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BRIEF AN DIE
KOMMANDITARE

LANGWIERIGE GESTALTUNGSPLANVERFAHREN
LIEGEN AUF ZIELGERADEN

Sehr geehrte Damen und Herren
Liebe Kommanditare

Wir freuen uns, Innen den flunften Jahresbericht der Real Fund One, Komman-
ditgesellschaft fur kollektive Kapitalanlagen, vorzulegen. Der Fonds konnte in
der Berichtsperiode die drei langwierigen Gestaltungsplanverfahren fur die Ent-
wicklungsprojekte Gebenstorf, Hitzkirch und Langendorf gezielt voranbringen
und wir erwarten im laufenden Geschaftsjahr 2025 die kantonalen Genehmigun-
gen. Zudem wurden die beiden baubewilligten Entwicklungsprojekte Herznach
und Diepoldsau erfolgreich am Markt platziert. Das Immobilien-Entwicklungs-
portfolio umfasst damit noch zehn Bauprojekte mit einem Anlagevolumen von
rund CHF 248 Mio. Der Aufbau des Portfolios und die bisherigen Entwicklungs-
schritte wurden mit 90% des gezeichneten Kapitals realisiert.

Weitere Baubewilligungen anstehend und

Bauprojekte kommen planmaéssig voran
Von den ursprunglich 14 Projekten sind vier erfolgreich verkauft, eines fertigge-
stellt, zwei im Bau und drei vor Baubeginn. Neben den bereits verkauften Einhei-
ten Zurich Schwamendingen, Basel, Herznach und Diepoldsau ist Zunzgen fer-
tiggestellt und wird final auf dem Eigentumswohnungsmarkt veraussert. Beim
Projekt Birr konnte die erste Bauetappe abgeschlossen werden, wovon samtliche
36 Eigentumswohnungen verkauft sind. In Oberglatt starteten die Bauarbeiten im
November und in ZUrich Affoltern erwarten wir den Bauabschluss im Spatsommer
2025. Die Baugesuche in Buchs und Zurich Héngg sind eingereicht und wir warten
auf den Bauentscheid. In Birr konnte die Baueingabe fur die zweite Etappe finali-
siert werden, nachdem die Gemeindeversammlung Birr am 27. Juni 2024 die neue
Bau- und Nutzungsordnung (BNO) verabschiedet hatte. Somit kamen die Pla-
nungs- und Entwicklungsarbeiten bei vielen von der Real Fund One erworbenen
Projekten im vergangenen Geschaftsjahr gut voran. Die Entwicklungsfortschritte
sind erfreulich, im Wissen, dass die Gestaltungsplanverfahren in Gebenstorf, Hitz-
kirch und Langendorf noch bei den kantonalen und kommmunalen Behdrden lie-
gen und behdrdliche Verzogerungen leider nie ausgeschlossen sind.

Baubewilligte Entwicklungsprojekte Herznach und

Diepoldsau erfolgreich verkauft
Die baubewilligten Entwicklungsprojekte Herznach und Diepoldsau konnten zu
Beginn des vierten Quartals 2024 erfolgreich verkauft werden. Fur das baube-
willigte Projekt in Herznach mit einem hervorragenden Vermarktungsresultat
errechnete sich beim frihzeitigen Exitszenario, im Gegensatz zur vollstandigen
Baurealisierung, die renditestarkste Variante fUr unsere Investoren. In Diepoldsau
reagierten wir mit dem gelungenen Verkauf des baubewilligten Projektes auf die
ausserst schleppende Nachfrage nach Eigentumswohnungen im St. Galler Rhein-
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tal. Damit tragt der Fonds an diesen Standorten keine weiteren Bau- und Vermark-
tungsrisiken und minimiert die Kapitalbindung durch den fruhzeitigen Projektexit.
Wir werden auch zukUnftig im Interesse unserer Investoren die laufenden Projekte
in inrem Risikoverhalten und in der zeitlichen Dimension analysieren und sie gege-
benenfalls bereits mit dem Erhalt der Baubewilligung am Markt platzieren.

Behordliche Verzégerungen und private Einsprachen

belasten Bauprojekte
Die zahen und langwierigen Gestaltungsplanverfahren in Gebenstorf, Hitzkirch
und Langendorf zeigen unsere grosse Abhangigkeit von den behérdlichen Pro-
zessen und den unzahligen Mitwirkungs- und Einsprachemoglichkeiten von Ein-
zelpersonen und Interessensgruppen. Jedoch sehen wir klare Fortschritte bei allen
drei Projekten. Wir kdnnen heute die Wirtschaftlichkeit der Projekte besser veri-
fizieren und die Baueingaben bereits vorbereiten. Parallel dazu sind wir je nach
Stand der Baubewilligungen in Vorbereitung der Vermarktungsaktivitaten und
versuchen, moglichst frihzeitig an den Markt zu gehen. Fur die Baulandparzel-
le in ZUrich Leimbach warten wir auf den Entscheid des Verwaltungsgerichts des
Kantons Zurich, das in zweiter Instanz Uber den Rekurs zu befinden hat. Wir ver-
lieren alleine auf der Stufe des Verwaltungsgerichts mehr als ein Jahr und mussen
aufgrund der Hartnackigkeit der Gegnerschaft mit dem Weiterzug ans Bundesge-
richt rechnen.

Verbleibende Projektentwicklungen in unter-

schiedlichen Phasen aber mit klaren Fortschritten
Die sechs noch laufenden Entwicklungsprojekte befinden sich im ordentlichen Pro-
jektplanungs- und Entwicklungsprozess und variieren zwischen Gestaltungsplan-
verfahren, Bauprojektentwicklung und Bewilligungsphase. Die Spannweite ergibt
sich je nach Akquisitionszeitpunkt, Einspracheverfahren und kommunalen oder
kantonalen Bauauflagen. Im zweiten Semester 2024 haben wir bei den Entwick-
lungsprojekten deutliche Fortschritte erzielt und mit dem Verkauf der bewilligten
Projekte Herznach und Diepoldsau einen frihzeitigen Projekterfolg herbeigeflhrt.
Zudem erwarten wir im laufenden Jahr fur die drei Bauprojekte Buchs, Zurich Hongg
und Birr zweite Etappe sowohl die Baubewilligungen als auch den Abschluss der
drei laufenden Gestaltungsplanverfahren. Trotz Zusatzschleifen aufgrund behordli-
cher Verzégerungen, Einsprachen von Nachbarn und Interessensgruppen und Vor-
behalten aus den offentlichen Mitwirkungsverfahren konnten wir bereits viele Pro-
jekte zur Baureife bringen oder abschliessen. Leider haben Partikularinteressen und
Einsprachen in Zurich Leimbach sowie behordliche Versaumnisse in Hitzkirch und
Langendorf unsere Entwicklungsprojekte massiv verzégert und damit auch unsere
Renditeerwartungen in Frage gestellt.

Deutlich verbessertes Marktumfeld fir private

Investoren fur Wohneigentum
Die fur Stockwerkeigentimer erfreuliche Entwicklung im Zinsumfeld geben den
Vermarktungsanstrengungen neuen Auftrieb. Zum Ende des Geschaftsjahres 2024
konnten wir erneut Absatzerfolge erzielen. In Birr wurden die beiden noch verfug-
baren Attikawohnungen notariell verschrieben. Damit sind alle 36 Wohnungen aus
der ersten Etappe verkauft. Die gute Nachfrage und die erfreuliche Interessenten-
liste geben uns Zuversicht fur die zweite Bauetappe, in welcher nochmals gleich
viele Wohnungen mit analogen Grundrissen erstellt werden. Im Oktober konnte
eine weitere Wohnung in Zurich Affoltern verkauft werden und auch in Zunzgen



wurden kurz vor Ende Jahr zwei weitere Wohnungen verschrieben. Die Bauarbei-
ten in Oberglatt laufen reibungslos und von den geplanten 15 Wohnungen sind
bereits drei verkauft und sieben reserviert. Unsere fruhzeitige Vermarktung der
Wohneinheiten in Buchs zeigt eine positive Resonanz. Von den zwolf verflgbaren
Einheiten sind bereits vier reserviert. Wir bleiben zuversichtlich fur unsere Bau-
projekte, die alle Uber viele Jahre laufen und gefragten Wohnraum an attraktiven
Standorten bieten. Zudem evaluiert die Geschaftsleitung mit dem Verwaltungsrat
laufend mogliche Handlungsalternativen und Mdéglichkeiten, Projektentwicklun-
gen frihzeitig interesse- und renditewahrend zu verkaufen.

