagengesetzlichen Priifgesellschaft an
den Verwaltungsrat der Fondsleitung Swiss Finance & Property
Funds AG, Ziirich

Kurzbericht zur Priifung der Jahresrechnung

Priifungsurteil

Wir haben die Jahresrechnung des Anlagefonds SF Commercial Properties Fund — bestehend aus der
Vermogensrechnung zum 31. Dezember 2025, der Erfolgsrechnung fiir das dann endende Jahr, den Angaben
iiber die Verwendung des Erfolges und die Offenlegung der Kosten sowie den weiteren Angaben gemiiss Art. 89
Abs. 1 Bst. b-h und Art. 90 des schweizerischen Kollektivanlagengesetzes (KAG) — gepriift.

Nach unserer Beurteilung entspricht die Jahresrechnung (Seiten 4 bis 7 und 30 bis 38) dem schweizerischen
Kollektivanlagengesetz, den dazugehorigen Verordnungen sowie dem Fondsvertrag und dem Prospekt.

Grundlage fur das Prifungsurteil

Wir haben unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetzund den Schweizer
Standards zur Abschlusspriifung (SA-CH) durchgefiihrt. Unsere Verantwortlichkeiten nach diesen Vorschriften
und Standards sind im Abschnitt «Verantwortlichkeiten der kollektivanla gengesetzlichen Priifgesellschaft fiir
die Priifung der Jahresrechnung» unseres Berichts weitergehend beschrieben. Wir sind vom Anlagefonds sowie
der Fondsleitung unabhingigin Ubereinstimmung mit den schweizerischen gesetzlichen Vorschriften und den
Anforderungen des Berufsstands, und wir haben unsere sonstigen beruflichen Verhaltenspflichten in
Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt.

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 der Fondsleitung ist fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen
Informationen umfassen die im Jahresbericht enthaltenen Informationen, aber nicht die Jahresrechnung und
unseren dazugehdrigen 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.

PricewaterhouseCoopers AG, Birchstrasse 160, 8050 Ziirich
+41 58 792 44 00

PricewaterhouseCoopers AG ist Mitglied des globalen PwC-Netzwerks, einem Netzwerk von rechtlich selbstandigen und

www.pwe.ch voneinander tnabhangigen Gesellschaften
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Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefiihrten Arbeiten den Schluss ziehen, dass eine wesentliche falsche
Darstellung dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir verpflichtet, {iber diese Tatsache zu berichten. Wir
haben in diesem Zusammenhang nichts zu berichten.

Verantwortlichkeiten des Verwaltungsrats der Fondsleitung fiir die Jahresrechnung

Der Verwaltungsrat der Fondsleitung ist verantwortlich fiir die Aufstellung einer Jahresrechnung in
Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Kollektivanlagengesetz, den dazugehérenden Verordnungen sowie
dem Fondsvertrag und dem Prospekt und fiir die internen Kontrollen, die der Verwaltungsrat als notwendig
feststellt, um die Aufstellung einer Jahresrechnung zu ermdéglichen, die frei von wesentlichen falschen
Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist.

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 Priifungsurteil 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 falsche Darstellung, falls eine solche vorliegt, stets aufdeckt.
Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern resultieren und werden als wesentlich
gewiirdigt, wenn von ihnen einzeln oder insgesamt verniinftigerweise erwartet werden kénnte, 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 iiben wir
wihrend der gesamten Abschlusspriifung pflichtgemisses Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dariiber hinaus:

¢ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen in der Jahresrechnung
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern, planen und fithren 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 Irrtiimern resultierendes, da dolose
Handlungen kollusives Zusammenwirken, Filschungen, beabsichtigte Unvollstindigkeiten, irrefithrende
Darstellungen oder das Ausserkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

e gewinnen wir ein Verstindnis von dem fiir die Abschlusspriifung relevanten internen Kontrollsystem, um
Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstinden angemessen sind, jedoch nicht mit dem
Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems des Anlagefonds abzugeben.

¢ beurteilen wir die Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit
der dargestellten geschitzten Werte in der Rechnungslegung und damit zusammenhidngenden Angaben.

