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AUSGEWAHLTE FINANZKENNZAHLEN

(BASIEREND AUF DER GEPRUFTEN JAHRESRECHNUNG
NACH SWISS GAAP FER)

(BASIEREND AUF DER GEPRUFTEN JAHRESRECHNUNG) 01.01.-31.12.2024 01.01.-31.12.2023 VERANDERUNG
Bruttoliegenschaftsertrag 7'378 TCHF 6810 TCHF +8.3%
Erfolg aus Neubewertung' 2°045 TCHF 17 TCHF ==
EBITDA? 702 TCHF 3798 TCHF =
Jahresergebnis vor Steuern -5'433 TCHF -3797 TCHF -43.1%
Jahresgewinn -6'987 TCHF -3'429 TCHF -103.8%

31.12.2024 31.12.2023 VERANDERUNG
Bilanzsumme 159232 TCHF 194°054 TCHF -17.9%
wovon Renditeliegenschaften 147 240 TCHF 190662 TCHF -22.8%
Hypothekarverbindlichkeiten 92'030 TCHF 117°016 TCHF -21.4%
Eigenkapital 50935 TCHF 57922 TCHF -12.1%
Eigenkapitalquote 32.0% 29.9% +7.0%
Fremdkapital 108297 TCHF 136132 TCHF -20.5%
Fremdkapitalquote 68.0% 70.1% -2.1%
Loan to Value (LTV) ® 62.5% 71.5% -1.2%
Net Gearing * 177.0% 202.0% -24.7 %
Anzahl Renditeliegenschaften ® 16 17 =1
Innerer Wert (Net Asset Value) pro Titel 11.74 CHF 14.17 CHF -12.3%

zu nominal CHF 5.00 ©

1 Marktwertveréanderungen der Anlageimmobilien vor latenten Steuern.

2 Ergebnis vor Zinsen, Abschreibungen, Wertberichtigungen und Steuern

3 Verzinsliches Fremdkapital im Verhaltnis zum Marktwert der Anlageimmobilien.

4 Finanzschulden (zinspflichtige Finanzverbindlichkeiten, abziiglich flissiger Mittel) im Verhaltnis zum Eigenkapital.
5 Standorte mit mehreren zusammengebauten Liegenschaften gelten als eine Renditeliegenschaft.

6 Werte vor Riickstellung fiir latente Steuern.
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MISSION STATEMENT

Swiss Estates AG investiert nach klaren Anlagekrite-
rien in Immobilien ausschliesslich in der Schweiz.

Der Fokus liegt auf Wohnimmobilien, Swiss Estates AG
verzichtet in der Regel auf Investitionen in reine
Gewerbeobjekte, ausser fur Umnutzungsprojekte.

Swiss Estates AG fokussiert sich auf Wohnbauten in
den stadtischen Gebieten - inklusive Agglomerationen.
Es werden Wohnimmobilien ab 20+ Mieteinheiten auf
opportunistischer Basis erworben («Undermanaged

Assets» oder «Assets mit Repositionierungspotenzial»).

Es gilt hierbei die Maxime «Buy and Develop»,

d.h. erworbene Renditeimmobilien werden langfristig
gehalten und weiterentwickelt; Verkaufe sind nur in
Sondersituationen vorgesehen.

Swiss Estates AG ist eine operative Gesellschaft und
daher nicht mit einem Investmentfonds oder einer
dem Bundesgesetz Uber die kollektiven Kapital-
anlagen (KAG) unterstellten kollektiven Kapitalanlage
zu vergleichen. Die operative Tatigkeit besteht im
Erwerb, in der Verwaltung und in der Weiterentwick-
lung von Anlageimmobilien. In diesem Zusammen-
hang wurden und werden Bestandes- und neu
akquirierte Immobilien im Rahmen von Sanierungen,
Umbauten und Umnutzungen neu positioniert;
fallweise werden auch Neubauten erstellt.

Die Verwaltung der Liegenschaften wird in der Regel
durch eigenes Personal bewerkstelligt.
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Die Ertrage der Gesellschaft werden aus der Vermie-
tung der eigenen Liegenschaften erwirtschaftet;
weiteres «Upside» wird durch die Neupositionierung
von Liegenschaften (Optimierung sémtlicher Wert-
treiber) und die damit einhergehende Wertsteigerung
erreicht.

Swiss Estates AG konzentriert sich auf Wohnbauten
nur in der Schweiz; teilweise werden auch gewerb-
liche Bauten zum Zweck der Umnutzung in Wohn-
bauten erworben.

Swiss Estates AG beabsichtigt in den nachsten
Jahren durchaus zu wachsen, wobei die aktuellen
Marktgegebenheiten Zukaufe nur mit einer gewissen
Zuruckhaltung zulassen. Jedoch zeichnen sich auf-
grund des durchaus dynamischen Marktumfelds
Wachstumsmoglichkeiten auf dem Weg von Fusionen
ab. Die angestrebte Eigenkapitalrendite (unverbind-
lich) liegt im Bereich von 4 bis 5 Prozent; die ange-
strebte Nettorendite der Liegenschaften liegt aktuell
bei 3.25 Prozent.
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VORWORT

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionére,
Partizipantinnen und Partizipanten. Geschétzte
Geschéftsfreunde, Partner und Interessenten.

Es freut uns, Ihnen unseren Geschaftsbericht 2024
vorzulegen, der sich auf den Berichtszeitraum vom
1.Januar bis zum 31. Dezember 2024 bezieht.

Zum Markt

Eines scheint einmal mehr fast so sicher wie die
Steuern und der Tod: Auch 2025 werden die Immobili-
enpreise in der Schweiz weiter ansteigen. Haupt-
grunde dafur sind das knappe Angebot und die bishe-
rigen und zukUnftig erwarteten Zinssenkungen durch
die Schweizerische Nationalbank (SNB) und die
Zuwanderung aber auch die vergleichsweise geringe
Bautatigkeit. Weiter dominieren die Themen regulato-
rische und gesetzliche Anderungen, Abschaffung des
Eigenmietwerts sowie hohere Eigenmittelvorschriften
bei den Banken.

Die wichtigsten Punkte:

+ Hypotheken werden zum Teil aufgrund neuer
Eigenmittelvorschriften aufgrund von «Basel [V»
teurer.

Ab 1. Januar 2025 sollen Banken gemass «Basel IV»
(erlassen durch den Basler Ausschusses fur Banken-
aufsicht — BCBS) fur risikobehaftetere Hypotheken
mehr Eigenmittel hinterlegen. Ziel von «Basel IV» ist
es angeblich, die Glaubwurdigkeit bei der Berechnung
der risikogewichteten Aktiva (RWA) wiederherzustel-
len und die Vergleichbarkeit der Kapitalquoten der
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Banken zu verbessern, indem die Risikosensivitat der
Standardansatze fur Kreditrisiken, operationelle
Risiken, Marktrisiken und Kreditbewertungsanpas-
sungen erhoht wird.

Interessanterweise gelten diese Vorschriften eigent-
lich nur fur Banken in der EU, weshalb es sich dem
geneigten Betrachter nicht zwangslaufig erschliesst,
warum die Schweiz diese Vorschriften, die zudem
lediglich Empfehlungen sind, einredefrei Ubernom-
men hat. Grossbritannien hat bis jetzt auf die Einfuh-
rung von «Basel 3.1» verzichtet und diese vorerst auf
das Jahr 2027 verschoben, von «Basel V» noch gar
nicht zu reden.

Hauptkriterium ist bei der Risikosensivitat die Hohe
der Darlehen und die Objektart. In der Konsequenz
werden tiefe Hypotheken fir Wohnimmobilien eher
nicht betroffen sein; anders sieht es bei hoher Belei-
hung und bei gemischten oder gewerblichen Nutzun-
gen aus, da hier der Risikozuschlag spurbar ansteigen
wird, was sich dann in hoheren Zinsen manifestiert. In
der Summe werden sich diese Parameter jedoch eher
moderat auswirken, da die Verfasser von «Basel IV»
offensichtlich nicht von riucklaufigen Leitzinsen
ausgegangen sind.

+ Immobilienpreise werden weiter steigen

Die Transaktionspreise fir Mehrfamilienhauser (MFH)
gemass vorliegender Daten (IAZI) im Jahr 2024 um
circa 1.4 Prozent gestiegen. Dieser Trend durfte sich,
wenn auch verhalten, im Jahr 2025 fortsetzen. Jeden-
falls ist ein Rickgang der Transaktionspreise bei den
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MFH eher nicht zu erwarten, was einerseits der
anhaltenden Zuwanderung und andererseits dem
standig steigenden Flachenanspruch der Mieter
zuzuschreiben ist.

Die Zinssenkungen durch die Schweizerische National-
bank sind eine gute Nachricht fir den Immobilien-
markt, insbesondere fur den Wohnungsbau, erlauterte
Prof. Dr. Donato Scognamiglio, VR-Prasident der
Immobilienberatungsgesellschaft IAZI, in der Zeit-
schrift Cash. Mit den laufenden Leitzinssenkungen
komme auch die finanzielle Unterstutzung fir den
Wohnungsbau zurlck. Prof. Dr. Scognamiglio: «Mehr-
familienhauser bleiben deshalb im Fokus der Anleger».

Was die regionalen Unterschiede angeht, haben sich
diese seit der Corona-Krise eher verringert, da sich die
Nachfrage nach Mietwohnungen, auch aufgrund der
Moglichkeit von Homeoffice, teilweise in Regionen
ausserhalb der Zentren verlagert hat.

+ Stabile Festhypothekarsatze und sinkender Saron

Die Schweizerische Nationalbank (SNB) hatte 2024 den
Leitzins insgesamt von 1.75 auf 0.5 Prozent gesenkt -
das entsprach einem deutlichen Rickgang von

125 Basispunkten oder 71.5 Prozent. Am 21.03.2025
hat die SNB den Leitzins weiter auf 0.25 Prozent
gesenkt; viele Marktteilnehmer gehen davon aus, dass
die SNB noch weitere Zinssenkungen, eventuell wieder
in den Minuszinsbereich, vornehmen wird.
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Far Saron-Hypothekarnehmer ist das eine gute
Nachricht, da diese allfalligen weiteren Leitzinssen-
kungen grundsatzlich zu tieferen Refinanzierungs-
kosten fuhren.

Die fur Festhypotheken relevanten Swap-Satze sind
im Vergleich zur Saron-Hypothek 2024 deutlich weni-
ger stark gesunken —von 1.28 auf 0.42 Prozent. Das
hat zwei Grunde. Erstens haben die Festhypotheken
schon Ende 2023 Zinssenkungen starker eingepreist.
Zweitens hat sich die Zinskurve normalisiert, so dass
das Potenzial zu tieferen Zinsen am langen Ende
friher ausgeschopft war.