Gesicherter Kapitalbedarf, jedoch langere

Investitionsdauer und Fondslaufzeit
Seit dem Final Closing im September 2021 mit CHF 150 Mio. konnte die Real Fund
One KMGK 90% des gezeichneten Kapitals abrufen und in 14 Portfolio-Entwick-
lungsliegenschaften mit einem Anlagevolumen von ca. CHF 550 Mio. investieren.
Trotz der stabilen Liquiditatslage rechnen wir mit einem Kapitalpuffer von 10%,
den wir als Sicherheitsreserve einplanen und nicht fur weitere Portfolioanlagen
nutzen.

Unsere Investitionsplanung legte beim Aufbau des Portfolios die ordentliche
Fondslaufzeit von sechs Jahren zugrunde, die mit Zustimmung der Investoren
(Kommmanditare) fur den Abschluss der Projektentwicklungen um zweimal zwei
Jahre verlangert werden kann. Aufgrund der aufgezeigten Einsprachen und be-
hérdlichen Verzégerungen rechnen wir aktuell mit einer Fondslaufzeit von bis
zu acht Jahren. Die Real Fund Management AG als Komplementarin beantragt
deshalb den Kommanditaren anlasslich der Gesellschafterversammlung vom
26. Mai 2025 eine erstmalige Verlangerung der Fondslaufzeit um zwei Jahre, um
die laufenden Projekte ordentlich abzuschliessen.

Langwierige Entwicklungsprozesse und laufende

Anlagekosten hemmen Fondsperformance
Zum Ende des Geschaftsjahres 2024 erfolgte eine gesamtheitliche Neubewertung
der Immobilienprojekte durch den unabhangigen Schatzungsexperten Wuest
Partner AG. Sie berlcksichtigt sowohl die Marktbewertung aller laufenden Pro-
jekte mit ihren Projektfortschritten unter Berulcksichtigung aller buchhalterischen
Gestehungskosten und Ausgaben als auch die Verkaufserfolge. Im Geschaftsjahr
2024 erhéhte sich der Net Asset Value (NAV) in Ubereinstimmung mit der laufen-
den Rechnungslegung von CHF 99.36 auf CHF 100.99 pro Kommmanditanteil. Die
schwierigen Gestaltungsplanverfahren und die zum Teil noch nicht materialisier-
ten Fortschritte bei vielen unserer Entwicklungsprojekte mussten die Schatzungs-
experten entsprechend berlUcksichtigen. Nicht zu unterschatzen ist zudem die
etwa 15%ige Bauteuerung, die wir kurz nach der Investitionsphase erlebten, wah-
rend die Verkaufspreise keinen vergleichbaren Aufschlag zuliessen.

Wir weisen darauf hin, dass den Wertsteigerungen und dem Verkauf der baubewil-
ligten Projekte in Herznach und Diepoldsau laufende Entwicklungskosten gegen-
Uberstehen, welche aktiviert wurden. Zudem fehlen uns erwartete Verkaufserfolge,
welche aufgrund des schwierigen Zinsumfeldes zu Jahresbeginn leider ausblie-
ben. Wir erwarten die NAV-Steigerungen nach Erhalt der Baubewilligungen und
gegen Ende der Fondslaufzeit, wenn die Projekte in die Endphase kommen und
erfolgreich verkauft werden kdnnen.
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Gesellschafterversammlung ermoglicht wichtigen

Austausch mit den Investoren
Wir méchten Sie weiterhin wahrend der gesamten Laufzeit des Fonds regelmassig
Uber die laufenden Entwicklungsschritte und Verkaufserfolge informieren und Ih-
nen im personlichen Gesprach Informationen aus erster Hand bieten. Wir wirden
uns freuen, Sie an der kommenden Gesellschafterversammlung der Real Fund
One KMGK begrussen zu durfen, die wir auf Montag, 26. Mai 2025 angesetzt ha-
ben. Ausfuhrliche Informationen finden Sie in der vorliegenden Jahresberichter-
stattung.

Weiterhin anspruchsvolle Entwicklungsarbeit und

grosse Verkaufsanstrengungen notwendig
Die erzielten Projektfortschritte und die erhaltenen Baubewilligungen durfen
nicht darlUber hinwegtauschen, dass die laufenden Planungs- und Bewilligungs-
verfahren noch viele Risiken beinhalten und die politischen und gesellschaftli-
chen Rahmenbedingungen die Entwicklungszeitraume stark beeinflussen. Die
Einsprachen und Einwendungen von Nachbarn und selbsternannten oder ins-
titutionalisierten Interessengruppen wie beispielsweise in Leimbach verlangern
die Bewilligungsverfahren zum Teil beachtlich.

Das Real Fund Management Team dankt allen Investoren fur das entgegen-
gebrachte Vertrauen. Wir freuen uns auf die anstehenden Herausforderungen.

ey Y

Dr. Raoul Bachmann Dr. Andreas Spahni
PRASIDENT DES VERWALTUNGSRATES CEO & VIZEPRASIDENT DES VERWALTUNGSRATES
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SCHLUSSELZAHLEN

KAPITALZUSAGEN IN CHF

BRUTTO-
FONDSVERMOGEN
IN CHF

NETTOFONDS-
VERMOGEN IN CHF

NETTOINVENTARWERT/
KOMMANDITE IN CHF

PERFORMANCE
SEIT LANCIERUNG

FREMDKAPITALQUOTE



KENNZAHLEN

31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022
1.1.-31.12.2024 1.1.-31.12.2023 1.1-31.12.2022
Eckdaten
Valorennummer 50.318.126 50.318.126 50.318.126
Grundungsjahr 2019 2019 2019
First Closing 1. April 2020 1. April 2020 1. April 2020
Anzahl ausstehender Kommanditen 1'500'000 1'500'000 1'500'000
Kapitalzusagen (committed capital) in CHF 150.0 Mio. 150.0 Mio. 150.0 Mio.
Liberiertes Kapital (called capital) in CHF 129.7 Mio. 129.7 Mio. 129.7 Mio.
Nicht abgerufenes Kapital (uncalled capital)
in CHF 20.3 Mio. 20.3 Mio. 20.3 Mio.
Kommanditkapital (exkl. Unternehmer-
kommandite) in CHF 1'440'000 1'440'000 1'440'000
Zusatzkapital in CHF 143'988'098 141'642'658 139'998'050
Inventarwert pro Kommandite (NAV) in CHF 100.99 99.36 98.22
Endbestand Anspruiche 1'500'000 1'500'000 1'500'000
Vermoégensrechnung
Verkehrswert der Liegenschaften in CHF 247'948'600 253'617'800 256'417'400
Buchwert der Liegenschaften in CHF 247'948'600 253'617'800 256'417'400
Gesamtfondsvermogen (GAV) in CHF 252'030'540 258'308'051 261'262'417
Fremdfinanzierungsquote Grundstucke
und Entwicklungsprojekte 28.79% 27.21% 37.08%
Fremdkapitalquote 37.06% 40.36% 40.82%
Verzinsung Fremdfinanzierungen (Hypotheken) 1.87% 2.65% 1.85%
Restlaufzeit Fremdfinanzierungen
(Hypotheken gewichtet) in Jahren 0.25 0.25 0.27
Nettofondsvermogen (NAV) in CHF 145'428'098 143'082'658 141'438'051
Erfolgsrechnung
Nettoertrag aus Vermietungsgeschaft in CHF 474711 711722 648'153
Realisierte Kapitalgewinne/-verluste in CHF 0] 0 o]
Nicht realisierte Kapitalgewinne/-verluste
inkl. Liquidationssteuern in CHF 33'876 2'963'457 4'360'438
Gesamterfolg in CHF 2'345'439 1'644'606 3'185'430
Rendite und Performance
Ausschuttung pro Anteil in CHF 0 0 0
Ausschuttungsrendite - -/- -/-
AusschUttungsquote - -/- -/-
Eigenkapitalrendite (ROE) 1.76% 1.23% 2.78%
Rendite des investierten Kapitals (ROIC) 1.15% 0.76% 2.10%
Performance (jeweils seit Grindung) 12.21% 10.40% 9.13%
Anlagerendite (jeweils seit Grindung) 12.21% 10.40% 9.13%
Agio in CHF (0] 0 0
Fondsbetriebsaufwandquote CAV (TERREF GAV) 1.00% 1.00% 1.08%
Fondsbetriebsaufwandquote NAV (TERREF NAV) 1.51% 1.60% 1.51%
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VERWALTER VON KOLLEKTIVEN KAPITALANLAGEN