2 Kurzbericht der kollektivanlagengesetzlichen Priifgesellschaft an den Verwaltungsrat der Swiss Finance & Property Funds AG,
Zirich
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Wir kommunizieren mit dem Verwaltungsrat der Fondsleitung unter anderem iiber den geplanten Umfang und
die geplante zeitliche Einteilung der Abschlusspriifung sowie iiber bedeutsame Priifungsfeststellungen,
einschliesslich etwaiger bedeutsamer Mingel im internen Kontrollsystem, die wir wihrend unserer
Abschlusspriifung identifizieren.

PricewaterhouseCoopers AG

Simon Bandi Thorsten Giesen
Zugelassener Revisionsexperte Zugelassener Revisionsexperte
Leitender Revisor

Ziirich, 3. Midrz 2026

3 Kurzbericht der kollektivanlagengesetzlichen Priifgesellschaft an den Verwaltungsrat der Swiss Finance & Property Funds AG,
Zirich
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Bericht des unabhangigen Wirtschaftspriifers mit begrenzter
Sicherheit liber die umweltrelevanten Kennzahlen an den
Verwaltungsrat der Swiss Finance & Property Funds AG

Wir wurden vom Verwaltungsrat beauftragt, eine betriebswirtschaftliche Priifung mit einer begrenzten
Sicherheit iiber die Berichterstattung der umweltrelevanten Kennzahlen (Seiten 27 bis 28) des SF Commercial
Properties Fund fiir die Berichtsperiode endend am 31. Dezember 2024 durchzufiihren.

Die umweltrelevanten Kennzahlen (einschliesslich der Aussagen zu den Treibhausgasen) wurden durch den
Verwaltungsrat der Swiss Finance & Property Funds AG (die «Gesellschaft») auf der Basis der Randziffern 93
bis 110, Kapitel VI. «Freie Selbstregulierung: Umweltrelevante Kennzahlen» der Fachinformation Kennzahlen
von Immobilienfonds der Asset Management Association Switzerland (AMAS) (nachfolgend «FI AMAS»
(geeignetes Kriterium)) erstellt.

Inhdrente Grenzen

Die Genauigkeit und Vollstindigkeit fiir die umweltrelevanten Kennzahlen (einschliesslich der Aussagen zu den
Treibhausgasen) unterliegen inhirent vorhandenen Grenzen, welche aus der Art und Weise der Datenerhebung,
-berechnung und -schitzung resultieren. Dariiber hinaus unterliegt die Quantifizierung der umweltrelevanten
Kennzahlen (einschliesslich der Aussagen zu den Treibhausgasen) einer inhérenten Unsicherheit aufgrund
unvollstindiger wissenschaftlicher Erkenntnisse, die zur Bestimmung von Faktoren im Zusammenhang mit den
umweltrelevanten Kennzahlen und den fiir die Kombination erforderlichen Werten verwendet werden. Unser
Priifbericht sollte deshalb im Zusammenhang mit der FI AMAS gelesen werden.

Verantwortung des Verwaltungsrates

Der Verwaltungsrat ist fiir die Berechnung und die Erstellung der umweltrelevanten Kennzahlen (einschliesslich
der Aussagen zu den Treibhausgasen) in Ubereinstimmung mit der FI AMAS verantwortlich. Diese
Verantwortung beinhaltet die Ausgestaltung, Implementierung und Aufrechterhaltung angemessener interner
Kontrollen mit Bezug auf die Erstellung der umweltrelevanten Kennzahlen, die frei von wesentlichen falschen
Darstellungen als Folge von Verstossen oder Irrtiimern sind. Dariiber hinaus ist der Verwaltungsrat fiir die
Auswahl und die Anwendung der Kriterien verantwortlich.

Unabhingigkeit und Qualititsmanagement

Wir haben die Unabhingigkeits- und sonstigen ethischen Anforderungen des International Code of Ethics for
Professional Accountants (einschliesslich den International Independence Standards), herausgegeben vom
International Ethics Standards Board for Accountants (IESBA-Kodex), der auf den Grundprinzipien Integritit,
Objektivitit, fachliche Eignung und gebotene Sorgfalt, Vertraulichkeit und professionelles Verhalten basiert,
eingehalten, der in der Schweiz durch die EXPERTsuisse umgesetzt ist.

PricewaterhouseCoopers AG wendet den Internationalen Standard fiir Qualititsmanagement 1 an, der von ihr
verlangt, ein Qualititsmanagementsystem zu entwerfen, zu implementieren und zu betreiben, einschliesslich
Richtlinien oder Verfahren zur Einhaltung ethischer Anspriiche, beruflicher Standards und geltender
gesetzlicher und behérdlicher Anforderungen.