+ Referenzzinssatz bringt kaum Entlastung fur
Mieter

Auch wenn die Immobilienbesitzer die sinkenden
Zinssatze begrussen: Fur Mieterinnen und Mieter sind
die Aussichten bescheiden. Der relevante Referenz-
zinssatz - dieser wird rein arithmetisch von den Durch-
schnittshypotheken berechnet — ist zwar im Marz um
0.25 Prozent auf 1.50 Prozent gesunken, so dass Mieter
grundsatzlich Zinssenkungen verlangen kdnnen. Aber
Vorsicht: Nur ein Teil der Mieterinnen und Mieter hat
durch die Senkung des hypothekarischen Referenz-
zinssatzes Anspruch auf eine Mietsenkung, ausserte
sich der Schweizer Mieterverband. Weil: Vermieter
konnen die Teuerung und teils die Kostensteigerung
gegenrechnen. «Die hohe Teuerung in den letzten
Jahren fuhrt zu Szenarien, in welchem der Teuerungs-
ausgleich der Vermieter hoher ist als der Senkungsan-
spruch der Mieterschaft», so der Mieterverband.
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Zur allgemeinen Geschaftslage

Swiss Estates AG hatte mittels Ad Hoc-Mitteilung vom
06.01.2025 bereits o6ffentlich gemacht, dass die
Immobilien Badenerstrasse 288 - 296 in 8004 Zurich
mit Wirkung per Ende 2024 an eine privat gehaltene
Aktiengesellschaft veraussert wurden. Die Immobilien
wurden durch die Gesellschaft im Geschaftsjahr 2007
erworben und seitdem kontinuierlich entwickelt. Als
Resultat dieser stetigen Entwicklungsarbeit ergab
sich eine ansehnliche Wertsteigerung, welche nun
realisiert werden konnte. Durch die Transaktion
wurden die Verbindlichkeiten der Gesellschaft (lang-
fristige und kurzfristige Finanzverbindlichkeiten) um
etwa 30 Mio. CHF reduziert und gleichzeitig die Liqui-
ditat nennenswert gestarkt.

Begriundet wurde der Verkauf einerseits dadurch, dass
das Management der Auffassung ist, der Wertsteige-
rungszyklus fur diese Liegenschaften sei im Wesentli-
chen abgeschlossen und andererseits damit, dass
man sich zukUnftig auf reine Wohnnutzungen konzen-
trieren wird, vor allem da die Finanzierer Gebaude mit
teilweiser oder vollstandiger gewerblicher Nutzung
(geméass «Basel [V») zukUnftig deutlich weniger attrak-
tiv beleihen, als dies bei reinen Wohnnutzungen der
Fallist.

Swiss Estates AG hatte bereits mit Ad Hoc-Mitteilung
vom 12.12.2024 berichtet, dass die Forderungen der
Altra Foundation, welche ursprunglich am Handels-
gericht des Kantons Zurich geltend gemacht

(Ad Hoc-Mitteilung vom 19.09.2022) und letztlich vom
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Schweizerischen Bundesgericht bestatigt wurden (Ad
Hoc-Mitteilung vom 27.10.2023), beglichen wurden.

In diesem Zusammenhang erscheint offenlegungs-
pflichtig, dass aus der Transaktion «Altra Foundation»
Schadenersatzforderungen gegen diese Gesellschaft
sowie deren Exponenten und Anwalte im Umfang von
etwa CHF 1.7 Mio. im Raum stehen, welche vorerst
nicht bilanziert wurden.

Zudem ist zu erwahnen, dass einer der Anwalte, wel-
cher mit diesem Thema auf der Gegenseite befasst
war unterdessen — nach dem Berichtszeitraum -
einen Teil der seinerzeit ausgelieferten Aktien und
Partizipationsscheine an Swiss Estates AG zurlck
geliefert und dafir ein funfstelliges Honorar entgegen
genommen hat.

Was die Entwicklung der Geschéafte angeht sei hiermit
offengelegt, dass im April 2025, somit nach dem
Berichtszeitraum, eine Grundsatzvereinbarung unter-
zeichnet wurde, welche eine Beteiligung an einer
ahnlich gelagerten Immobiliengesellschaft mit Immo-
bilien in der Schweiz mit einem Verkehrswert von circa
CHF 120.0 Mio. vorsieht. In einem ersten Schritt wird
diese Transaktion zu einer Kapitalerhohung mit ent-
sprechendem Eigenmittelzufluss fihren. Weitere
Details dazu werden voraussichtlich der ordentlichen
Generalversammlung im Rahmen von Antragen des
Verwaltungsrates mitgeteilt werden.
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Jahresrechnung geméss Swiss GAAP FER

Der Jahresverlust fur das Geschaftsjahr 2024 belauft
sich gemass Abschluss nach Swiss GAAP auf TCHF
-6'987 (Vorjahr TCHF -3'429), das Jahresergebnis vor
Steuern auf TCHF -5'453 (Vorjahr TCHF -3'797), das
Eigenkapital nach latenten Steuern auf TCHF 507935
(Vorjahr TCHF 57°922), der innere Wert (NAV) pro Aktie/
PS mit Nennwert von CHF 5.00 belauft sich nach
latenten Steuern auf CHF 11.74 (Vorjahr CHF 14.17).

Jahresrechnung gemass Obligationenrecht

Der Jahresgewinn fur das Geschéaftsjahr 2024 belauft
sich gemass Abschluss nach Obligationenrecht (OR)
auf TCHF 7198 (Vorjahr TCHF -3'915), das Jahreser-
gebnis vor Steuern auf TCHF 13°045 (Vorjahr

TCHF -3'816), das Eigenkapital auf TCHF 34076
(Vorjahr TCHF 26°878).

Erlauterung zur Differenz der Abschlisse gemass
Swiss GAAP FER bzw. Obligationenrecht (OR)

Aufgrund der Tatsache, dass Immobilien unter den
Fachempfehlungen fir Rechnungslegung Swiss GAAP
zu Verkehrswerten bilanziert werden und im Gegen-
satz dazu gemass Obligationenrecht zu Anschaffungs-
werten zuzuglich Investitionen und abzuglich allfalli-
ger Abschreibungen entsteht das Phanomen, dass bei
Verkaufen, primar wegen der Steuern, auf der Ebene
Swiss GAAP FER Verluste ausgewiesen werden und
beim Einzelabschluss Gewinne. Das liegt in der Natur
der Sache und ist vor allem so, wenn Liegenschaften
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relativ kurzfristig veraussert werden und der durch die
Bewertungsexperten errechnete Verkehrswert in
einem schnellen Verkauf nicht erzielt werden kann.

Allen Aktionarinnen, Aktionaren, Partizipantinnen,
Partizipanten, Geschafts- und Finanzpartnern danken
wir ausdrucklich fur die sehr gute Zusammenarbeit im
Berichtszeitraum.

Freienbach, den 30. Mai 2025

Mit freundlichen Grissen
Swiss Estates AG

Peter Grote, Dipl. Wirtschaftsprufer
Prasident des Verwaltungsrates
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AKTIENKURSE

Die Aktien und Partizipationsscheine der Swiss
Estates AG, Freienbach, sind an der BX Swiss kotiert
(«zum geregelten borslichen Handel zugelassen»).
Die BX Swiss AG betreibt eine auf die BedUrfnisse von
Schweizer Anlegern und Emittenten fokussierte
Borse. Sie untersteht dem Finanzmarktinfrastruktur-
gesetz (FinfraG) und wird von der Eidgendssischen
Finanzmarktaufsicht (FINMA) Gberwacht.

Die BX Swiss ermoglicht den vollstandig integrierten
elektronischen Handel von Effekten und entspricht
den Anspruchen an einen geregelten Markt.

Die Partizipationsscheine der Swiss Estates AG sind
auch an der Borse Dusseldorf im Primarmarkt
(www.boerse-duesseldorf.de) in den Handel ein-
bezogen (TICKER WAG / ISIN CH0019304531 /

WKN AOMJ3Y).

Namenaktien unterliegen strengen Erwerbsbeschran-
kungen fur Personen im Ausland und zudem einer
statutarischen Stimmrechtsbeschrankung von

drei Prozent (3 Prozent) der gesamten Aktienstimmen.

Partizipationsscheine unterliegen keinen Erwerbs-
beschrankungen und konnen daher auch durch
Personen im Ausland gehalten werden.
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SEAN - Namenaktien Swiss Estates AG — 01.01. — 31.12.2024 —
BX Swiss, VALOR 2392655 — TICKER SEAN

SEAP - Partizipationsscheine Swiss Estates AG — 01.01. - 31.12.2024 -
BX Swiss, VALOR 1930453 - TICKER SEAP

Quelle: Zircher Kantonalbank (ZKB)
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NET ASSET VALUE

NACH SWISS GAAP FER PER 31.12. 2024

PARTIZIPATIONS- EIGENE
31.12.2024 (IN CHF) AKTIENKAPITAL SCHEINKAPITAL TITEL
Eigenkapital per 31.12.2024 8'965'475 14'311°050 -668°569
(nach Ruckstellung fir latente
Steuern und ohne Obligationen)
Ruckstellung fur latente Steuern
Eigenkapital vor Rickstellungen
fir latente Steuern per 31.12.2024
(vor Obligationen)
KAPITAL
ANZAHL TITEL NOMINAL NOMINAL
Berechnung NAV auf Eigenkapital nach Riickstellungen
fiir latente Steuern per 31.12.2024
Stimmrechtsaktien (nominal 0.50) 1'750°000 0.50 875000
Namenaktien (nominal 5.00) 1°618°095 5.00 8090475
Partizipationsscheine (nominal 5.00) 2'862°210 5.00 14°311°050
23'276'525
EIGENKAPITAL
Stimmrechtsaktien (nominal 0.50) 1'824°684
Namenaktien (nominal 5.00) 16°871°500
Partizipationsscheine (nominal 5.00) 29'843'598
KAPITAL
ANZAHL TITEL NOMINAL NOMINAL
Berechnung NAV auf Eigenkapital vor Rickstellungen
fir latente Steuern per 31.12.2024
Stimmrechtsaktien (nominal 0.50) 1750000 0.50 875°000
Namenaktien (hominal 5.00) 1°618°095 5.00 8.090°475
Partizipationsscheine (nominal 5.00) 2'862°210 5.00 14°311°050
6'230°305 23'276'525

Stimmrechtsaktien (nominal 0.50)
Namenaktien (nominal 5.00)
Partizipationsscheine (nominal 5.00)

EIGENKAPITAL
2°054°218
18°993'829
33.597.735

TOTAL

BILANZRESERVEN EIGENKAPITAL
25'931°826 487539782

IN %

3.76
34.76
61.48

100.00

ANZAHL TITEL
1'750°000
1618095
2'862'210

IN %

3.76
34.76
61.48

100.00

ANZAHL TITEL
1'750°000
1618095
2'862°210

6°106°000
54'645782

TOTAL
EIGENKAPITAL NACH %

1'824°684
16'871°500
29'843'598
48°530782

NAV JE TITEL
1.04
10.43
10.43

TOTAL
EIGENKAPITAL NACH %

2°054°218
18'993'829
S 7S
54'645782

NAV JE TITEL
1.17
11.74
11.74
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LAGEBERICHT

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Inflation ist weltweit auf dem Ruckzug, was die
Realzinsen weiter steigen lasst. Damit die Geldpolitik
nicht zu restriktiv wird, fassen die Notenbanken auch
fur das laufende Jahr bereits wieder Zinssenkungen
ins Auge. Die Schweizerischen Nationalbank hat in
diesem Zusammenhang beispielhaft agiert und den
Leitzins bereits von 1.75 auf 0.25 Prozent gesenkt,
wobei wir eine weitere Senkung erwarten. Derzeit
erscheinen die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
hoch volatil zu sein, was ganz offensichtlich von der
internationalen Politik getrieben wird. Und die Streitig-
keiten im Bereich der Zolle mit den USA haben fur eine
Aufwertung des Schweizer Franken gesorgt, was im
Interesse der Exportwirtschaft eigentlich so nicht
gewdlnschtist.