Die Real Fund Management AG hat im November 2024 von der Eidgendssi-
schen Finanzmarktaufsicht FINMA die Lizenz als Verwalter von Kollektivvermo-
gen und die Bewilligung fur die Auflage der Real Fund Two KmGK erhalten. Mit
diesem bedeutenden Schritt wurde der Verwaltungsrat mit Dr. Thomas Vetti-
ger um ein weiteres unabhangiges Mitglied erganzt. Er ist geschaftsfihrender
Partner und Mitglied des Verwaltungsrates bei der IFBC AG und halt unter an-
derem Mandate als Verwaltungsratsprasident der Investis Holding AG und als
Mitglied der schweizerischen Ubernahmekommission.

Ausserdem Ubergab Dr. Andreas Spahni das Prasidentenamt aufgrund der
finanzmarktgesetzlichen Vorgaben an Dr. Raoul Bachmann. Dr. Andreas
Spahni fungiert weiter als Vizeprasident und CEO der Gesellschaft. Die Real
Fund Management AG wird sich mit der im laufenden Jahr geplanten Lancie-
rung der Real Fund Two KmGK personell weiter verstarken.

VERWALTUNGSRAT UND MANAGEMENT

Dr. Raoul Bachmann Dr. Andreas Spahni Marco Uehlinger

Prasident des Verwaltungsrates Vizeprasident des Verwaltungs- Mitglied des Verwaltungsrates
rates und CEO

Herbert Kahlich Dr. Thomas Vettiger Simon Meier

Mitglied des Verwaltungsrates Mitglied des Verwaltungsrates Mitglied des Verwaltungsrates
und CFO

Reto von Rotz
ClO
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LAGEBERICHT

FIRST, SECOND UND FINAL CLOSING

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

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

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

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

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

KOMMANDITARSTRUKTUR

Die Real Fund One KmGK wies per Ende 2024 folgende Kommmanditarstruktur auf:

Committed Capital
nach Kommmanditarsgruppen in % (Volumen gewichtet)

4.86%

- 10.41%
Vorsorgeeinrichtungen

Banken

Versicherungen
Qualifizierte Investoren
Investmentgesellschaften

COMMITTED
CAPITAL ALS
STARKE
KAPITALBASIS.



CAPITAL CALLS

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

First Closing Second Closing  Final Closing

Capital Call 05.05.2020 40%

Capital Call 27.11.2020 20%

Capital Call 07.05.2021 60%

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

First Closing

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

Second Closing

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

Final Closing

Aus dem Final Closing (15. September 2021) erfolgte der erste Kapitalabruf im No-
vember 2021 im Umfang von 75%. Im November 2022 wurden aus allen Zeichnun-
gen weitere 15% abgerufen.

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

AKTIVITATEN VERWALTUNGSRAT

Der Verwaltungsrat der Real Fund Management AG hatte im Berichtsjahr 2024
funf halbtagige Sitzungen von mindestens vier Stunden und zusatzlich zwei
Sitzungen fur die Analyse und Besprechung der Devestitionen.
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DEVESTITIONEN

Die Real Fund One KmGK hat seit Auflage des Fonds erstmals im Geschaftsjahr
2023 zwei Devestitionen getatigt und im Geschaftsjahr 2024 zwei weitere baube-
willigte Entwicklungsprojekte verkauft.

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

17.09.2024 Baubewilligtes Stockwerkeigentumsprojekt Herznach (AG)
06.11.2024 Baubewilligtes Stockwerkeigentumsprojekt Diepoldsau (SG)

ANLEGERRESTRIKTIONEN

Als Kommanditare der Real Fund One KmGK gelten nur qualifizierte Anlegerin-
nen und Anleger gemass Art. 10 Abs. 3 und 3ter KAG respektive Unternehmer-
kommanditare gemass Art. 119 Abs. 3 der Kollektivanlagenverordnung. Zudem
gelten als qualifizierte Anlegerinnen und Anleger im Sinne dieses Gesetzes
professionelle Kundinnen und Kunden nach Art. 4 Abs. 3 bis 5 oder nach Art. 5
Abs.1und 4 FIDLEG.

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

Ausland sind.

B =

2024

Baubewilligung
Oberglatt ZH

Bezug ETW ) Gesellschafter- )

Birr AG versammlung

O

Aufrichtfest \
Ziirich Affoltern /

29.08.



Verkauf Projekt
Herznach AG

PROJEKTENTWICKLUNGEN

Die verbleibenden Entwicklungsprojekte und Bauaktivitaten zeichnen sich
durch folgende Projektstande aus:

Grafik: Stand 31.12.2024
Birr (AG) 2. Etappe

-

Diepoldsau (SG)

Gebenstorf (AG)

Herznach (AG)

-

Hitzkirch (LU)

Langendorf (SO)
Zunzgen (BL)
Zurich Leimbach (ZH)
Buchs (ZH)
Oberglatt (ZH)
Zirich Affoltern (ZH)
Zirich Héngg (ZH)
Kauf Gestaltungsplan Vorprojekt Rechtskraft Realisierung Exit
Bauprojekt
Richtprojekt Rechtskraft Bauprojekt Baustart Bezug
Gestaltungsplan /
Kauf
—m oooo
paal ooo
ooo
Verkauf Projekt Baustart Neubewertung
Diepoldsau SG Oberglatt ZH Projektportfolio )
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PORTFOLIOUBERSICHT

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

Anzahl laufende Projekte 10

Anzahl abgeschlossene Projekte 4

Grundstuckflache 82'905 m?
Anzahl Wohnungen ca. 610
Anlagekosten ca. CHF 550 Mio.
Verkaufserlos ca. CHF 660 Mio.
Committed Capital CHF 150 Mio.
Called Capital CHF 135 Mio.

Kennzahlen berticksichtigen Projekte nach Fertigstellung, auch wenn diese frihzeitig verdussert werden.

@ 0.6%

@® WHG Eigentum
@® WHG Miete
Gewerbe

@ 0.8%

NeoJ

@ Aargau ® Solothurn

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

FINANZIERUNGEN

Die Real Fund One KmGK hatte Ende Geschaftsjahr 2024 hypothekarische Ver-
bindlichkeiten im Umfang von CHF 71.4 Mio. ausstehend.

Bank Objekt Belastung in CHF
UBS Switzerland AG ZUrich Affoltern 8'900'000
UBS Switzerland AG Zurich Leimbach 25'200'000
UBS Switzerland AG Buchs 4'387'500
Schaffhauser Kantonalbank Oberglatt 4'000'000
UBS Switzerland AG ZUrich Hongg 25’000'000

UBS Switzerland AG Hitzkirch

3'900'000



IMMOBILIENINVESTITIONEN AUCH FUR
PRIVATE HAUSHALTE WIEDER DEUTLICH ATTRAKTIVER

Mit den stark gefallenen Zinsen und dem anhaltenden Aufwartsdruck bei den
Mieten wurden Immobilieninvestitionen und Stockwerkeigentum auch fur vie-
le Privatinvestoren erneut attraktiv. Zudem geben die Aussichten auf mogliche
weitere Leitzinssenkungen Hoffnung auf weiteres Potential. Die Gewinnerwar-
tungen fur Immobilienanlagen haben sich im positiven Zinsumfeld erneut ver-
bessert und liegen nun wieder deutlich Uber den Renditen von festverzinslichen
Obligationen.