PricewaterhouseCoopers AG, Birchstrasse 160, 8050 Ziirich
+41 58 792 44 00

PricewaterhouseCoopers AG ist Mitglied des globalen PwC-Netzwerks, einem Netzwerk von rechtlich selbstandigen und

www.pwe.ch voneinander tnabhangigen Gesellschaften
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Verantwortung des unabhangigen Wirtschaftspriifers

Unsere Verantwortung ist es, eine betriebswirtschaftliche Priifung mit begrenzter Sicherheit durchzufiihren und
auf der Grundlage unserer Priifung eine Schlussfolgerung iiber die umweltrelevanten Kennzahlen
(einschliesslich der Aussagen zu den Treibhausgasen) abzugeben. Wir haben unsere Priifung in
Ubereinstimmung mit dem International Standard on Assurance Engagements ISAE 3000 (Revised) ‘Assurance
engagements other than audits or reviews of historical financial information’ und dem International Standard
on Assurance Engagements 3410, Assurance Engagements on Greenhouse Gas Statements ('ISAE 3410"), wie
vom International Auditing and Assurance Standards Board publiziert, vorgenommen. Nach diesen Standards
haben wir unsere Priifungshandlungen so zu planen und durchzufiihren, dass begrenzte Sicherheit dariiber
erlangt wird, ob die umweltrelevanten Kennzahlen (einschliesslich der Aussagen zu den Treibhausgasen) in
allen wesentlichen Belangen in Ubereinstimmung mit der FI AMAS erstellt worden sind.

Unter Beriicksichtigung von Risiko- und Wesentlichkeitsiiberlegungen haben wir Priifungshandlungen
durchgefiihrt, um ausreichende geeignete Priifungsnachweise zu erlangen. Die Auswahl der
Priifungshandlungen liegt im pflichtgemissen Ermessen des unabhéngigen Priifers. Bei einer
betriebswirtschaftlichen Priifung zur Erlangung einer begrenzten Sicherheit nach ISAE 3000 (Revised) und
ISAE 3410 sind die durchgefiihrten Priifungshandlungen im Vergleich zu einer betriebswirtschaftlichen Priifung
zur Erlangung einer hinreichenden Sicherheit weniger umfangreich, so dass dementsprechend eine geringere
Sicherheit gewonnen wird.

Im Wesentlichen haben wir folgende Arbeiten durchgefiihrt:

e Befragungvon Mitarbeitenden des Vermogensverwalters fiir den SF Commercial Properties Fund, welche
fiir die Ermittlung, Verarbeitung und Kontrolle der umweltrelevanten Kennzahlen (einschliesslich der
Aussagen zu den Treibhausgasen) verantwortlich sind, zwecks Einhaltung der FI AMAS;

e Erlangung eines Verstandnisses iiber die Konzeption, der Implementierung von Systemen und Prozessen
fiir die Ermittlung, Verarbeitung und Uberwachung der umweltrelevanten Kennzahlen zur Einhaltung der
FI AMAS;

e Einschitzung Datenerhebungs-, Validierungs- und Berichterstattungsprozesse sowie der Verlisslichkeit der
gemeldeten Daten durch eine Stichprobenerhebung und Uberpriifung ausgewihlter Berechnungen gemiss
der FI AMAS;

o Einschitzung der Angemessenheit der wesentlichen Schitzungen und Beurteilungen der Geschiftsleitung
des Vermégensverwalters fiir den SF Commercial Properties Fund, welche fiir die Berechnung der
umweltrelevanten Kennzahlen relevant sind;

e Einschitzung, ob die Offenlegung der umweltrelevanten Kennzahlen vollstindig sind und gemiss
Vorschriften der FI AMAS entsprechen.

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

Bei unserer Priifung sind wir nicht auf Sachverhalte gestossen, aus denen wir schliessen miissten, dass die
umweltrelevanten Kennzahlen (einschliesslich der Aussagen zu den Treibhausgasen) des SF Commercial
Properties Fund fiir die Berichtsperiode endend am 31. Dezember 2024, nicht in allen wesentlichen Belangen in
Ubereinstimmung mit der FI AMAS berechnet worden sind.