Hier stellt sich die zentrale Frage wie die Schweizeri-
sche Nationalbank (SNB) reagieren wird: Die SNB
konnte die Zinsen weiter senken, weil aktuell ist die
Inflation mit 0.3 Prozent sehr tief. Die SNB strebt eine
Inflationsrate zwischen 0 und 2 Prozent an. Mit einer
weiteren Reduktion des Leitzinses wurde sie die
hiesige Wirtschaft ankurbeln, was die Teuerung stei-
gen lassen wurde. Lasst der Aufwertungsdruck auf den
Franken in den kommenden Wochen nicht nach,
besteht Konsens daruber, dass zeitnah mit einer
Leitzinssenkung von derzeit 0.25 Prozent auf 0 Prozent
zu rechnen ist. Dann sind Negativzinsen nicht mehr
weit weg.
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Zuwanderung als Markttreiber

Die Schweizer Bevolkerung wachst mit hoher Kadenz,
getrieben von der Zuwanderung, die im letzten Jahr
(2024) 87200 Nettozuwanderer verzeichnete. Damit
wachst auch die Wohnraumnachfrage ausgerechnet in
einer Phase, in der die Produktion neuer Wohnungen
auf dem tiefsten Stand seit 20 Jahren kleben bleibt.
Wahrend die Lage auf dem Wohnungsmarkt in der
Schweiz im Jahr 2020 noch relativ entspannt war, hat
sie sich in den letzten Jahren deutlich zugespitzt:

Die Leerstandsquote ist zwischen 2020 und 2024 von
1.72 Prozent auf 1.08 Prozent gesunken. Der Mietpreis-
index hat zwischen 2000 und 2024 um 38 Prozent
zugelegt und damit sowohl die Inflation als auch das
Lohnwachstum deutlich Ubertroffen.

Trotz der immer sichtbarer werden den Knappheitser-
scheinungen sind bauseitig weiterhin keine Reaktio-
nen, sprich ein Anstieg der Wohnungsproduktion,
auszumachen. Offensichtlich sind die Investitionspers-
pektiven noch immer nicht ausreichend, um die herr-
schenden strukturellen Probleme der Wohnraumver-
sorgung in Form von akuter Baulandknappheit und
schleppender Verdichtung zu Uberwinden. Die Aus-
sichten sind fUr Mieter daher alles andere als erfreu-
lich. Das Mietpreiswachstum wird auf absehbare Zeit
das allgemeine Preiswachstum Ubersteigen, obwohl
die Zinsen bereits wieder gesunken sind.
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Groteske Fehlallokation

Trotz vielerlei Kritik funktioniert das Schweizer Miet-
recht im grossen Ganzen gut, was sich in einer hohen
Zufriedenheit von Mietern und Vermietern aussert.
Beim hiesigen Mietrecht handelt es sich um einen
stets hart umkampften Kompromiss zwischen Mieter-
schutz und ausreichenden Investitionsanreizen, damit
Uberhaupt der nétige Wohnraum geschaffen wird. Das
geltende Mietrecht hat dennoch eine folgenschwere
Nebenwirkung, indem es Uber die Zeit zu einem grosser
werdenden Ungleichgewicht aufgrund der Entkoppe-
lung der Bestandes- von den Angebotsmieten kommt.
Die grossen Differenzen generieren Fehlanreize, indem
Haushalte fur Wohnflachenreduktionen bestraft statt
belohnt werden. Bereits nach kurzer Mietdauer kostet
ein Wechsel in eine etwas kleinere Wohnungen zur
Neumiete mehr als die bisherige Bestandesmiete. Das
Resultat ist bekannt. Wohnungsverkleinerungen
bleiben aus. Viele Haushalte, vor allem von Uber-
60-Jahrigen, leben in unterbelegten Wohnungen. Mehr
als die Halfte der Mieter in diesen Altersklassen haben
mindestens zwei Zimmer mehr als Haushaltsmitglie-
der. Sie werden zudem immer zahlreicher, weshalb der
durchschnittliche Wohnflachenverbrauch pro Kopf
immer mehr ansteigt — aktuell auf 46.6 m2.

Gleichzeitig wachst die Zahl der Haushalte, die sich in
Uberbelegten Wohnungen zusammenpferchen mussen.
Die Fehlanreize fordern Uberdies Leerkindigungen und
eine zu tiefe Mietermobilitat (Lock-in-Effekt). Mit dem
erwarteten starken Wachstum der Neumieten in den
nachsten Jahren wird sich die Problematik weiter
verscharfen. Allein schon das heutige Optimierungs-
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potenzial ist bei einer besseren Allokation nennens-
wert. Wurden alle Mietwohnungen bloss ein Zimmer
mehr umfassen als Personen im Haushalt leben, liesse
sich ein «idealer» Flachenverbrauch von rund 38 m? pro
Kopf ableiten. Eine effizientere Flachenallokation
wirde nicht nur die Uberbelegung ganzlich losen,
sondern zusatzlich 170000 Mietwohnungen a 100 m?
freispielen. Damit liesse sich Wohnraum schaffen fur
knapp eine halbe Million Menschen. Und dies alles,
ohne dass auch nur ein einziges Gebaude erstellt
werden musste. In Anbetracht des gewaltigen, brach-
liegenden Potenzials ware gerade auch mit Blick auf
okologische und soziale Gesichtspunkte zu fordern,
dass man einerseits die mietrechtliche Ursache der
Fehlallokation stoppt und andererseits Uberlegungen
anstellt, wie ein sinnvoller Flachentransfer bewerk-
stelligt werden konnte.

Skizzierung des wirtschaftlichen Umfelds und
der zu erwartenden Entwicklung

Mit Blick auf die vorstehenden Annahmen das wirt-
schaftliche Umfeld betreffend und der sich daraus
ergebenden Zukunftserwartungen, insbesondere
hinsichtlich der Entwicklung der Nachfrage nach
Mietwohnungen, kann fur die Zukunft eine verhalten
positive Geschaftsentwicklung erwartet werden.

Hier ist insbesondere zu beachten, dass der vorliegende
Jahresverlust 2024 gemass Swiss GAAP FER primar
den zurlckgestellten Steuern geschuldet ist, wobei die
definitive Abrechnung der Grundstucksgewinnsteuer
durch das Steueramt der Stadt Zurich noch aussteht,
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was das Ergebnis letztlich mit verursacht hat. Dies
verdeutlicht sich unter anderem auch durch den
Gewinn auf der Ebene Obligationenrecht.

Was die Chancen und Risiken der absehbaren Entwick-
lung der Gesellschaft angeht, liegen diese primar im
Bereich der Neuakquisition von Liegenschaften und in
deren Refinanzierung. Diese beiden Aspekte stellen im
aktuellen Vermietermarkt fur Wohnungen aus unserer
Sicht die wichtigsten Komponenten dar.

In der Immobilienwirtschaft wird fir Bewertungen
regelmassig auf diskontierte projizierte Zahlungs-
strome (Discounted Cash Flow-Berechnungen) zuriick-
gegriffen. Hier besteht regelmassig die Schwierigkeit
der erheblichen Unsicherheiten Uber die zukunftigen
Entwicklungen, welche sich aktuell jedoch im Vergleich
zur Zeit der Covid-19-Pandemie verringert haben.
Aufgrund dieser vergleichsweise deutlich entspann-
teren Situation stellt sich die Frage nach Wertkorrek-
turen, Ruckstellungen, Umstellung der Wertbasis bei
Abkehr von der «Going concern»-Annahme, Offen-
legungen bei wesentlicher Unsicherheit Uber die
FortfUhrungsfahigkeit usw. derzeit nicht, es sei denn
man wurde davon ausgehen, dass der internationale
Handelsstreit mit den Vereinigten Staaten eskaliert,
was gemeinhin nicht erwartet wird.

Derzeit haben wir keinen konkreten Anlass Ereignisse
nach dem Bilanzstichtag offenzulegen, welche jetzt
erkennbar waren. Unternehmen wie unsere Gesell-
schaft, die einen Lagebericht nach Art. 961 OR erstel-
len, mussen in diesem Uber aussergewohnliche Ereig-
nisse sowie ihre Zukunftsaussichten berichten.
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In Bezug auf die Zukunftsaussichten nennt das Gesetz
keinen bestimmten Zeitraum. Es erscheint sachge-
recht, dabei auf das bei der Erstellung des Geschafts-
berichts bereits laufende neue Geschaftsjahr bzw.
einen branchenublichen Geschaftszyklus abzustellen.
Die Rechnungslegung beruht auf der Annahme, dass
das Unternehmen auf absehbare Zeit fortgefihrt wird
(Going concern, Art. 958a Abs. 1 OR).

Bei der Beurteilung der Unternehmensfortfihrungs-
fahigkeit hat das bilanzierende Unternehmen samt-
liche verfugbaren Informationen tber die Zukunft in
Betracht zu ziehen, mindestens aber Informationen fur
die nachsten zwolf Monate ab Bilanzstichtag (Art. 958a
Abs. 1 OR).

Bei Abkehr von der Annahme der Unternehmensfort-
fuhrung sind der Jahresrechnung Verausserungswerte
zugrunde zu legen (Art. 958a Abs. 2 OR). Treten
Umstande ein, die dazu fuhren, dass das Unternehmen
nicht mehr auf absehbare Zeit fortgefuhrt wird, muss
dies im Anhang vermerkt werden (Art. 958a Abs. 3 OR).

Bei einer wesentlichen Unsicherheit, die erhebliche
Zweifel an der Unternehmensfortfihrungsfahigkeit
aufwerfen, wird der Abschlussprufer diesen Sachver-
halt in seinem Revisionsbericht hervorheben. Sollte
diesbezuglich in der Jahresrechnung keine angemes-
sene Darstellung der Unsicherheit bzgl. Unterneh-
mensfortfuhrung erfolgen, hat der Abschlussprufer
eine Modifikation seines Prifungsurteils bzw. seiner
Prafungsaussage in Erwagung zu ziehen. Unter Erwa-
gung der vorstehenden Ausfuhrungen stellt sich fur die
Unternehmensgruppe aktuell kein latent existentielles
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Problem, wenigstens soweit das per Erstellung des
Geschaftsberichts 2024 absehbar ist.

Ausserdem hat die veranderte Lage nach Ausbruch des
russischen Angriffskriegs auf die Ukraine und der
durch die Vereinigten Staaten lancierte Handelskrieg
das Verhalten unserer Finanzpartner, ausser im
Zinsbereich, nicht verandert, sodass auch hier Konti-
nuitat herrscht. Somit besteht kein ernsthafter Anlass
von der Annahme der UnternehmensfortfUhrung
abzuweichen. (Siehe auch Kapitel 7 «Marktbericht»)

Dies vorausgeschickt und gestutzt auf Art. 961c Abs. 2
OR legt die Gesellschaft folgende Angaben offen:

1. Die Anzahl Vollzeitstellen im Jahresdurchschnitt:
Die Gesellschaft (Unternehmensgruppe) unterhielt
im Jahresdurchschnitt 2024 finf Vollzeitstellen
(ohne eigene Hauswarte).