Das Bundesamt fur Statistik wies im vergangenen Jahr fur den Eigenheimmarkt
gestiegene Leerstande aus. Dies ist eine direkte Folge der deutlichen Marktab-
kUhlung, die der Eigenheimmarkt nach den schnellen Zinserhéhungen der No-
tenbank ab 2022 erlebte. Mit den nun spUrbar gesunkenen Finanzierungskosten
und den Aussichten auf weitere Zinssenkungen gewinnt Wohneigentum wieder
deutlich an Attraktivitat.

Generell stellen wir fest, dass die am Markt ausgeschriebenen Wohn- und Eigen-
heimobjekte im letzten Jahr deutlich zugenommen haben und wieder viel lan-
gere Insertionszeiten bendotigen. Der Raiffeisen Economic Research halt in seiner
jungsten Publikation zum Immobilienmarkt Schweiz Q4 2024 fest: «FUr diese
Ausweitung des zur VerfUgung stehenden Angebotes sind zwei Faktoren ver-
antwortlich. Einerseits wurden zuletzt spurbar mehr Eigentumsobjekte neu auf
dem Markt angeboten. Beim Stockwerkeigentum wurden Anfang 2024 so viele
neue Onlineinserate geschalten, wie noch nie. Der Anstieg betrug im Vergleich
zum vorUbergehenden Tiefpunkt 2022 knapp 44%, bei Einfamilienhausern im-
merhin 25%. Gleichzeitig brauchen die zum Verkauf ausgeschriebenen Objekte
zudem wieder wesentlich langer, um einen Kaufer zu finden.»

In diesem Marktumfeld versucht die Real Fund One KmGK einerseits mit dem
Verkauf von baubewilligten Entwicklungsprojekten das Absatzrisiko bei fehlen-
der Nachfrage mdglichst frihzeitig zu eliminieren. Andererseits erganzen wir
mit unseren Projektentwicklungen und Ersatzneubauten das Angebot mit zeit-
gemassem und neuwertigem Wohnraum, der gerade in Birr (AG) und im Raum
ZUrich auf eine solide Nachfrage trifft. Die jungsten Nachfrage- und Verkaufser-
folge fUr Stockwerkeigentum zeigen ein erstes, verandertes Verhalten der priva-
ten Investoren fur Wohneigentum dank der erneut deutlich besseren Finanzie-
rungskonditionen.

WIEDER MEHR
EIGENTUMS-
OBJEKTE AUF
DEM MARKT.
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Die modernen und grossziigigen Eigentumswohnun-
gen der ersten Bauetappe konnten im Friihling 2024 in
Uberdurchschnittlicher Qualitat und ohne Mangel den
Kaufern Ubergeben werden. Die zwei zum Bezugszeit-
punkt noch nicht verkauften Attikawohnungen konn-
ten wir in den Folgemonaten ebenfalls verkaufen. Im
abgeschlossenen Geschiftsjahr konnten wir somit ei-
nen erfreulichen Gewinn aus der ersten Etappe erfolgs-
wirksam verbuchen.

Das Baugesuch zur zweiten Bauetappe, welche eine iden-
tische Gebaudestruktur und Wohnungsanzahl vorsieht
wie die erste, konnte vor Jahresende der kommunalen
Bewilligungsbehorde eingereicht werden. Jene Behand-
lung ist an die noch pendente Rechtskraft der revidierten
Bau- und Nutzungsordnung gebunden. Wir rechnen mit
der Baubewilligung bis im Fruhsommer 2025, wodurch
die Bauarbeiten der zweiten Etappe im Herbst lanciert
werden kénnten. Die Entwicklungsstrategie mit anspre-
chender Materialisierung, praktischen Grundrissen und
einer gelungenen Aussenraumqualitat zu zahlbaren Prei-
sen hat im mittleren Preissegment Anklang gefunden. An
dieser erfolgsversprechenden Strategie werden wir auch
in der bevorstehenden Vermarktungsphase festhalten.

e eichgut-birr.ch

BIRR
PESTALOZZISTRASSE
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Grundstucknummer

Verkaufserlos
geplant

Baulandparzelle

9’510 m? Grundstickflache

Eigentums-
wohnungen

Exit geplant
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GEBENSTORF
LIMMATSTRASSE

sonseegest TATYFITHTITE TICLTTY
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Nachdem der zweistufige Projektwettbewerb Ende
2023 das Siegerprojekt der Duplex Architekten AG
erkoren hat, wurde inzwischen am Vorprojekt zu-
sammen mit einer Vielzahl von Fachplanern in-
tensiv weitergearbeitet. Aufgrund der Grésse und
der Komplexitat des Areals wurden in diesem inte-

grativen Prozess verschiedene Stakeholder mitein- Grundstiicknummern 1815
bezogen. Schliesslich konnte der Gestaltungsplan im 2063
Laufe des vergangenen Geschiftsjahres eingereicht -
werden. Dieser bedarf jeweils der Genehmigung der

kommunalen und kantonalen Bewilligungsbehor-

den, wobei auf kantonaler Ebene zahlreiche Amter

in diesen Prozess involviert sind.

Verkaufserlos
geplant

Bei der Ausarbeitung des Gestaltungsplanes, welcher
die Rahmenbedingungen fur das zuklnftige Baupro-
jekt bilden wird, musste beispielsweise dem Natur-
und Gewasserschutz, der Denkmalpflege und der ver-
kehrstechnischen Erschliessung viel Raum gegeben

) Industrieareal
werden. Ebenso mussten der Forderung nach einem in Umnutzung Grundstiickflache
Zusammenspiel von Wohn- sowie Gewerbeflachen -
letztere zur Bespielung der Erdgeschossflachen und

Siedlungsinnenrdaume - Rechnung getragen werden.

Ein Grossteil des bestehenden Verwaltungsgebaudes
wird bis auf weiteres dem Kanton Aargau fur die Un-
terbringung von minderjahrigen unbegleiteten Asyl-
suchenden vermietet, die durch den Verein Lernwerk

Eigentums-
wohnungen

mit einem integrativen Programm professionell rund
um die Uhr betreut werden.

Mietwohnungen Exit geplant
ewasserschloss3.ch



In Zusammenarbeit mit der kommunalen Baubehérde
und der kantonalen Denkmalpflege konnte im Friih-
ling 2023 der Studienauftrag im Einladungsverfahren
abgeschlossen werden, aus dem das Siegerprojekt
der Masswerk Architekten AG hervorging. Auf dieser
Basis wurde in Zusammenarbeit mit diversen Fachpla-
nern das Vorprojekt erarbeitet, welches als planerische
Grundlage fiir das Sondernutzungsverfahren dient. Un-
ser Projekt befindet sich aktuell im Prifungsprozess
beim kantonalen Baudepartement.

In der Zwischenzeit konnten wir mit den Nachbarei-
gentimern samtliche notwendigen Dienstbarkeiten,
insbesondere in Bezug auf die erforderlichen Wegrech-
te, im Grundbuch eintragen lassen. Im Geschaftsjahr
2025 werden wir die Vermarktung der Bestandesbauten
(denkmalgeschutzte, baufallige Villa mit Waschhaus)
lancieren. Diese beiden Gebaude werden nicht ins Neu-
bauprojekt miteinbezogen, weshalb diese abparzelliert
und separat verkauft werden kénnen, ohne den laufen-
den und zukunftigen Bewilligungsprozess zu tangieren.

HITZKIRCH
LUZERNERSTRASSE

Grundstucknummer

Verkaufserlos
geplant

Baulandparzelle
mit Sanierungs-

objekt 9’891 m?

Grundstuckflache

Exit geplant

Eigentums-
wohnungen
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Nachdem wir Ende 2023 vonseiten Kanton Solothurn
positive Riuckmeldung auf unser Vorprojekt erhalten
hatten, mussten wir mit der kommunalen Baubehor-
de nochmals einen mehrstufigen Vorprifungspro-
zess durchlaufen. Dabei wurden externe Gutachten
in Auftrag gegeben, um zu beurteilen, ob die Gebau-
desetzung, -langen und -héhen orts- und quartierver-
traglich sind. Fur uns bedeutete dies einen schmerz-
haften planerischen und bewilligungstechnischen
Zwischenstopp in einer ungewoéhnlichen Projektpha-
se. Die durch die Gemeinde mandatierten Experten,
die Zweit- und Drittmeinungen ausgearbeitet hatten,
stiitzten schliesslich unser geplantes Projekt.