2 Berichtdes unabhangigen Wirtschaftspriifers mit begrenzter Sicherheit Giber die umweltrelevanten Kennzahlen an den
Verwaltungsrat der Swiss Finance & Property Funds AG, Zirich
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Vorgesehene Nutzer und Verwendungszweck des Berichts

Dieser Bericht ist nur fiir den Verwaltungsrat der Swiss Finance & Property Funds AG bestimmt und wurde
ausschliesslich erstellt, um ihm iiber die umweltrelevanten Kennzahlen (einschliesslich der Aussagen zu den
Treibhausgasen) Bericht zu erstatten, und fiir keinen anderen Zweck. Mit der Abgabe unserer Schlussfolgerung
akzeptieren und iibernehmen wir keine Verantwortung (rechtlich oder in anderer Weise) oder Haftung fiir die
Verwendung unseres Berichts einschliesslich der Schlussfolgerung fiir andere Zwecke oder gegeniiber anderen
Personen, welchen unser Bericht vorgelegt wird oder in dessen Héinden er gelangen mag, und andere Personen
konnen sich auf unsere Schlussfolgerung nicht berufen.

Wir erlauben die Weitergabe unseres Berichts nur als Ganzes und zusammen mit den angemessenen Kriterien,
damit der Verwaltungsrat darlegen kann, dass er seiner Governance Verantwortung mit der Beauftragung eines
unabhingigen Priifungsberichts iiber die Berichterstattung der umweltrelevanten Kennzahlen (einschliesslich
der Aussagen zu den Treibhausgasen) nachgekommen ist, ohne dass wir damit eine Verantwortung oder
Haftung gegeniiber irgendeiner anderen Partei iibernehmen. Soweit gesetzlich zuléssig, iibernehmen oder
akzeptieren wir keine Verantwortung gegeniiber irgendjemand anderes als dem Verwaltungsrat der Swiss
Finance & Property Funds AG fiir unsere Arbeiten oder diesen Bericht.

PricewaterhouseCoopers AG

Dimitri Senik Julien Stocker

Ziirich, 3. Midrz 2026

"Die Pflege und Integritiit der Internetseite der Swiss Finance & Property Funds AG, welche durch die Swiss
Finance & Property Group AG betrieben wird, liegt in der Verantwortung des Verwaltungsrates. Die von uns
als unabhdngiger Wirtschaftspriifer durchgefiihrten Arbeiten beinhalten keine Beriicksichtigung der Pflege
und Integritit der Internetseite der Swiss Finance & Property Funds AG, und dementsprechend iibernehmen
wir keine Verantwortung fiir Anderungen, die moglicherweise an den umweltrelevanten Kennzahlen
(einschliesslich der Aussagen zu den Treibhausgasen) oder den FI AMAS aufgetreten sind, seit sie auf der
Internetseite prdsentiert wurden.”

3 Berichtdes unabhangigen Wirtschaftspriifers mit begrenzter Sicherheit Giber die umweltrelevanten Kennzahlen an den
Verwaltungsrat der Swiss Finance & Property Funds AG, Zirich
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Wiiest Partner AG, Bleicherweg 5, 8001 Ziirich

SF Commercial Properties Fund
c/o Verwaltungsrat

Swiss Finance & Property Funds AG
Seefeldstrasse 275

8008 Ziirich

Ziirich, 27. Januar 2026

SF Commercial Properties Fund
Bericht des unabhangigen Schatzungsexperten

An den Verwaltungsrat der Swiss Finance & Property Funds AG

Auftrag

Die Liegenschaften von Schweizer Immobilienfonds sind gemass Bundesgesetz
uber die kollektiven Kapitalanlagen (KAG) jeweils per Abschluss des Geschafts-
jahres durch unabhangige Schatzungsexperten zu bewerten.

Im Auftrag der Fondsleitung hat Wiiest Partner fiir die Zwecke der Rechnungsle-
gung samtliche im SF Commercial Properties Fund gehaltenen Liegenschaften
per 31. Dezember 2025 bewertet

Das Portfolio umfasstper Bilanzstichtag 14 Bestandsliegenschaften (inklusive Ak-
quisitionen und nach Verkaufen). Angefangene und sich im Bau befindende Lie-
genschaften (Anlagen im Bau) bestehen derzeit keine.