2. Die Durchfiihrung einer Risikobeurteilung:
Die Gesellschaft misst der Identifikation, der Mes-
sung und der Kontrolle von Risiken einen hohen
Stellenwert bei. Das Risikomanagement soll durch
umfassende und systematische Identifikation und
Bewertung der Risiken sicherstellen, dass uner-
wunschte Risiken, soweit moglich, rechtzeitig mini-
miert werden und Rendite und Risiko stets in adaqua-
tem Verhaltnis stehen. Die Auswirkung der Risiken
auf die Gesellschaft wird regelmassig Uberpruft, und
es werden, falls moglich, entsprechende Gegenmass-
nahmen getroffen. Zu diesem Zweck fihrt der Ver-
waltungsrat eine jahrliche Risikobeurteilung durch.
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3. Die Bestellungs- und Auftragslage:
Diese Position ist fUr die Gesellschaft nicht relevant.

4. Die Forschungs- und Entwicklungstéatigkeit:
Diese Position ist fur die Gesellschaft nicht relevant.

5. Aussergewdhnliche Ereignisse:
Es liegen keine aussergewohnlichen Ereignisse vor,
welche die Gesellschaft betroffen hatten und nicht
im vorliegenden Geschaftsbericht erwahnt wirden.

6. Zukunftsaussichten:
Die Zukunftsaussichten der Gesellschaft sind im
Wesentlichen davon abhangig, wie sich die Finanz-
markte (Refinanzierung) zukinftig entwickeln und
auch von der Nachfrage, vor allem nach Wohnraum.
Wir verweisen hier auf das Kapitel «Marktbericht».

Ferner bestatigen wir, dass keine weiteren Angaben
gemass Art. 961¢c Abs. 1 OR notwendig sind.
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MARKTBERICHT

Nach einer soliden Entwicklung im 2. Quartal 2024
hatte sich das Wachstum des realen Bruttoinland-
produkts (BIP) in der Schweiz verlangsamt:

Im 3. Quartal stieg es im Vergleich zum Vorquartal
nurnoch um 0.2 Prozent. Belastet wurde das Wachs-
tum unter anderem durch ricklaufige Exporte und
anhaltende Herausforderungen im Industriesektor.
Im 4. Quartal 2024 wuchs das Sporteventbereinigte
BIP der Schweiz um 0.5 Prozent. Das Wachstum
wurde jeweils etwa zur Halfte vom Industrie-

und vom Dienstleistungssektor getragen. Verwen-
dungsseitig wirkten sich Konsum und Investitionen
stutzend aus.

Wachstum der standigen Wohnbevélkerung

150'000
125000
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0000

2018 2020

2014 2018

2024 und 2025:
Prognose (Wiest Partner)

Davon 50°000 ukrainische Flichtlinge:
Wechsel zu standiger Wohnbevélkerung

Quelle: Bundesamt fur Statistik (BfS), Wiiest Partner
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Insgesamt deutet vieles darauf hin, dass die Wirt-
schaftim Jahr 2025 zwar ein starkeres Wachstum
verzeichnen wird als im Vorjahr, aber mit einem Plus
von 1.4 Prozent unter dem Durchschnitt der letzten

10 Jahre (+1.8 Prozent) bleibt. Im Dezember 2024 sank
die Jahresteuerung in der Schweiz auf 0.6 Prozent.
Dieser Wert entsprach dem Durchschnitt der letzten
10 Jahre. Die steigenden Wohnungsmieten (+3.4 Pro-
zent) waren der wichtigste preistreibende Faktor,
wahrend der Import von Waren deflationar wirkte.
Uber das ganze Jahr 2024 betrachtet betrug die
Teuerung im Durchschnitt 1.1 Prozent. Aktuell belauft
sich die Inflation auf 0.3 Prozent, nur noch knapp tber
der unteren Grenze des von der Schweizerischen
Nationalbank (SNB).

Wohnbautétigkeit in der Schweiz

Geplante Wohnungen (Baugesuche)

Neu gebaute Wohnungen
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Neu gebaute Wohnungen 2023 und 2024:
Prognose (Wiiest Partner)

Quelle: Baublatt Info-Dienst, Bundesamt fir Statistik (BfS), Wiiest Partner
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Obligationen- und Hypothekarzinssatze fiir Neugeschéafte
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Quelle: Schweizerische Nationalbank (SNB)

Im vergangenen Jahr reagierte die Schweizerische
Nationalbank (SNB) auf den raschen Ruckgang der
Inflation, die trage Wirtschaftsdynamik und die Starke
des Frankens, indem sie den Leitzins in vier Schritten von
1.75 Prozent auf 0.5 Prozent senkte - der ndchste Schritt
erfolgte im Dezember mit einer Reduktion um 50 Basis-
punkte; im Marz 2025 erfolgte eine weitere Senkung des
Leitzinses auf 0.25 Prozent. Trotz dieser expansiven

Kennzahlen zur Schweizer Wirtschaft

2020

2021 2022 2023 2024

* Bis Juni 2021 mit Bindung an 3-Monats-Libor, ab Juli 2021 mit Bindung an SARON;
Laufzeit jeweils 3 Jahre

Politik durfte die Inflation auch 2025 sehr niedrig ausfal-
len, und die wirtschaftliche Erholung wird voraussicht-
lich langsamer verlaufen als noch bis vor Kurzem erwar-
tet. Vor diesem Hintergrund und angesichts von bereits
erfolgten Zinssenkungen durch die EZB und die Fed, die
den Aufwertungsdruck auf den Schweizer Franken
verstarken, scheint eine Ruckkehr zu einem negativen
Leitzins im laufenden Jahr als nicht unrealistisch.

2022 2023 2024 2025
Bevolkerung
Anzahl (in Mio.) g.e2t 8.9¢"
Jahrliche Veranderung 0.9%* e
Wirtschaftliches Umfeld
Reales BIP: Jahriche Veranderung 2.5% 1.3% ]
Beschaligung: Jahrliche Veranderung 2.4% 1.7%
Arbeilsiosenguacte 2.2% 2.0%
Index der Konsumentenstimmung (jeweils Dezember) 44 -30
Detailhandatsumsatz; mittlere jahrl, Verand.,, real -0.7% 1.7% 0.2%
Hochbauinvestitionen (nominal)
Jahrliche Verandarung (Meuw- und Uimbau) 1.0% 3.0%
Geldmarkt Gelbe Zahlen: Prognose
Janhriiche THI';E"‘I“'H ;grlzg-’;iz;nvgzzsutnigg::ﬁcksichtigung 2.8% 2.1%
10-jahrige Festhypothek (jeweils November) aﬁggiggéss’zs%% S 2.83% 2.54% 172% -
Bundesobligationan (10 Jahre, jeweils Dezember) “BFS 1.67% 0.66% 0.32% =

Quelle: Bundesamt fiir Statistik (BfS), KOF, SECO, SNB, UBS, Wiiest Partner
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Entwicklung der Mieten

Index 1. Quartal 2016 = 100

" 2016 2017 2018 2019 2020

Quelle: Wiiest Partner

Mietwohnungen

Die gestiegene Zahl an neubaubewilligten Wohnungen
hat bisher keinen spurbaren Einfluss auf die Verflug-
barkeit von Mietwohnungen gezeigt. Dies ist wenig
Uberraschend, da - ahnlich wie beim Wohneigentum -
der Grossteil der Wohnungen, die 2024 fertiggestellt
wurden und auf den Markt kamen, das Resultat von
den eher wenigen Baubewilligungen sind, die in den

schwachen Jahren 2022 und 2023 ausgestellt wurden.

Im 4. Quartal 2024 wurden schweizweit 103°200 Woh-
nungen zur Miete angeboten, was einer im histori-
schen Vergleich sehr tiefen Angebotsquote von

4.0 Prozent entspricht. Damit waren im Vergleich zum
Vorjahresquartal 4.3 Prozent weniger Wohnungen auf
dem Markt und gar 42.3 Prozent weniger als im

1. Quartal 2021. Besonders stark fiel der Rickgangin
den Agglomerationen der kleinen und mittleren Zent-
ren aus, wo das Angebot gegentber dem Vorjahres-
guartalum 11.0 Prozent abnahm.
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Hedonischer
Angebatsmigipreisindex

2021 2022 2023 2024

Trotz der anhaltenden Knappheit an Mietwohnungen
hat sich der Anstieg der Angebotsmietpreise im Laufe
des Jahres 2024 abgeschwacht. Wahrend die Mieten
Mitte 2024 im Jahresvergleich qualitatsbereinigt

um 7.9 Prozent zugelegt hatten, betrug der Jahresan-
stieg im 4. Quartal 2024 nur noch 4.7 Prozent. Regio-
nal zeigt sich weiterhin ein heterogenes Bild: Mit
einem Plus von Uber 5 Prozent waren die Mietpreisan-
stiege in den Regionen Zurich und Innerschweiz
besonders ausgepragt. Dagegen fiel der Anstieg in der
Region Genfersee (+2.4 Prozent) und in der West-
schweiz (+2.6 Prozent) vergleichsweise moderat aus.
Diese Entwicklung verdeutlicht die bestehenden
regionalen Unterschiede, auch wenn sich die Dynamik
insgesamt entschleunigt hat.
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Kennzahlen fiir die Schweizer Grosszentren

Bestand Baubewilligungen Leerstandsquote Angebotsziffer Angebotsmiete

Stiickzahl, 2023 4. Quartal 2024, Jun 24 4. Quartal 2024 4. Quartal 2024

Mietwohnungen Anzahl Wohneinheiten* Medial
Zirich 199100 2048 > 0.1% 5.2% 420
Bern 67100 635 1 0.5% 4.4% 280
Basel 85800 402 7 0.9% 5.0% 276
Lausanne 68'900 496 > 0.6 % 3.9% 310
Genf 97700 1920 0.6 % 2.9% 420
Schweiz 2815600 29150 > 1.4% 4.0% 240

*Die Pfeilrichtung zeigt die Verdnderung ggi. dem Durchschnitt der 5 davorliegenden Jahre.

Quelle: Baublatt Info-Dienst, BFS, MSCI, Wiest Partner

Mietwohnungen: Anzahl angebotene Objekte pro Quartal
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Quellen: Der vorliegende Marktbericht beruht auf Publikationen und Datenbanken

von Wiiest Partner. Ausserdem stiitzt er sich auf folgende Quellen: Bundesamt fiir
Statistik sowie kantonale und stadtische Statistikamter, Baublatt Info-Dienst,
Konjunkturforschungsstelle der ETH Ziirich KOF, Staatssekretariat fir Wirtschaft SECO,
Schweizerische Nationalbank und MSCI.