Leider haben wir dadurch im laufenden Planungs- und
Bewilligungsprozess mehrere Monate verloren. Die defi-
nitive Stellungnahme seitens Gemeinde ist noch ausste-
hend, welche fur die Projekteingabe ins kantonale Gest-
altungsplanverfahren notwendig ist. Auf dem Gestal-
tungsplanperimeter ist ein zweiter GrundeigentUmer in-
volviert, der nun sein Projekt zu verkaufen beabsichtigt.
Da wir gemeinsame Architekten- und Planerteams en-
gagiert haben, prufen wir den Arrondierungskauf dieser
Nachbarparzelle. Mit diesem Zukauf, den wir infolge der
beiden fruhzeitigen Projektverkaufe mittels Eigenmit-
tel finanzieren kdnnten, hatten wir im vorliegenden Pla-
nungs- und Realisierungsprozess weniger Abhangigkei-
ten.

e visavis-langendorf.ch

LANGENDORF
WEISSENSTEINSTRASSE

Grundstucknummer

Verkaufserlos
geplant

Baulandparzelle

Grundstuckflache

Eigentums-
wohnungen

Exit geplant



Die loftartigen Eigentumswohnungen mit offen ge-
stalteten Grundrissen wurden im Frihjahr 2023 fer-
tiggestellt. Inzwischen wurden 11 Einheiten verkauft
und durch die Kauferschaft bezogen. Die Wohnun-
gen bestechen durch einen unverkennbar industriel-
len Charakter und Materialisierungsstil.

Der Absatz der verbleibenden Wohnungen auf dem
Eigentumsmarkt ist trotz attraktiver Verkaufspreise
nach wie vor anspruchsvoll. Als unterstUtzende Ver-
marktungsmassnahme haben wir mehrere Wohnungs-
typen mit ansprechenden Einrichtungsgegenstanden
als Musterwohnungen ausgestattet. Diese aufwendigen
Wohnungsprasentationen werden von diversen Online-
und Inserate-Kampagnen flankiert, um im Jahr 2025 viele
der verbleibenden sieben Wohnungen abzusetzen.

ZUNZGEN
MUHLEMATTEN
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Grundsticknummer [rX3sy:]

Verkaufserlos
geplant

Wohngebaude

Grundstuckflache

Eigentums-
wohnungen

Exit geplant
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Die Bauarbeiten, welche im Herbst 2023 starteten, ver-
laufen planmassig. Der architektonisch ansprechende
Neubau mit 22 modernen und grossziigigen Eigen-
tumswohnungen stammt aus der Feder des Architek-
turbliros Ziist Glibeli Gambetti AG. Fur die termin- und
qualitatsgerechte Erstellung des Gebaudes ist die Corti
Spleiss Gesamtunternehmer AG im Totalunternehmer-
modell beauftragt.

Die Nachfrage nach den luxuridsen, preislich anspre-
chenden Eigentumswohnungen ist weiterhin verhalten.
Bis anhin konnten lediglich drei Kaufvertrage beurkun-
det werden. Auf diese Zurlckhaltung seitens des Ab-
satzmarktes fur Eigentumswohnungen haben wir die
Vermarktungsbemuhungen intensiviert. Aufgrund des
Baufortschritts sind seit kurzem Besichtigungen und
Events vor Ort moglich; spater soll eine Musterwohnung
ausgestattet werden. Mit diesem bewahrten Marketing-
instrument werden wir Interessenten auf die Baustelle
holen und von der Einzigartigkeit des Projekts Uberzeu-
gen.

° holderbachweg.ch

ZURICH
HOLDERBACHWEG

Grundsticknummer Ao}

Verkaufserlos
geplant

Baulandparzelle

Grundstuckflache

Eigentums-
wohnungen

Exit geplant



Da in Bezug auf die Unterschutzstellung unserer Bau-
landparzelle die Rechtslage immer noch nicht ab-
schliessend geklart ist, bleiben die Planungsarbeiten
weiterhin sistiert.

Bereits Ende 2022 entschied der Zurcher Stadtrat, dass
unser Baugrundstlck nicht unter Schutz gestellt und aus
dem Inventar der Natur- und Landschaftsschutzobjekte
von kommunaler Bedeutung entlassen wird. Eine Anwoh-
nervereinigung sowie zwei sich dem Landschaftsschutz
verpflichtete Stiftungen haben gegen diesen Entscheid
beim Baurekursgericht der Stadt Zurich Klage erhoben,
welche diese bereits im 2023 umfanglich abwies. Nun
haben zwei Klager gegen dieses Urteil beim kantonalen
Verwaltungsgericht Rekurs erhoben. Wir mussen weiter-
hin damit rechnen, dass die Rekurrenten die Frage der
Schutzwurdigkeit des Grundstucks bis vor Bundesgericht
weiterziehen. Sobald wir diesbezlglich Rechtssicherheit
erlangt haben, werden wir samtliche Handlungsalternati-
ven in 6konomischer Hinsicht prufen.

ZURICH
REBENWEG

Grundstucknummer

Verkaufserlos
geplant

Baulandparzelle

Grundstuckflache

Exit geplant

Eigentums-
wohnungen
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Auf dem bis heute dem Rebbau dienenden Grund-
stick wurde im vergangenen Geschaftsjahr das Bau-
projekt finalisiert und Mitte 2024 der kommunalen
Baubehérde zur Prifung und Bewilligung einge-
reicht. Mit der Baubewilligung fir die insgesamt acht
Eigentumswohnungen und drei Einfamilienhauser
kann im Fruhjahr 2025 gerechnet werden. Die Ver-
marktung haben wir bereits vor Jahresende lanciert;
die ersten Reaktionen auf unser neues Wohnungsan-
gebot stimmt uns sehr zuversichtlich.

Wir stellen fest, dass im Grossraum ZUrich West weiterhin
attraktiver Wohnraum gesucht ist, auch wenn die Nach-
frage nach den sehr exklusiven und damit auch preislich
hoéherstehenden drei Einfamilienhausern noch zurtck-
haltend ist. Die Weitsicht Uber die Furt- und Limmattal-
ebene, das moderne Farb- und Materialkonzept und die
ruhige Wohnlage sprechen fur sich. Sofern die Baubewiil-
ligung planmassig eintrifft, werden wir im Herbst, nach
erfolgter Submission der Bauarbeiten, den Baustart lan-
cieren kénnen.

ela—vinach

BUCHS
REBSTRASSE

813
Grundstucknummern 1468

2985

Verkaufserlos
geplant

Baulandparzelle

3'648 m? Grundstickflache

Eigentums-
wohnungen/
Einfamilien-
hauser

Exit geplant



Der Baustart fir die Realisierung der Wohnuberbau-
ung mit funfzehn gerdaumigen Eigentumswohnungen
erfolgte im November 2024. Der zeitgleiche Vermark-
tungsstart ist ausserst erfolgreich verlaufen. Per Ende
des Geschiftsjahres waren die ersten Kaufvertrage be-
reits notariell beurkundet; insgesamt waren zu jenem
Zeitpunkt bereits zwei Drittel der Wohnungen verkauft
respektive reserviert.