Die fiir die Bewertungen relevanten Unterlagen wurden durch die Fondsleitung
sowie die zustandigen Verwaltungsgesellschaften autbereitet. Die Schatzungen
basieren einerseits auf der Beurteilung und Analyse dieser Unterlagen, turnusge-
masser Besichtigungen vor Ort sowie der Einschatzung der allgemeinen und spe-
zifischen Marktsituation je Liegenschaft. Die bei der FINMA fiir SF Commercial
Properties Fund akkreditierten Schatzungsexperten von WiiestPartner haben das
gesamte Mandat in Abstimmung mit der Fondsleitung von der Definition der Be-
wertungsparameter und der Eingabe der Daten in die Bewertungssoftware iiber
die eigentlichen Bewertungsarbeiten bis zum Controlling und zur Abgabe der Er-
gebnisse neutral und nur dem Auftrag der unabhangigen Bewertung verpflichtet
durchgefiihrt.

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-
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Wertverinderung innerhalb der Berichtsperiode (like-for-like)'

Per Stichtag 31. Dezember 2025 beftragt der «Fair Value» der bereits per Bilanz-
stichtag 30. Juni 2025 bewerteten und nicht den Anlagen im Bau zugeordneten
Liegenschaften («like-for-like») 263'270'000 Schweizer Franken. Die Wertveran-
derung liegt gegeniiber dem Wert per Stichtag 30. Juni 2025 bei brutto rund
+0.8% (vor Abzug der in der Periode getatigten Investitionen).

Unabhangigkeit und Vertraulichkeit

Die akkreditierten Bewertungsexperten von Wiiest Partner bestatigen ihre Unab-
hangigkeit und garantieren die vertrauliche Behandlung von Informationen im Zu-
sammenhang mit dem Bewertungsmandat

Bewertungshonorar

Die Vergiitung fiir die Bewertungsleistungen erfolgtunabhangig vom Bewertungs-
ergebnis. Sie basiert auf der Anzahl der zu erstellenden Bewertungen sowie nach
Massgabe der vermietbaren Flachen der Liegenschaft.

Ziirich, den 27. Januar 2026

Wiiest Partner AG
Patrik Schmid MRICS Moritz Menges MRICS
Partner Partner

— Anhang: Bewertungsannahmen und -hinweise

1 Diese Informationen sind unabhangig von der effektiven Bilanzierung der SFP zu verstehen.
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Folgende allgemeine Annahmen liegen den Bewertungen der Anlageliegenschaf-
ten zu Grunde:

— Die Bewertungen basieren auf den Mieterspiegeln der H&B Real Estate AG per
Stichtag 01.01.2026.

— 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 Residualwertin der elften Periode.

— Die Diskontierung beruht auf einem risikogerechten Zinssatz. Der jeweilige Satz
wird fiir jede Liegenschaft individuell mittels Riickgriff auf entsprechende Ver-
gleichswerte aus Freihandtransaktionen bestimmt. Er setzt sich wie folgt zu-
sammen: Risikoloser Zinssatz + Immobilienrisiko (Immobilitdt des Kapitals) +
Zuschlag Makrolage + Zuschlag Mikrolage in Abhangigkeit der Nutzung + Zu-
schlag Objektqualitat und Ertragsrisiko + evtl. spezifische Zuschlage.

—In den Bewertungen wird, wo nicht anders spezifiziert, von einer jahrlichen Teu-
erung von 1.00 Prozent, sowohl fiir die Ertrage wie auch fiir samtliche Aufwen-
dungen, ausgegangen.

— Bonitatsrisiken der jeweiligen Mieter werden in der Bewertung nicht explizitbe-
ricksichtigt.

— Spezifische Indexierungen bestehender Mietverhaltnisse werden individuell be-
ricksichtigt. Nach Ablauf der Vertrage wird mit einem Indexierungsgrad von 100
Prozent gerechnet.

— Die Terminierung der einzelnen Zahlungen erfolgt bei den bestehenden Miet-
verhaltnissen entsprechend den vertraglich festgelegten Regelungen. Nach
Ablauf der Vertrage werden die Geldfllisse bei Geschaftsnutzungen vierteljahr-
lich vorschiissig, bei Wohnnutzungen monatlich vorschiissig beriicksichtigt

— Auf Seite der Betriebskosten wurde davon ausgegangen, dass vollstandig ge-
trennte Nebenkostenabrechnungen gefiihrt und somit die mieterseitigen Ne-
benkosten entsprechend ausgelagert werden.