KEINE VERBREITUNG, AUFFORDERUNG ODER BERATUNG: Die Publikation
«Marktbericht» dient ausschliesslich zur Information und Veranschaulichung. Sie

ist weder eine Aufforderung noch ein Angebot oder eine Empfehlung zur Zeichnung
oder zum Erwerb von Wertschriften oder anderen Finanzinstrumenten. Alle
Informationen, auch Tatsachen, Meinungen oder Zitate, sind unter Umsténden gekiirzt
oder zusammengefasst und beziehen sich auf den Stand am Tag der Erstellung des
Dokuments. Bei den in diesem Bericht enthaltenen Informationen handelt es sich
lediglich um allgemeine Marktkommentare und in keiner Weise um eine regulierte
Finanzberatung bzw. Rechts-, Steuer- oder andere regulierte Finanzdienstleistungen.
Den finanziellen Zielen, Verhéaltnissen und BedUrfnissen einzelner Personen wird
keine Rechnung getragen. Diese miissen indes berlicksichtigt werden, bevor eine
Anlageentscheidung getroffen wird.
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KONZERNRECHNUNG NACH SWISS GAAP FER

BILANZ /AKTIVEN

31.12.2024
(IN CHF)

31.12.2023
(IN CHF)

UMLAUFVERMOGEN

Flissige Mittel
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
gegenuber Mietern
abzuglich Delkredere
Forderungen gegenliber Mietern nach Abzug Delkredere
Forderungen gegenliber Stockwerkeigentiimern
Wertberichtigung
vorausbezahlte Heiz- und Nebenkosten
Wertberichtigung Nebenkosten
s. Anhang 1a)
Ubrige kurzfristige Forderungen
gegenuber Dritten
abziiglich Wertberichtigung
gegenlber Vorsorgeeinrichtungen
gegenliber Nahestehenden
gegenuber Dritten

s. Anhang 1b)
s. Anhang 1b)
s. Anhang 1h)
s. Anhang 1c)

Aktive Rechnungsabgrenzung s. Anhang 1d)
TOTAL UMLAUFVERMOGEN

ANLAGEVERMOGEN

2°122'972

1°293°595
-1'048'731
244864
286°945
-107°000
130°604
-24°000
531413

57427359
-2'498'002
2°478
548777
5362746
9'158°359

1107123

11'922°867

144°633

1°271°467
-748'600
522867
377°190
0

8107

0

908163

3'926°359
-1'902'061
995
100°083

0
2125377

176°849

3'355'023

Finanzanlagen
Wertschriften
Ubrige Finanzanlagen
abzuglich Wertberichtigung

s. Anhang 1e)

Renditeliegenschaften s. Anhang 1f)

Ubrige Sachanlagen s. Anhang 1g)

TOTAL ANLAGEVERMOGEN
TOTAL AKTIVEN

9920
3011176
-2'999'999
21°097

1472407000

487001

147°309°098
159°231°966

9120
3'011°100
-2'999'999
20221

190°622°000

57°001

190°699°222
194°054°245
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KONZERNRECHNUNG NACH SWISS GAAP FER
BILANZ / PASSIVEN

31.12.2024 31.12.2023
(IN CHF) (IN CHF)

FREMDKAPITAL UND RUCKSTELLUNGEN

Verbindlichkeiten

gegenlber Dritten 620.560 1.067.462
gegenlber Vorsorgeeinrichtungen s. Anhang 1h) 113.834 35.857
vorausbezahlte Mietzinsen 423.745 293.204
Akontozahlungen Nebenkosten 53.070 11.412
Schulden gegeniiber Stockwerkeigentiimer 8.517 0
1.219.725 1.407.936

Kurzfristige verzinsliche Finanzverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegeniiber Finanzinstituten s. Anhang 1ia) 2.013.694 1.798.117
Ubrige verzinsliche Verbindlichkeiten s. Anhang 1ib) 61.182 132.109
2.074.876 1.930.226
Passive Rechnungsabgrenzungen s. Anhang 1k) 252.048 5.257.503

Kurzfristige Riickstellungen

fiir Steuern s. Anhang 1) 6.614.408 99.738
6.614.408 99.738

Kurzfristiges Fremdkapital 10.161.057 8.695.402
Langfristige verzinsliche Finanzverbindlichkeiten s. Anhang 1m) 92.029.927 117.016.000
Ruckstellung fur latente Steuern s. Anhang 1n) 6.106.000 10.421.000
Langfristiges Fremdkapital 98.135.927 127.437.000
TOTAL FREMDKAPITAL UND RUCKSTELLUNGEN 108.296.984 136.132.402

EIGENKAPITAL
Aktien-& Partizipationsscheinkapital/Reserven

Namenaktienkapital s. Anhang 10) 8.090.475 8.090.475
vinkulierte Namenaktien 875.000 875.000
Partizipationsscheinkapital 14.311.050 14.311.050
Obligationenanleihe 2.395.200 2.395.200
abzuglich eigene Titel s. Anhang 1p) -668.569 -668.569
25.003.156 25.003.156

Bilanzreserven s. Anhang 1q)
Kapital- Bewertungs- und Gewinnreserven 32.918.687 36.347.544
Jahresergebnis -6.986.862 -3.428.857
25.931.825 32.918.687
TOTAL EIGENKAPITAL 50.934.982 57.921.844

TOTAL PASSIVEN 159.231.966 194.054.245
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KONZERNRECHNUNG NACH SWISS GAAP FER
ERFOLGSRECHNUNG

2024 2023
(IN CHF) (IN CHF)
Ertrag aus Lieferungen und Leistungen
Ertrag aus Mietzinseinnahmen s. Anhang 2a) 7.378.311 6.810.619
abziglich Erlésminderungen -542.143 -231.161
abziiglich Veranderung Delkredere-Rickstellung -459.934 -123.500
Total Betriebsertrag 6.376.233 6.455.958

Betriebsaufwand

Immobilienaufwand 893.192 983.564
Personalaufwand 916.425 828.638
Ubriger Betriebsaufwand 337.343 435.265
Verwaltungsaufwand 458.261 420.446
Werbeaufwand 3.000 6.900
Total Betriebsaufwand s. Anhang 2b) 2.608.220 2.674.814
Gewinn aus Neubewertung 2.048.837 303.223
Verlust aus Neubewertung -3.000 -286.000
Erfolg aus Neubewertung s. Anhang 2c) 2.045.837 17.223
Erfolg aus Verkauf von Liegenschaften s. Anhang 2d) -5.111.493 0
Ergebnis vor Zinsen, Abschreibungen Wertberichtigungen und Steuern (EBITDA) 702.357 3.798.367
Abschreibungen -9.000 -16.999

Finanzerfolg

Hypothekarzinsen -2.645.634 -2.112.041
Finanzaufwand -145.845 -360.591
Finanzertrag 32.121 21.071
Total Finanzerfolg s. Anhang 2e) -2.759.358 -2.451.561
Ergebnis vor Wertberichtigungen, ausserordentlichem und Steuern -2.066.001 1.329.808
Rechtskosten s. Anhang 2f) -75.822 -149.434
ausserordentlicher Ertrag s. Anhang 2g) 122.902 110.565
ausserordentlicher Aufwand s. Anhang 2g) -3.434.092 -5.087.681
Unternehmensergebnis vor Steuern -5.453.013 -3.796.742
Direkte Steuern -5.848.849 -104.115
Veranderung latente Steuern s. Anhang 1n) 4.315.000 472.000
Jahresergebnis -6.986.862 -3.428.857
ERGEBNIS PRO TITEL 2024 ERGEBNIS PRO TITEL 2023

(IN CHF) (IN CHF)

ERGEBNIS PRO TITEL s. Anhang 2h) unverwassert / verwéssert  unverwassert / verwassert
Ergebnis pro Stimmrechtsaktien (nominal 0.50) -0.11/-0.10 -0.06/-0.07
Ergebnis pro Namenaktien (nominal 5.00) -1.12/-1.04 -0.55/-0.74

Ergebnis pro Partizipationsscheine (nominal 5.00) -1.12/-1.04 -0.55/-0.74
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KONZERNRECHNUNG NACH SWISS GAAP FER
EIGENKAPITALNACHWEIS PER 31.12.2024

Partizipations- Wandel- Gesetzliche Gewinn- Total
(IN CHF) Aktienkapital scheinkapital Eigene Titel obligation Reserven Reserven Eigenkapital
Eigenkapital am 01°01°2023 8'965'475 14'311°050 -477°209 2'395°200 5°000°000 31'347°544 61'542°060
Zunahme eigene Titel -191°360 -191°360
Jahresergebnis -3'428°857 -3'428°857
Eigenkapital am 31°12.2023 8'965'475 14°311°050 -668°569 2'395°200 5°000°000 27°918'687 57°921°843
Jahresgewinn -6'986'862 -6'986°862

Eigenkapital am 31°12°2024 8965475  14'311°050 -668°569 2°395°200 5000000 20931825 50934982
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KONZERNRECHNUNG NACH SWISS GAAP FER
MITTELFLUSSRECHNUNG @niane

Jahresergebnis
Elemente des Jahresergebnisses, welche nicht zu einem Mittelabfluss bzw. -Zufluss fihren
Abschreibungen
Ergebnis Neubewertung Liegenschaften
Abnahme (-) bzw. Zunahme Delkredere auf Forderungen gegegniiber Mietern
Abnahme (-) bzw. Zunahme Wertberichtigung auf Forderungen ggu. Stockwerkeigentiimern
Abnahme Wertberichtigung auf vorausbezahlte Heiz- und Nebenkosten
Zunahme Wertberichtigung auf Forderungen gegentiber Dritte
Zunahme Wertberichtigung auf Gibrige Finanzanlagen
Ausbuchung verjahrte Forderungen
Anpassung Wert der Wertschriften
Veranderung der Riickstellung Steuern
Veranderung der Riickstellung fiir latente Steuern

Mittelabfluss durch Zunahme
der Forderungen gegentiber Mietern
der vorausbezahlten Heiz- und Nebenkosten
der Ubrigen Forderungen gegentiber Dritte
der Forderungen gegeniliber Nahestehenden
des Uibrigen Umlaufvermégens einschl. transitorische Aktiven

Mittelabfluss durch Abnahme
der Schulden aus Lieferungen und Leistungen
der Schulden gegeniiber Vorsorgeeinrichtungen
der vorausbezahlte Mietzinsen
der Akontozahlungen fiir Nebenkosten
der sonstigen Verbindlichkeiten

Mittelzufluss durch Abnahme
der Forderungen gegeniiber Mietern
der Forderungen gegentber Stockwerkeigentiimern
der vorausbezahlten Heiz- und Nebenkosten
der Forderungen gegenuber Nahestehenden
von transitorischen Aktiven

Mittelzufluss durch Zunahme
der Schulden aus Lieferungen und Leistungen
der Mietervorauszahlungen
der Akontozahlungen fiir Nebenkosten
der Schulden gegeniiber Stockwerkeigentimern
der Ubrigen kurzfristigen Schulden inkl. passive Rechnungsabgrenzung (einschl. Steuern)

2024
(IN CHF)

-6'986'862

-9'000
2146163
300°131
1077000
24°000
595'942

0
-137°040
-600
6°493°746
-4'315°000

-22'128
-122°497
-66°000
-448'694
0

-446'903

o O ©O o

90°245

66726

76°493
130'541
41°658
8517
-4'984'531

2023
(IN CHF)

-3'428'857

-16°999
-17°223
-140°400
-32°000
-195°000
49999
93749

0

0

0
-472°000

Sl@|l@|@

-1°983'878

-747°111
-6'692
-89'131
-476'782
-11°133

35032
132°543
884175
387°363

0

Ole|le|=

4'912°493
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2024 2023
(IN CHF) (IN CHF)

Mittelfluss aus Betriebstatigkeit
Mittelabfluss -7°458°093 -1"121°851
Mittelzufluss (netto) aus Liegenschaftenverkaufen 10°387°254 0
Mittelabfluss durch Zukdufe im Anlagevermégen 0 -2'074'777
Abnahme kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 0 -1787733
Zunahme langfristige Finanzverbindlichkeiten 285'528 0
Zunahme langfristige Finanzverbindlichkeiten 0 3'197°500
Abnahme langfristige Finanzverbindlichkeiten -1°236°073 0
Zunahme von ubrigen Finanzanlagen -276 -11"100
Abnahme durch Kauf von eigenen Titeln 0 -191°359
Mittelzufluss aus Finanzierungstéatigkeit 0 2°816°308
Mittelabfluss aus Finanzierungstéatigkeit -950'821 0
ZUNAHME / ABNAHME (-) FLUSSIGE MITTEL 1'978°340 -380'320
Flissige Mittel am 1. Januar 144°633 524°954
Fliissige Mittel am 31. Dezember 2°122'972 144°633

Differenz 0 0
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ANHANG ZUR KONZERNRECHNUNG NACH SWISS GAAP FER
DER SWISS ESTATES AG, FREIENBACH

PER 31. DEZEMBER 2024

GRUNDSATZE DER KONSOLIDIERUNG

Die Gesellschaft hat am 19. Dezember 2022 eine 100 %ige Beteiligung
(SE Rheintal AG, Freienbach) erworben, deren einziges wesentliches
Aktivum eine Liegenschaft in Rithi, St. Gallen, ist. Deshalb muss
erstmals auf den 31. Dezember 2022 eine Konsolidierung der Rech-
nungslegung der Swiss Estates AG und deren einzigen Beteiligung
erfolgen, obwohl der Zweck des Kaufs der Beteiligung allein im
Erwerb der Liegenschaft liegt.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der angelsachsischen
«Purchase Methode». Dabei wird das Eigenkapital der Beteiligung mit
den Buchwerten der Beteiligung bei der Muttergesellschaft verrech-
net. Auf den Bilanzstichtag werden Aktiven und tbrige Passiven der
Beteiligungsgesellschaft tbernommen. Die verbleibende Differenz
zwischen dem Kaufpreis der Beteiligung und deren Eigenkapital wird
als Mehrwert der Liegenschaft separat als Aktivum ausgewiesen.