Mit dem Wohnungskonzept und der Preisgestaltung ha-
ben wir den Markt nachfrageseitig getroffen. Der Bau-
und Verkaufsstart stimmt uns zuversichtlich, dass wir
damit ein weiteres Projekt in den Termin- und Rendite-
vorgaben realisieren kdnnen, obwohl zum heutigen Zeit-
punkt ein Teil der Realisierungs- und Absatzrisiken noch
nicht vollstandig beseitigt sind. Mit der Realisierung ist
die Gross Generalunternehmung AG im Totalunterneh-
mermodell beauftragt. Wir haben mit dem Unternehmen
bereits beim Projekt in Birr positive Erfahrungen in einer
ausgesprochen partnerschaftlichen Zusammenarbeit ge-
macht.

e sandacher-oberglatt.ch

OBERGLATT
IM SANDACHER

Grundstucknummer

Verkaufserlos
geplant

Baulandparzelle

Grundstuckflache

Exit geplant

Eigentums-
wohnungen
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Im vergangenen Geschiftsjahr konnten wir das
Bauprojekt, welches 58 Eigentumswohnungen mit
unterirdischer Autoeinstellhalle vorsieht, der stadti-
schen Bewilligungsbehoérde unterbreiten. Nachdem
vorgangig mehrere Vorpriifungsrunden in Koopera-
tion mit dem Amt fir Stadtebau notwendig waren,
kann die Baueingabe als bedeutender Meilenstein
betrachtet werden. Auf diesem auf Stadtgebiet Zi-
rich einmaligen Grundstiick mit grossartiger Fern-
sicht und angrenzend an die Landwirtschaftszone
erhoffen wir uns in der bevorstehenden Vermark-
tungsphase eine intakte Nachfrage.

Das Gebaudevolumen zeichnet sich durch eine feinglied-
rige Fassadengestaltung aus, die den «doérflichen» Cha-
rakter des Weilers «RUtihof» auf ihre Art zusatzlich akzen-
tuiert. Die Umgebung wird so naturbezogen wie maoglich
ausgestaltet, wobei die gealterte denkmalgeschutzte
Scheune in einer sinnvollen Nutzung miteinbezogen
werden soll. Durch die charakteristische Anlehnung an
die Umgebung werden fliessende Uberginge sowie eine
optimale Eingliederung in die bestehende Landschaft ge-
schaffen.

O hurdaecker.ch

ZURICH
HURDACKERSTRASSE

HG8396
Grundsticknummern HG8397
HG8398

Verkaufserlos
geplant

Baulandparzelle

6'047 m? Grundstuckflache

Eigentums-
wohnungen

Exit geplant



VERKAUFT

2024

Nachdem uns im Herbst 2023 die Baubewilligung fur
die Realisierung der 62 Eigentumswohnungen und
der drei Gewerbeeinheiten erteilt wurde, verzeich-
neten die Vermarktungsbemiuhungen nicht den er-
wiinschten Erfolg. In diesem Verkaufsprozess splir-
ten wir eine grosse Zurlickhaltung in Bezug auf den
Absatz von Wohneigentum ab Plan. Unsere projekt-
bezogene Risikoanalyse fiihrte uns zum Entscheid,
dieses Projekt mit einer derart tiefen Vorverkaufs-
quote nicht zu realisieren, sondern als baubewilligtes
Projekt zu veraussern.

Eine Baufreigabe hatte von uns erhebliche Eigenmittel
verlangt, da wir die von den Banken geforderte Anzahl
vorverkaufter Wohnungen nicht ausweisen konnten
und eine Etappierung infolge der Erschliessungs-, Zu-
fahrts- und Tiefgaragensituation nicht moglich war. Mit
dieser Verausserung optimierten wir die Eigenkapitalbin-
dung und eliminierten das Vermarktungsrisiko, was sich
schliesslich positiv auf die Fondsrentabilitdt auswirken
wird. Die EigentumsuUbertragung des Grundstickes mit
baubewilligtemn Neubauprojekt erfolgt per 1. Juli 2025.
Das notarielle Verpflichtungsgeschaft dieser Transaktion
—ohne Rucktrittsmaglichkeit seitens Kauferschaft - ist be-
reits im vergangenen Jahr erfolgt.

DIEPOLDSAU
SCHMITTERSTRASSE

Grundstucknummern

Baulandparzelle

h Grundstuckflache

Gewerbe-
einheiten

Eigentums-
wohnungen

Exit
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Vor Abschluss des Submissionsprozesses in Bezug auf
die Totalunternehmer-Offerten zeigte die alternative
Handlungsoption des Verkaufsszenarios im Vergleich
zur Realisierung die 6konomisch vorteilhaftere Alter-
native. Insbesondere die vergleichbar signifikant kdir-
zere Kapitalbindung fuhrte zu diesem Entscheid. Das
Grundstiuck mit baubewilligtem Projekt, welches die
Realisierung von 20 Eigentumswohnungen in finf Ge-
bauden erlaubt, wurde im Herbst 2024 veraussert.

Die Kauferschaft, die deren Kerngeschéaft als General-/
Totalunternehmerin betreibt, vermag dabei Eigenleistun-
gen einbringen zu kdénnen, was sich bei deren Kalkulation
als vorteilig erweisen wird. Die Verkaufsquote zum Zeit-
punkt der ProjektUbergabe von beachtlichen 70% war die
Voraussetzung fur diesen erfolgreichen vorzeitigen Pro-
Jjektexit.

| HERZNACH
ALTE LANDSTRASSE

Grundstucknummer

Baulandparzelle

Grundstuckflache

Eigentums-
wohnungen

Exit



BASEL
ELISABETHENSTRASSE
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VERKAUFT
2023

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

Ursprunglich war die Absicht, dieses Gebaude zurlck-

zubauen und mit einem neuen, modernen Mehrfamili- Grundsticknummer
enhaus zu ersetzen. Im Laufe der Projektierungsphase

wurden wir mit einer mieterseitigen Anfechtung der

Kundigung konfrontiert, welche nicht innerhalb der von

uns geplanten Entwicklungs- und Bauzeit geldst werden

konnte. Deshalb waren wir gezwungen, auf die alterna-

tive Strategie «Sanierung im teilweise bewohnten Zu-

stand» zu setzen. Im Wissen, dass die Sanierungsstrate-

gie uns im Vergleich zur Neubauvariante wirtschaftlich

eher benachteiligt, haben wir dennoch die Renovation in

kurzer Zeit umgesetzt und das Mehrfamilienhaus nach

Vollvermietung in einem schwierigen Marktumfeld ver- saniertes
kauft und damit das gebundene Kapital schnell wieder Mehrfamilienhaus
freigesetzt.

Grundstuckflache

Mietobjekte

Exit



JAHRESBERICHT 2024 | 34

VERKAUFT
2023

Bereits im Geschaftsjahr 2023 fokussierten wir uns
auf den Verkauf des baubewilligten Neubauprojek-
tes mit 41 Mietwohnungen in Zirich Nord im Stadt-
quartier Schwamendingen. Wir konnten das attrak-
tive Mehrfamilienhausprojekt zusammen mit einem
finalen Werkvertrag am Investorenmarkt erfolgreich
platzieren. Der Gewinn nach Steuern aus dieser
Transaktion liegt bei rund CHF 7 Mio.

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

. ZURICH
UNTERFELDSTRASSE

Grundsticknummer

)

baubewilligtes
Neubauprojekt

Grundstuckflache

Mietwohnungen

Exit
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VERMOGENSRECHNUNG

31.12.2024 31.12.2023
AKTIVEN CHF CHF
Bankguthaben auf Sicht 2'975'081 4'063'203
Flussige Mittel 2'975'081 4'063'203
Birr, Pestalozzistrasse 4'284'000 27'638'800
Langendorf, Weissensteinstrasse 3'"756'000 3'195'000
Hitzkirch, Luzernerstrasse 9'335'000 8'984'000
ZUrich Affoltern, Holderbachweg 34'817'000 25'432'000
ZUrich Leimbach, Rebenweg 43'320'000 43'280'000
Zunzgen, MUhlematten 12'598'000 12'927'000
Herznach, Alte Landstrasse 0 3'677'000
Diepoldsau, Schmitterstrasse 16'000'000 15'150'000
Buchs, Rebstrasse 8'729'000 8'389'000
Oberglatt, Im Sandacher 11'369'600 8'016'000
ZUrich Hongg, Hurdackerstrasse 62'000'000 58'690'000
Gebenstorf, Limmatstrasse (BAG-Areal) 41'740'000 38'239'000
Bauland inkl. Abbruchobjekte (Entwicklungsprojekte) 247'948'600 253'617'800
Forderung aus Verkauf Zurich, Unterfeldstrasse 0 500'000
Forderung aus Verkauf Herznach, Alte Landstrasse 1'000'000 0
Transitorische Aktiven 26'762 25'048
Aktivierte Grindungskosten 20'000 100’000
Ubrige kurzfristige Forderungen gegeniber Dritten 59'897 1'800
Sonstige Vermoégenswerte 1’106'659 626’848
Wertschriften 200 200
Finanzanlagen 200 200
Gesamtfondsvermégen 252'030'540 258'308'051
PASSIVEN
Kreditoren aus Lieferungen und Leistungen 204'071 195'855
Kaufpreisverpflichtungen gemass Kaufvertrag 998'550 750’000
Vorauszahlungen Kaufer ETW 12'628'600 25'347'800
Schadstoffrisiken ggu. Kaufer Zurich, Unterfeldstrasse 0 1'000'000
Kurzfristig verzinsliche Hypotheken und andere
hypothekarisch sichergestellte Verbindlichkeiten 71'387'500 69'000'000
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 0 3'522
Sonstige kurzfristige RUckstellungen 831'489 614'592
Transitorische Passiven 542'404 542'672
Kurzfristige Verbindlichkeiten 86'592'614 97'454'440
Langdfristig verzinsliche Hypotheken und andere
hypothekarisch sichergestellte Verbindlichkeiten 0 o]
RUckstellungen 6'799'500 6'799'500
Langfristige Verbindlichkeiten 6'799'500 6'799'500
Nettofondsvermdgen vor geschiatzten Liquidationssteuern 158'638'426 154'054'111
Geschétzte Liquidationssteuern/Grundstickgewinnsteuern -13'210'328 -10'971'453
Nettofondsvermoégen 145'428'098 143'082'658