— Die Unterhaltskosten (Instandsetzungs- und Instandhaltungskosten) wurden
mit einem Gebaudeanalyse-Tool gerechnet. Darin werden aufgrund einer Zu-
standsanalyse der einzelnen Bauteile deren Restlebensdauer bestimmt, die pe-
riodische Erneuerung modelliert und daraus die jahrlichen Annuitaten ermittelt.
Die errechneten Werte werden mittels der von Wiiest Partner erhobenen Kos-
ten-Benchmarks plausibilisiert.

414 'wuestpartner
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chen und ferner im Einklang stehen mit den brancheniiblichen Bewertungsstan-
dards. Der je Liegenschaft ausgewiesene Marktwertversteht sich als «Fair Value»,
d. h. dem unter normalen Verhéltnissen im aktuellen Marktumfeld wahrscheinlich
erzielbaren Verkaufspreis ohne Beriicksichtigung allfalliger Transaktionskosten.

Bewertungsmethode und Inputfaktoren

Wiiest Partner bewertete die Immobilien des SF Commercial Properties Fund mit
Hilfe der Discounted-Cashflow-Methode (DCF). Dabei wird der Marktwert einer
Immobilie durch die Summe der in Zukunft liber einen unendlichen Bewertungs-
zeitraum zu erwartenden, auf den Stichtag diskontierten Nettoertrage bestimmt.
Die Diskontierung erfolgt pro Liegenschaft, in Abhangigkeit ihrer individuellen
Chancen und Risiken, marktgerecht und risikoadjustiert

Als wesentliche Inputfaktoren werden die Marktmieten, die Leerstande und die
Diskontierungssatze definiert. Diese Faktoren werden durch Marktentwicklungen
unterschiedlich beeinflusst. Andern sich die Inputfaktoren, so verandert sich auch
der Fair Value der Immobilie. Aufgrund der gegenseitigen Abhangigkeiten der In-
putfaktoren konnen sich die Einwirkungen auf den Fair Value wechselseitig kom-
pensieren, aber auch kumulieren. So wirken beispielsweise reduzierte Markimie-
tenin Kombination miterhohten Leerstanden und erhohten Diskontierungssatzen
kumulativ negativ auf den Fair Value der Immobilie. Aufgrund der regionalen und
objektweisen Diversifikation im Portfolio erzeugen Veranderungen der Inputfakto-
ren jedoch selten eine kurzfristige, kumulative Wirkung.

Als wichtigste Einflussgrosse auf die Inputfaktoren kann das wirtschaftliche Um-
feld bezeichnet werden. Erhoht eine negative Stimmung in der Wirtschaft den
Druck auf die Marktmieten, erhchen sich zumeist auch die Leerstande in den Im-
mobilien. Gleichzeitig stellt sich in solchen Marktiagen aber meist ein giinstiges,
sprich tiefes, Zinsniveau ein, was sich positiv auf die Diskontierungssatze aus-
wirkt. Somit kann von einer gewissen Kompensation der Inputfaktoren ausgegan-
gen werden.

Durch laufende Optimierungsmassnahmen der Immobilien (z.B. Abschluss/Ver-
langerung langfristiger Mietvertrage, Investitionen in den Ausbau der Mietflachen
usw.) wird solchen kurzfrisigen Marktschocks, hauptsachlich mit Auswirkungen
auf die Faktoren Marktmieten und Leersténde, vorgebeugt. Der individuell risiko-
adjustierte Diskontierungssatz der Immobilie folgt wie erwahnt den Renditeerwar-
tungen der jeweiligen Investoren resp. Marktteilnehmer und kann nur in be-
schranktem Masse durch die Eigentimerin beeinflusst werden.

Veranderungen in der Berichtsperiode
In der Berichtsperiode vom 1. Juli 2025 bis 31. Dezember 2025 gab es keine Ver-
anderungen (Zu- oder Verkaufe) im Portfolio.

Ergebnis
Der «Fair Value» der 14 Liegenschaften im Portfolio wird per 31. Dezember 2025
auf 263'270'000 Schweizer Franken geschatzt.
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