GRUNDSATZE DER KONZERNRECHNUNG
NACH SWISS GAAP FER

Im Allgemeinen Die Rechnungslegung des Konzerns erfolgt in
Ubereinstimmung mit den Fachempfehlungen zur Rechnungslegung
(Swiss GAAP FER) und vermittelt ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage.

Analog zur Berichterstattung fiir den Verwaltungsrat wird auf eine
Segmentberichterstattung verzichtet, da die Gesellschaft nurin
einem Segment tatig ist und die Schweiz den gesamten geografischen
Markt darstellt.

Die Bewertungsgrundsatze wurden gegeniiber dem Vorjahr unveréan-
dert angewendet.

Fremdwahrungsumrechnung Es bestehen keine wesentlichen
Positionen in Fremdwahrungen, weshalb eine Definition der Grund-
satze entfallt.

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsétze Die Rechnungslegung
erfolgt unter dem Gesichtspunkt der Fortfiihrung der Unternehmensté-
tigkeit. Grundséatzlich werden die Aktiven héchstens zu Anschaffungs-
kosten bzw. zu Herstellkosten unter Berlicksichtigung von notwendi-
gen Wertberichtigungen bewertet. Die Werte der Liegenschaften
werden durch unabhéangige Schatzer ermittelt und sind unabhangig
von den Anschaffungskosten zum Marktwert beriicksichtigt.

Die Passiven enthalten nur betriebsnotwendige Positionen. Allen
erkennbaren Risiken und Minderwerten werden durch Wertberichti-
gungen oder Riickstellungen Rechnung getragen.

+ Fliissige Mittel
ziert und umfassen Bargeld, Post- und Bankguthaben.

Flussige Mittel werden zum Nominalwert bilan-

+ Wertschriften und iibrige Finanzanlagen Wertschriften und
Ubrige Finanzanlagen werden zu aktuellen Werten bilanziert. Sofern
der effektive Wert nicht ermittelt werden kann, erfolgt die Bewer-
tung zu Anschaffungskosten abziglich einer allfalligen
Wertberichtigung.

+ Eigene Aktien und Partizipationsscheine Eigene Aktien und
Partizipationsscheine werden im Erwerbszeitpunkt zu Anschaf-
fungskosten erfasst. Der Bestand an eigenen Aktien und Partizipa-
tionsscheinen wird als Minusposten im Eigenkapital ausgewiesen.
Bei spaterer Wiederverdusserung wird der Gewinn oder Verlust
direkt den Kapitalreserven zugeschrieben.

+ Forderungen Forderungen werden zum Nominalwert abzuglich
betriebswirtschaftlich notwendiger Wertberichtigungen bilanziert.
Wertberichtigungen werden aufgrund von Erfahrungswerten
vorgenommen. Das heisst, bei einem wahrscheinlichen Ausfall wird
im Rahmen des erwarteten Ausfalls eine Wertberichtigung
vorgenommen.

+ Renditeliegenschaften
aktuellen Marktwerten bilanziert. Die Wertveranderungen werden

Die Renditeliegenschaften werden zu

erfolgswirksam verbucht. Die Liegenschaften werden jahrlich,
erstmals beim Kauf, von unabhéngigen Schatzungsexperten neu
bewertet. Der Marktwert wird auf Basis der Discounted-Cashflow-
Methode (DCF) ermittelt. Im Berichtszeitraum und im Vorjahr
wurden séamtliche Liegenschaften einheitlich durch CBRE (Zirich)
AG bewertet.

+ Sachanlagen und Immaterielle Anlagen Sachanlagen und
Immaterielle Anlagen werden zu Anschaffungs- oder Herstellkosten
abzlglich von betriebswirtschaftlichen Abschreibungen bilanziert.
Die Abschreibungen erfolgen linear aufgrund der folgenden
geplanten maximalen Nutzungsdauern:
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ANLAGEKATEGORIE NUTZUNGSDAUER + Personalvorsorge Die angestellten Mitarbeiter sind entsprechend
Mobiliar, Einrichtungen 5Jahre den gesetzlichen Bestimmungen bei einer Sammelstiftung versi-
Fahrzeuge 4 Jahre chert. Die aktuelle Jahresrechnung der Sammelstiftung zeigt eine
Biromaschinen, Informatik 3 Jahre Uberdeckung. Als Folge entfillt eine Bilanzierung einer wirtschaftli-
Immaterielle Werte 5 Jahre chen Verpflichtung. Ein wirtschaftlicher Nutzen aus der Uberde-
Fixe Einbauten 10 Jahre ckung kann nicht geltend gemacht werden.

+ Verbindlichkeiten und Riickstellungen Verbindlichkeiten werden
zum Nominalwert eingesetzt. Riickstellungen werden auf der Basis
wahrscheinlich eintreffender Verbindlichkeiten bewertet und
aufgrund der Neubeurteilung erhéht, beibehalten oder aufgeldst.

+ Steuern Die Steuern auf dem laufenden Ergebnis und dem per
Ende Geschaftsjahr steuerbaren Kapital werden unter Beriicksich-
tigung der zulasten der Erfolgsrechnung erfolgten Zahlungen
solange als Rickstellungen fir Steuern abgegrenzt bis die Veranla-
gung durch die Steuerverwaltungen erfolgt ist.

Auf Bewertungsdifferenzen zwischen den nach konzerneinheitli-
chen Richtlinien bewerteten Aktiven und Passiven im Vergleich zu
den steuerrechtlich massgebenden Werten sind latente Ertrags-
steuern bertcksichtigt worden. Fiir die Berechnung der jahrlich
abzugrenzenden latenten Ertragssteuern wurden im Berichtsjahr
die ab 2024 bzw. 2023 glltigen Steuerséatze herangezogen. Fir die
Renditeliegenschaften werden die jeweiligen Satze am Ort der
gelegenen Sache (Liegenschaft) angewendet.

Der Ausweis von passiven latenten Ertragssteuern erfolgt als
langfristige Riickstellung. Allfallige aktive latente Ertragssteuern
auf verrechenbaren Verlustvortragen werden in Abzug gebracht.
Im Anhang werden die aktiven und passiven latenten Steuern
aufgefihrt.

Mégliche Grundstiickgewinnsteuern missen nicht bertlicksichtigt
werden, da diese grundséatzlich systembedingt bereits in den
passiven latenten Steuern enthalten sind.

+ Ausserbilanzgeschafte Eventualverbindlichkeiten und weitere
nicht zu bilanzierende Verpflichtungen werden auf jeden Bilanz-
stichtag bewertet und offengelegt. Wenn Eventualverpflichtungen
und weitere nicht zu bilanzierende Verpflichtungen zu einem
Mittelabfluss ohne nutzbaren Mittelzufluss fiihren und dieser
Mittelabfluss wahrscheinlich und abschatzbar ist, wird eine
Rickstellung gebildet. Ist der Mittelabfluss nicht schatzbar und
aufgrund der Einschéatzung des Verwaltungsrates unwahrscheinlich,
erfolgt keine Rickstellung.
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ERLAUTERUNGEN ZUR JAHRESRECHNUNG

1 ANMERKUNGEN ZUR EINZELNEN BILANZPOSITIONEN

1a) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen Die laufenden
ausstehenden Mieten bzw. Forderungen aus abgerechneten Neben-
kosten belaufen sich per Ende 2024 auf insgesamt TCHF 786 (Vorjahr
TCHF 750). Dies entspricht einer Zunahme von TCHF 36. Es besteht ein
vorsichtig berechnetes Delkredere von TCHF 541 (Vorjahr TCHF 349),
was einer Zunahme von TCHF 192 ergibt. Die Berechnung der Delkre-
dere wurde die Entwicklung des Ausstandes in neuer Rechnung
beriicksichtigt.

Im Berichtsjahr sind nur noch jene Heiz- und Nebenkosten aktiviert,
welche das Jahr 2024 betreffen. Die Heiz- und Nebenkosten der
Beteiligung SE Rheintal AG per 31. Dezember 2024 sind noch nicht
abgerechnet worden. Die aufgelaufenen Heiz- und Nebenkosten der
Beteiligung belaufen sich auf TCHF 103. Aufgrund des bestehenden
Leerstandes wurde eine Wertberichtigung von TCHF 24 eingebucht.
TCHF 28 Forderungen aus Heiz- und Nebenkosten stammen aus der
Swiss Estates AG.

Im ausgewiesenen Betrag sind die ausstehenden Mieten gegeniiber
ausgezogenen Mietern in Werte von noch TCHF 507 (Vorjahr TCHF 521)
ausgewiesen. Dieser Ausstand wurde im Berichtsjahr vollstéandig
wertberichtigt (Vorjahr TCHF 400).

Die ausgewiesenen Forderungen in Héhe von TCHF 287 (Vorjahr

CHF 377) gegeniiber Stockwerkeigentiimern gehen aus den entspre-
chenden Abrechnungen, der durch die Stockwerkeigentiimer zu
Ubernehmenden Kosten hervor. Sémtliche Kosten wurden per
Jahresende abgerechnet und sind in den ausgewiesenen Forderungen
enthalten. Da ein hoher Teil der ausgewiesenen Forderungen noch aus
dem Vorjahr stammt, wurde eine Riickstellung von TCHF 107 (Vorjahr
CHF 0) gebildet, obwohl fur die Zahlung der Kosten grundsétzlich der
Liegenschaftsbesitz der Eigentiimer haftet.

1b) Ubrige kurzfristige Forderungen gegeniiber Dritten Der unverén-
dert mit TCHF 1'902 ausgewiesene Betrag reprasentiert die Regressfor-
derung gegeniliber dem ehemaligen Besitzer der SE Espace Immobilien
AG und der ALB Leman Immobilien AG per 31.12.2024 Der gesamte
Betrag ist — wie im Vorjahr — vollstédndig wertberichtigt.