ERFOLGSRECHNUNG

1.1.2024 1.1.2023
bis 31.12.2024 bis 31.12.2023
LIEGENSCHAFTSRECHNUNG CHF CHF
Mietzinseinnahmen 645'830 902'727
Ertrage 645’830 902'727
Unterhalt und Reparaturen -171'118 -174'149
Liegenschaftsverwaltung (] -11'802
Versicherungsaufwand 0] -3'957
Ubriger Liegenschaftsaufwand -1 -1'097
Liegenschaftsaufwand -171'119 -191’'005
Schatzungs- und Revisionsaufwand -33'140 -94'646
Abschreibung Grindungskosten -80'000 -80'000
Reglementarische VergUtung an Fondsleitung -1'939'085 -2'020'395
Ubrige Fondsadministrationskosten -19'685 -16'218
Abgaben und GebUhren -25'840 -25'742
RUckstellung Unternehmerkommanditen -97'666 -142'884
Ubriger Fondsaufwand -2'195'417 -2'379'884
Allgemeiner Betriebsaufwand -16'592 -21'728
Verwaltungsaufwand -47'895 -59'524
Ubriger Betriebsaufwand -64'487 -81'252
Finanzertrag 8 8
Finanzaufwand -771 -819
Direkte Steuern -82'609 -57'648
Finanz- und Steuerergebnis -83'373 -58'459
Gesamterfolg vor Kapitalgewinn/-verlust -1’'868'566 -1'807'874
Realisierte Kapitalgewinne/-verluste 3'408'693 489'023
Nicht realisierte Kapitalgewinne/-verluste inkl. Liquidationssteuern 33'876 2'963'457
Ausserordentlicher Ertrag Auflésung RST ZUrich, Unterfeldstrasse 771437 0
Realisierte und nicht realisierte Kapitalgewinne/-verluste 4'214'006 3'452'480
Gesamterfolg 2'345'439 1'644'606
VERWENDUNG DES ERFOLGS
Nettoertrag des Rechnungsjahres -1'868'566 -1'807'874
Zur Verteilung verfligbarer Erfolg -1'868'566 -1'807'874
Verlustrechnung mit Kapitalgewinnen -1'868'566 -1'807'874
Vortrag auf neue Rechnung (o] (o}
VERANDERUNG DES NETTOFONDSVERMOGENS
Nettofondsvermégen zu Beginn der Berichtsperiode 143'082'657 141'438'050
Gesamterfolg 2'345'440 1'644'607
Nettofondsvermégen am Ende der Berichtsperiode 145'428’098 143'082'657
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ANHANG ZUR
JAHRESRECHNUNG

ABSCHLUSS PER 31. DEZEMBER 2024

KONSOLIDIERUNGSKREIS

In der Konzernrechnung sind die AbschlUsse der folgenden Gesellschaften
abgebildet:

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

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

GRUNDSATZE FUR DIE BEWERTUNG DES FONDSVERMOGENS
SOWIE DIE BERECHNUNG DES NETTOINVENTARWERTS

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

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

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

RUCKSTELLUNG ALTLASTEN, PROJEKT GEBENSTORF, LIMMATSTRASSE

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

FUr das SUdareal wurde am 9. Juli 2021 eine neue Schatzung erstellt, welche ein Ruck-
stellungsbedarf von CHF 6.5 Mio. ergab. In der Bilanz der BAG Immobilien AG per
31. Dezember 2024 sind RUckstellungen fur Altlasten Sudareal von CHF 2.29 Mio. ent-
halten (analog Vorjahr), in der Vermdgensrechnung der Real Fund One KmGK betra-
gen diese CHF 6.8 Mio.

ANZAHL MITARBEITENDE

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

SCHWEBENDE GESCHAFTE

Die Real Fund One KmGK hat das Recht, vom Kaufvertrag des Projekts Diepoldsau zu-
rGckzutreten, falls das unwiderrufliche Zahlungsversprechen Uber den Restkaufpreis
nicht bis am 30. Juni 2025 vorliegt.

WESENTLICHE EREIGNISSE NACH BILANZSTICHTAG

Nach dem Bilanzstichtag und bis zur Verabschiedung der Jahresrechnung sind keine
wesentlichen Ereignisse eingetreten, welche die Aussagefahigkeit der Jahresrechnung
2024 beeintrachtigen kdnnten bzw. an dieser Stelle offengelegt werden mussten.



ENTWICKLUNGSPROJEKTE IM ALLEINEIGENTUM

Zahlen in CHF fur das Jahr 2024

ort Grundstuck-

Strasse
Parzellen-Nr.

flache m?

Gestehungs-
kosten

Marktwert

Versiche-
rungswert
Gebaude

Erwerb
Grundstick

Mietzins-
einnahmen

Birr (AG)
Pestalozzistrasse
236

9'510

4'340'540

4'284'000

kKA.

20.12.21

1250

Buchs (ZH)
Rebstrasse
813,1468,2985

3’648

8460633

8'729'000

526'100

01.11.22

Diepoldsau (SG)
Schmitterstrasse
630, 1443, 1444

9'478

15'096'665

16'000'000

3469400

27.01.22

24'703

Gebenstorf (AG)
Limmatstrasse
1815 und 2063

21'638

39'336'574

41'"740'000

27'294'400

26.11.21Y

597759

Hitzkirch (LU)
Luzernerstrasse
1017

9'891

9'659'765

9'335'000

KA.

18.12.20

Langendorf (SO)
Weissensteinstrasse
661

2'712

3'163'086

3"756'000

kKA.

19.10.20

3’120

Oberglatt (ZH)
Im Sandacher
484

3’283

9'978'484

11'369'600

kKA.

08.12.22

17678

Zunzgen (BL)
MuUhlematten
2796

1282

12'851264

12'598'000

9'227'000

17.0821

1'320

ZUrich Affoltern (ZH)
Holderbachweg
AF4660

2'559

32'113'053

34'817'000

KA.

09.06.21

ZUrich Hongg (ZH)
Hurdackerstrasse
HG8396,HG8397,
HG8398

6'047

54'290'330

62'000'000

310’600

14.12.22

ZUrich Leimbach (ZH)
Rebenweg
LE1374

5'505

45'210'842

43'320'000

kKA.

18.06.21

0

75'553

234'501'237

247'948'600

1) Share Deal: Ubernahme von 100% der Aktien der BAG Immobilien AG

40'827'500

645'831
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ANHANG ZUR JAHRESRECHNUNG

ANGABEN ZU HYPOTHEKEN

Entwicklungs- Finanzieren- Zinssatz Laufzeit Laufzeit Betrag CHF Produkt Sicher-
projekt des Institut  31.12.2024 von bis 31.12.2024 heit
Buchs UBS

Rebstrasse Switzerland AG 1.93% 02.11.22 3M-SARON 4'387'500 G.-H. SARON?Y  GF?
Hitzkirch UBS

Luzernerstrasse Switzerland AG 1.80% 15.12.22 3M-SARON 3'900'000 G.-H. SARONY  GF?
Oberglatt Schaffhauser

Im Sandacher Kantonalbank 2.13% 21.08.24 3M-SARON

4'000'000  G.-H.SARONY GF?

ZUrich Affoltern  UBS
Holderbachweg Switzerland AG 2.12%  09.06.21 3M-SARON

8'900'000  G.-H.SARONY GF?

Zurich Hongg UBS
Hurdackerstrasse Switzerland AG 1.80% 15.12.22 3M-SARON

25'000'000  G.-H.SARONY GF?

ZUrich Leimbach UBS
Rebenweg Switzerland AG 1.80% 22.06.21 3M-SARON

25'200'000  G.-H.SARON?Y  GF?

1) Geldmarkt-Hypothek SARON
2) Grundpfand

71'387'500

VERGUTUNGEN UND NEBENKOSTEN ZULASTEN DES FONDS

Verglitung an Fondsleitung Maximaler Effektiver Basis

(Real Fund Management AG) Satz Satz

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

Erstellungskosten

VERGUTUNG AN DRITTE

Effektiver Satz
Betrag in CHF  Basis

Vergutung an Zahlstelle (Banque Cantonale Vaudoise) 20'000
Vergltung an Finanzmarktaufsicht (FINMA) 5'840
Vergutung an Revisionsstelle (PricewaterhouseCoopers AG) 34'037
VergUtung an Immobilienprojektbewerterin (WUuest Partner AG) 31853

VergUtung an Liegenschaftsverwaltung Gewerbe
(André Roth AG und Ragi Treuhand und Immobilien GmbH)

6.0% Ist-Jahresnettomietzinsen




BERICHT DER
PRUFGESELLSCHAFT

R

pwc

Real Fund One KmGK
Zug

Kurzbericht der kollektivanlagen-
gesetzlichen Prufgesellschaft
an die Gesellschafterversammlung

zur Jahresrechnung 2024
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BERICHT DER PRUFGESELLSCHAFT

i

pwe

Kurzbericht der
kollektivanlagengesetzlichen
Priifgesellschaft

an die Gesellschafterversammlung der Real Fund One KmGK, Zug

Bericht zur Priifung der Jahresrechnung

Prifungsurteil

Wir haben die Jahresrechnung der Real Fund One KmGK — bestehend aus der Vermdégensrechnung zum

31. Dezember 2024, der Erfolgsrechnung fiir das dann endende Jahr, den Angaben Uber die Verwendung des Erfolges
und die Offenlegung der Kosten sowie den weiteren Angaben gemass Art. 108 des schweizerischen
Kollektivanlagengesetzes (KAG) — geprft.

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

Grundlage fiir das Priifungsurteil

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

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

Sonstige Informationen

Der Verwaltungsrat des Komplementars 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.

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 des Komplementars fiir die Jahresrechnungen

Der Verwaltungsrat des Komplementars ist verantwortlich fiir die Aufstellung der Jahresrechnung in Ubereinstimmung
mit dem schweizerischen Kollektivanlagengesetz, den dazugehérenden Verordnungen sowie dem Gesellschaftsvertrag
und dem Prospekt und fiir die internen Kontrollen, die der Verwaltungsrat als notwendig feststellt, um die Aufstellung

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

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

einer Jahresrechnung zu erméglichen, die frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen
Handlungen oder Irrtimern 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 Irrtimern resultieren und werden als wesentlich gewlrdigt, 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 (iben wir
wahrend der gesamten Abschlusspriifung pflichtgemasses 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 Irrtimern, planen und fiihren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch
sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu
dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt
werden, ist hoher als ein aus Irrtlimern resultierendes, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken,
Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen oder das Ausserkraftsetzen interner
Kontrollen beinhalten kénnen.

« gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Abschlusspriifung relevanten internen Kontrollsystem, um
Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel,
ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems der Kommanditgesellschaft fir kollektive
Kapitalanlagen abzugeben.

* beurteilen wir die Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der
dargestellten geschatzten Werte in der Rechnungslegung und damit zusammenhangenden Angaben.

Wir kommunizieren mit dem Verwaltungsrat des Komplementérs unter anderem Uiber den geplanten Umfang und die
geplante zeitliche Einteilung der Abschlusspriifung sowie tiber bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschliesslich
etwaiger bedeutsamer Méngel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Abschlusspriifung identifizieren.

Bericht zu sonstigen gesetzlichen und anderen rechtlichen Anforderungen

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

PricewaterhouseCoopers AG

2 00 A4 1A
YIS LT Ve
U Lwern ([ M eer—
Andreas Scheibli Pascal Zimmermann
Zugelassener Revisionsexperte Zugelassener Revisionsexperte

Leitender Revisor

Ziirich, 25. Marz 2025

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

VWOestpartner

Wiiest Partner AG, Bleicherweg 5, 8001 Ziirich

Real Fund Management AG
Geschaftsleitung
Zugerbergstrasse 41

6300 Zug

Ziirich, 21. Januar 2025

Real Fund One
Bericht des unabhangigen Immobilienbewertungsexperten
Bewertung per 31. Dezember 2024

Referenz-Nummer

An die Geschéaftsleitung der Real Fund Management AG 118880.2400

Auftrag

Im Auftrag der Fondsleitung hat Wiiest Partner AG (Wiiest Partner) die vom Real
Fund One gehaltenen elf Liegenschaften und Grundstiicke, respektive Projekte,
zum Zweck der Rechnungslegung per Stichtag 31. Dezember 2024 bewertet.

Bewertungsstandards

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

Definition des Marktwertes

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

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

Bewertungsmethode

Wiiest Partner bewertete die Immobilien-Entwicklungsprojekte des Real Fund
One mit Hilfe der Discounted-Cashflow-Methode (DCF). Bei dieser Methode wird
der Marktwert eines Immobilienprojektes durch die Summe der in Zukunft zu er-
wartenden, auf den Stichtag diskontierten Nettoertrage bestimmt. Die Diskontie-
rung erfolgt pro Liegenschaft, in Abhangigkeit ihrer individuellen Chancen und Ri-

Wiiest Partner AG
siken, marktgerecht und risikoadjustiert.

Alte Borse

Bleicherweg 5

8001 Ziirich

Schweiz

T +4144 289 90 00

wuestpartner.com
1/3 Regulated by RICS



Grundlagen der Bewertung

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

Alle Liegenschaften und Grundstiicke wurden in den Jahren 2020 bis 2024 be-
sichtigt.

Ergebnis

Per 31. Dezember 2024 wurden von Wiiest Partner die Werte der insgesamt elf
Liegenschaften und Grundstiicke, respektive Projekte, ermittelt. Der Marktwert
(aktueller Wert) der elf Liegenschaften und Grundstiicke, respektive Projekte, be-
tragt vor Verrechnung der Anzahlungen von Kaufern 247'948'600 Schweizer Fran-
ken. Davon entfallen 206'208’600 Schweizer Franken auf die Liegenschaften der
Real Fund One sowie 41740'000 Schweizer Franken auf die Liegenschaft der
Tochtergesellschaft BAG Immobilien AG.

Veranderungen in der Berichtsperiode
In der Berichtsperiode vom 1. Januar 2024 bis 31. Dezember 2024 wurde folgende
Liegenschaft verkauft:

- Herznach, Alte Landstrasse

Unabhinaiak lichkeit

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

Ziirich, 21. Januar 2025
Wiiest Partner AG

Gino Fiorentin Ivan Anton
dipl. Architekt HTL; MTEC/BWI ETH dipl. Architekt ETH; MSc Real Estate (CUREM)
Partner Partner
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BERICHT DES UNABHANGIGEN SCHATZUNGSEXPERTEN

Anh Bewert

Folgende allgemeine Annahmen liegen den Bewertungen zu Grunde:

— Die Bewertung basiert auf den Mieterspiegeln, respektive Objektspiegeln, der
Real Fund Management AG typischerweise mit Wissensstand vom November
2024.

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

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

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

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