Unter dieser Position sind Forderungen, welche sich aus den 6ffentli-
chen Urkunden vom 12. Dezember 2014 und vom 19. September 2014 in
Sachen Ubernahme der SE Espace Immobilien AG und der ALB Leman
Immobilien AG ergeben. Der ehemalige Besitzer hat seine Anspriiche
aus diesen Transaktionen der Altra Foundation in Panama verkauft,
welche nun ihre Forderungen gerichtlich durchsetzen konnte, ohne
dass die Ubergabe der Anteile der Swiss Estates AG als Zahlung
anerkannt wurden. Hieraus ergibt sich, dass die seinerzeit emittierten
Aktien nun der Swiss Estates AG wieder zuriickgegeben werden
missen.
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Dabei handelt sich um folgende Positionen:

POSITION CHF

Offentliche Urkunde vom 12.12.2014 betreffend ALB
Leman Immobilien AG:

Ubergabe von 55050 Namenaktien zu

nominal CHF 10.00 550000.00
455950 Inhaberpartizipationsscheine zu U
nominal CHF 10.00 AT
Offentliche Urkunde vom 19.09.2014 betreffend

SE Espace Immobilien AG :

49°000 Namenaktien zu nominal CHF 10.00 490°000.00
251'800 Inhaberpartizipationsscheine zu Edo-
nominal CHF 10.00 2'518:000.00
Ergibt einen Wert von Total 8'117°500.00

Bis zum Urteil des Bundesgerichtes vom 25. September 2023 ging der
Verwaltungsrat davon aus, dass das Gericht die Ubergabe dieser Aktien
fiir die Ubernahme der Beteiligungen anrechnen wiirde. Dies ist leider
nicht geschehen. Nun missen der Gesellschaft diese Aktien zurlickge-
geben werden. In den Jahren 2015 und 2018 wurden die Nominalwerte
dieser Titel insgesamt auf CHF 5.00 herabgesetzt. Diese zuriickzuge-
benden Titel wurden zum Handelswert an der Bérse vor Jahresab-
schluss (Partizipationsscheine CHF 1.78, Vorjahr CHF 2.50, Namenak-
tien CHF 1.62, Vorjahr CHF 2.45) bewertet. Durch die Kursminderung ist
dieser Handelswert gegeniiber dem Vorjahr um insgesamt

CHF 595'941.50 reduziert. Der Betrag wurde iber ausserordentlichen
Aufwand abgebucht (vgl. 2g nachstehend). Der bilanzierte Wert belduft
sich per Ende Berichtsjahr auf CHF 1°428°356.00 (Vorjahr

CHF 2°024°297.50). Die Wertberichtigung von CHF 595°941.50 wird
zusammen mit der Wertberichtigung in Héhe von CHF 1°902°060.76
gegenliber dem ehemaligen Besitzer der SE Espace Immobilien AG
ausgewiesen. Diese Wertberichtigungen ergeben ein Total von

CHF 2°498°002.

Nicht verbucht wurde die weitere Regressforderung gegeniiber dem
damaligen Einbringer (Sacheinleger) der beiden Gesellschaften, welche
sich aus dem seinerzeit gegebenen Werten im Rahmen der 6ffentlichen
Urkunden und den nun zuriickzugebenen Werten ergibt.

Ferner ist unter dieser Position eine Forderung aus Sicherstellung der
Grundstiicksgewinnsteuer der im Jahre 2019 verkauften Liegenschaft
in an der Josefstrasse in Zirich in Héhe von CHF 1.75 Mio. bilanziert.
Diese Forderung wurde im Jahre 2025 hypothekarisch abgeldst.

Nach dem Bilanzstichtag, mit Valuta 21.03.2025, wurden 104'050
Namenaktien und 369°281 Inhaberpartizipationsscheine, beide mit
Nominalwert von CHF 5.00 pro Stiick auf ein Depot der Gesellschaft
eingeliefert. Somit wurden alle in diesem Zusammenhang ausstehen-
den Namenaktien zuriick geliefert. Bein den Inhaberpartizipations-
scheinen stehen noch 338°469 Stiicke zur Zurlicklieferung an die
Gesellschaft aus.
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1c) Forderungen gegeniiber Nahestehenden

Per Bilanzstichtag bestand eine Forderung auf Kontokorrentbasis
gegeniiber einem Aktionar und Geschaftsfiihrer in Héhe von

CHF 504°566 (Vorjahr CHF 53°226). Dieses Kontokorrent wurde mit
1.5 % p.a. verzinst. Ferner bestehen Vorschiisse gegentiber Mitarbei-
tern in unverénderter Héhe von insgesamt CHF 8'211. Im Vorjahr
bestand noch eine Forderung von CHF 38646 gegeniiber einem
Verwaltungsrat.

1d) Aktive Rechnungsabgrenzung Im Vorjahr musste zur Ablésung
einer hoch verzinslichen Hypothek, lastend auf der Liegenschaft in
Prilly, welche durch eine wesentlich niedriger verzinsliche Hypothek
abgeldst werden konnte, eine Vorfalligkeitsentschadigung in Héhe von
CHF 212°962.23 bezahlt werden. Die abgeléste Hypothek hatte eine
Laufzeit bis zum 30. Juni 2026. Diese Vorfélligkeitsentschadigung ist
somit eine Zahlung fiir entgangenen Zinsgewinn an die kreditgebende
Bank bis zum 30. Juni 2026. Zur Verbesserung der Kostenklarheit wird
diese Vorfalligkeitszahlung als Zinsvorauszahlung aktiviert und
semesterweise dem Zinsaufwand belastet. Der entsprechende
Aufwand fir das Jahr 2024 belduft sich auf CHF 53'400.00. Der Bestand
der aktivierten Vorfélligkeitsentschadigung belauft sich per Jahresende
auf CHF 79'200.00 (Vorjahr CHF 132'600). Ferner besteht eine offene
Prozessentschadigung einem Gerichtsurteil gegeniiber dem Kanton
Ziirich in H6he von CHF 237113.00. Die restlichen transitorischen
Aktiven in Hohe von CHF 7810 sind bezahlte Kosten, welche das Jahr
2025 betreffen.

DCF VERGLEICHSLISTE 24.02.2025

LIEGENSCHAFT FLACHE  ANTEIL NICHT
ORT STRASSE TYP GESAMT  WOHNFLACHE
Arbon Egnacherstr. Wohn 4583 m? 19.86 %
Grenchen Bahnhofstr. Wohn/Geschéft 3597 m? 39.92%
Grenchen Bettlachstr. Wohn/Geschéft 2032m? 18.16 %
Grenchen Centralstr. Wohn/Geschéft 474 m? 30.38%
Herzogenbuchsee Lagerstr. Wohn 526,5m? 9.88%
Herzogenbuchsee Lagerstr. Gewerbe 2381 m? 100.00 %
Istighofen Buhwilerstr. Wohn 516 m?
Krauchthal Eichmatt Wohn 800 m?
Matzingen Juchstr. Wohn 1470 m?
Oberbipp Oltenstrass Wohn 520m?
Oberengstringen Rebbergstr. Wohn 330m?
Ostermundigen Schiessplatzweg Wohn 3300m? 2.00%
Prilly Route du Mont Wohn 3022m?
Zirich Rautistr. Wohn 2386 m?
Zirich Regensbergstr. ~ Wohn 472 m? 4.45%
Rithi SG Buichelstr. Wohn 2708.5m?
Total 16 Liegenschaft(en) 29118 m?
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1e) Ubrige Finanzanlagen Die Gesellschaft halt 600°000 Partizipati-
onsscheine zu nominal je CHF 5.00 an der insignum ag mit Sitz in St.
Gallen, was dem bilanzierten Wert von CHF 3'000°000.00 entspricht.
Dieser Wert ist seit 2023 vollstandig wertberichtigt.

1f) Renditeliegenschaften Im Berichtsjahr wurde die Liegenschaften
Badenerstrasse 288 — 296 in 8004 Zirich veraussert. Vom Verkaufser-
l6s wurde unter anderem die sich aus der Differenz zwischen handels-
rechtlichem Buchwert und Verkaufswert der Liegenschaft an der
Badenerstrasse ergebende Grundstiickgewinnsteuer in Héhe von

5363 Mio. Franken abgezogen und als Vorauszahlung aktiviert. Die sich
aufgrund der Grundstiickgewinnsteuer-Erklarung ergebende Steuer in
Hohe von rund TCHF 2°900 ist in der Position Rickstellung fiir Steuern
(vgl. nachstehend Anhang 3l) enthalten.

Die Gesellschaft hélt per Bilanzstichtag die nachfolgend aufgefiihrten
Immobilien, deren Werte durch CBRE (Zirich) AG ermittelt wurden:

MARKTWERT MARKTWERT VERANDERUNG  SOLLMIETE ~ SOLLMIETE VERANDERUNG
2023 2024 zum Vorjahr 2023 2024 zum Vorjahr
13'487°000 13644000 +1.16% 540'492 543432 +0.54%
10°826'000 10951000 +1.15% 586332 606492 +3.44%
6°057°000 6'127°000 +1.16 % 314’852 317132 +0.72%
1'644°000 1'631°000 -0.79% 86760 85320 -1.66%
1'511°000 1'508'000 -0.20% 74280 74280 0.00%
3'816°000 3'838°000 +0.58 % 220072 222592 +1.15%
1'919°000 1°949°000 +1.56 % 105984 105'984 0.00%
2'882°000 2'934°000 +1.80% 145'848 149°448 +2.47 %
4'912°000 4'962°000 +1.02% 268872 269352 +0.18%
1'689°000 17247000 +2.07% 92'474 95114 +2.85%
2°404°000 2'477°000 +3.04% 93'936 100776 +7.28%
20°038'000  20°396'000 +1.79% 819'893 844331 +2.98%
28'951°000 28952000 0.00% 893460 898260 +0.54%
21'723'000 22298000 +2.65% 834114 844'218 +1.21%
3'690°000 3'730°000 +1.08% 135804 140°880 +3.74%
19'631°000 207119000 +2.49% 675660 700'620 +3.69%
145'180°000  147°240°000 1.42% 5'888'833 5998'231 1.86%
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1g) Ubrige Sachanlagen Per Bilanzstichtag existierten die
nachfolgend aufgefiihrten Sachanlagen:
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INTERNET-
BEZEICHNUNG MOBILIAR & AUFTRITT &
(IN CHF) EINRICHTUNGEN INFORMATIK FAHRZEUGE  FIXE EINBAUTEN ~ MARKENRECHTE TOTAL
Bruttowerte per 01°01°2023 194°970 210°542 36500 149918 50°300 642°230
Zugange 2023 0 0 0 0 0
Bruttowerte per 31.12.2023 194°970 210°542 36500 149918 50°300 642°230
Wertberichtigung bis 01.01.2023 -159'970 -193'542 -14°500 -149'918 -50°300 -568'230
Abschreibungen 2023 -999 -7°000 -9'000 0 0 -16°999
Wertberichtigung bis 31.12.2023 -160°969 -200°542 -23°500 -149°918 -50°300 -585229
Nettobuchwerte per 31.12.2023 34°001 10°000 13000 0 0 57°001
Bruttobuchwerte per 1.1.2024 194°970 210°542 36500 149918 50°300 642°230
Zugange 2024 0 0 0 0 0
Bruttobuchwerte per 31.12.2024 194°970 210°542 36500 149918 50°300 642°230
Wertberichtigung bis 01.01.2024 -160°969 -200542 -23°500 -149°918 -50°300 -585229
Abschreibungen 2024 0 -4°000 -5°000 0 0 -9'000
Wertberichtigung bis 31.12.2024 -160°969 -204°542 -28'500 -149'918 -50°300 -594229
Nettobuchwerte per 31.12.2024 34°001 6°000 8000 0 0 487001

Der Nettobuchwert fir Mobilar und Einrichtungen setzt sich zusammen aus CHF 34°000.00 fiir Bilder,
welche nicht abgeschrieben werden und dem Erinnerungsfranken fir Mobilar.

1h) Guthaben und Verbindlichkeiten gegeniiber Vorsorgeeinrichtungen
Per Bilanzstichtag existierten die folgenden Verbindlichkeiten gegen-
Uber Vorsorgeeinrichtungen:

(IN CHF) 2024 2023
UVG, Guthaben 2°478.00 0
Total Guthaben 2°478.00 0
Ausgleichskasse 1137756.04 22°829.20
BVG (AXA) 77.50 13028.10
Total Verpflichtungen 113'834.59 35'857.30

1ia) Kurzfristige verzinsliche Finanzverbindlichkeiten Diese Position
umfasst einerseits die in neuer Rechnung zu zahlenden Amortisationen
und Zinsen und andererseits samtliche im Jahre 2025, somit nach dem
Bilanzstichtag, falligen Amortisationen von Hypotheken (CHF 825000,
Vorjahr CHF 1°085°000) und eine vorzeitige Teilrlickzahlung im Jahr
2025 einer Hypothek in Héhe von CHF 1°000°000.00.

1ib) Ubrige kurzfristige verzinsliche Verbindlichkeiten Hier handelt es
sich um von Mietern erhaltene Mieterdepots, welche per 31.12.2024 noch
nicht auf die auf die Mieter lautenden Mietzinsdepots werden konnten.

1k) Passive Rechnungsabgrenzung Unter dieser Position sind die
aufgelaufenen Zinsen von 2.25% der Obligationenanleihe in Héhe

CHF 107°750 (Vorjahr CHF 59°'875) passiviert. Gemass Vertrag werden
diese Zinsen nicht in Geld ausbezahlt, sondern in Form von Partizipati-
onsscheinen (vgl. 30 nachstehend). Ferner sind unter dieser Position die
erwarteten Kosten der Revision (CHF 70°000, Vorjahr CHF 95°000), der
Liegenschaftsschatzungen (CHF 26'500 gegentiber dem Vorjahr
unverandert) und der Abschlusskosten (CHF 25°000, Vorjahr CHF 40°000)
verbucht. Im Vorjahr wurde aufgrund des Entscheids des Bundesge-
richts eine Riickstellung in Hohe von CHF 5°009°028.25 in Sachen Altra
Foundation gebildet, welche im Berichtsjahr abgewickelt wurde.

11) Riickstellung fiir Steuern Das Bundesgericht hat leider die nach
unserer Ansicht eher willkirliche Einschatzung des steuerbaren
Ergebnisses der Swiss Estates AG fiir das Jahr 2019 durch die unzu-
stéandige Steuerbehdrde des Kantons Zirich geschiitzt. Dies nachdem
die Steuerrekursgericht mit Entscheid vom 10. Dezember 2023 unsere
Beschwerde fiir die steuerlichen Einschatzungen fir die Jahre 2015 bis
2018 gefolgt ist und den steuerbaren Gewinn auf null festgesetzt hatte.
Das Ergebnis fiir das Jahr 2019 wurde hingegen mit TCF 2°000 festge-
legt (Anteil Kanton Zurich TCHF 800). Dies fuhrt dazu, dass die per

1. Januar 2019 deklarierten Verlustvortrage in Ziirich nicht anerkannt
wurden, was zur Folge hat, dass der Grundstiickgewinn aus dem
Verkauf der Liegenschaft an der Josefstrasse, Zirich, im Jahre 2019
voll steuerpflichtig wird. Dies fiihrt zu folgenden Steuerriickstellungen:

(IN CHF)
Kapitalsteuern
Zirich flr die Zeit von 2019 bis 2024 241°000
Solothurn 2024 3°000
St. Gallen 2024 (Ruthi) 3'908
Ertragssteuern
Zirich flr die Zeit von 2019 bis 2024 228000
Bund fir die Zeit von 2019 bis 2024 620°000
Grundstiickgewinnsteuern
Josefstr., Zirich, Verkauf 2019 (gem. Rechnung) 1°876°000
Badenerstr., Zirich, Verkauf 2024 (gem. Berechnung) 2°900°000
Bestrittene Handanderungssteuer
Prilly aus dem Jahre 2014 (siehe Bemerkung) 742°500
Total Steuerriickstellung auf den 31. Dezember 2024 6'614°408
Steuerrlickstellung im Vorjahr 99738

Bestrittene Handédnderungssteuer Prilly aus dem Jahr 2014

Per 1. Januar 2021 erfolgte die Ubernahme der ALB Leman Immobilien
AG durch die Swiss Estates AG im Rahmen des FusG. Die ALB Leman
Immobilien AG war zum Zeitpunkt der Ubernahme eine 100 %-Tochter
der Swiss Estates AG. Gemass FusG. erfolgt somit der Transfer der
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Liegenschaft auf die Swiss Estates AG ohne Anfall einer Handande-
rungssteuer. Im Rahmen der Durchsetzung des entsprechenden
Eintrages im Handelsregister erhob das Steueramt des Kantons Waadt
eine Handéanderungssteuer von CHF 742°500.00. Diese Steuer wurde
aber nicht im Rahmen der Fusion per 1. Januar 2021, sondern im
Rahmen der in 2014 durch 6ffentliche Urkunde nachgewiesenen
Ubernahme der ALB Leman Immobilien AG erhoben, trotzdem auch
diese Ubernahme im Rahmen einer Quasifusion gemass FusG erfolgte.
Im gleichen Zeitraum wurden andere Gesellschaften mit Immobilien in
anderen Kantonen auf die gleiche Weise erworben, ohne dass je eine
Handanderungssteuer erhoben worden ware.

Mit Urteil vom 22. Oktober 2024 wies die waadtlédndische Steuerbe-
horde unsere Einsprache vom 21. Dezember 2022 gegen die Erhebung
dieser Handanderungssteuer ab. Gegen diesen Entscheid erhoben wir
am 27. Februar 2025 Antrag auf Rekurs beim «Tribunal cantonal, Cour
de droit administratif et public». Der Verwaltungsrat ist nach wie vor
der Uberzeugung, dass im vorliegenden Fall das FusG, Vorrang iiber
dem kantonalen Recht hat. Der zustandige Rechtsanwalt ist allerdings
der Meinung, dass nur eine Gewinnchance von 50 zu 50 besteht. Der
Verwaltungsrat hat deshalb — trotzdem er der Meinung ist, dass hier
das FusG gilt und keine Steuer geschuldet ist — eine Rickstellung in
Hohe der in Rechnung gestellten Steuer vorgenommen.

1m) Langfristige Finanzverbindlichkeiten Bei samtlichen Finanzver-
bindlichkeiten handelt es sich um Verbindlichkeiten in Schweizer
Franken gegeniiber Banken oder Versicherungen zur Finanzierung der
unter 1f) aufgelisteten Renditeliegenschaften. Die Laufzeit betréagt bis
zu 9 Jahren, die jeweiligen Zinsséatze liegen zwischen 1.1 % und 2.6 %
(Vorjahr zwischen 0.9% und 2.62 %), mit der Ausnahme von zwei
nachrangigen Finanzierungen, welche derzeit noch mit 4.691 % bzw.
5.441% (Vorjahr 4.91 % bzw. 5.66 %) verzinst werden.

1n) Ruickstellung fiir latente Steuern Die Rickstellung fir latente
Steuern vermindert sich im Berichtsjahr von CHF 10°421°000 im Vorjahr
um CHF 4'315°000 auf CHF 6°106°000 im Berichtsjahr. Die aktiven
latenten Steuern, berechnen sich auf dem verrechenbaren Verlustvor-
trag aus dem Vorjahr und aus dem steuerlichen Verlust beziglich der
Staats- und Gemeindesteuer nach Verrechnung des in 2024 erzielten

Grundstiickgewinnes, welcher im Kanton Ziirich separat besteuert wird.

Die aktiven latenten Steuern belaufen sich auf TCHF 1°409 (Vorjahr
TCHF 787) und die passiven latenten Steuern, berechnet auf den
unversteuerten Reserven in den Aktiven, belaufen sich auf TCHF 7°'515
(Vorjahr TCHF 11°207). Die Zunahme der aktiven latenten Steuern ist
auf den ausgewiesenen Verlust zurlickzufiihren. Die Abnahme der der
passiven latenten Steuern resultiert aus dem Umstand, dass auf der
verkauften Liegenschaft an der Badenerstrasse im erheblichen Umfang

stille Reserven bestanden, welche durch den Verkauf aufgelést wurden.

Bei der Betrachtung der passiven latenten Steuern ist zu beachten,
dass bei deren Berechnung der Anschaffungswert aus Beteiligungen
in der Hohe von 21.4 Mio. Franken. nicht berticksichtigt wurden. Dies
nach dem Hinweis eines Steuerexperten, dass dieser Wert als
«aktivierten Fusionsverlust» zu bezeichnen sei und deshalb bei einem
Verkauf dieser Wert steuerlich nicht als Anschaffungswert beriick-
sichtigt werde. Der Verwaltungsrat teilt diese Meinung nicht und wird
bei einem — ohnehin nicht zur Diskussion stehenden — Verkauf die
Zustimmung dazu mittels eines Steuerrulings einholen. Aus Vor-
sichtsgriinden wird im vorliegenden Abschluss der Meinung des
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Steuerexperten folgend, die Berechnung der latenten passiven
Steuern ohne Beriicksichtigung der Anschaffungswerte aus Beteili-
gungen durchgefiihrt, was nach Meinung des Verwaltungsrates eine
unnoétig negative Darstellung der Verhaltnisse ergibt.

10) Aktienkapital- und Partizipationsscheinkapital An der 6ffentlich
beurkundeten ausserordentlichen Generalversammlung der Aktionére
der Swiss Estates AG vom 20. Oktober 2022 wurde durch Statutenénde-
rung eine genehmigte Kapitalerhéhung im Maximalbetrag von

CHF 2°000°000.00 sowie eine genehmigte Erh6hung des Partizipations-
kapitals im Maximalbetrag von CHF 6°453'125.00 beschlossen. Gemass
diesem Beschluss diente diese genehmigte Kapitalerh6hung einzig dem
Erwerb oder der Finanzierung des Erwerbs von Grundstiicken durch die
Gesellschaft oder aber als Entgelt fiir die Ubernahme von Unternehmen,
Unternehmensteilen oder Beteiligungen durch die Gesellschaft.

Gemass 6ffentlich beurkundetem Beschluss des Verwaltungsrates vom
19. Dezember 2022 wurde zur Ubernahme der SE Rheintal AG das
Kapital um 4007000 vinkulierte Namenaktien zu je CHF 5.00, total

CHF 2°000°000.00 und um 280960 Inhaberpartizipationsscheinen zu je
CHF 5.00, total um CHF 1'404'800.00 erhoht.

Das Aktienkapital betragt am 31. Dezember 2024 unveréndert

CHF 8'955'475.00 und ist eingeteilt in unverandert 1'618°095 vinkulier-
ten Namenaktien (Stammaktien) zu je CHF 5.00 Nennwert im gesamten
Nominalwert von CHF 8'090°475.00 und in unverandert 1750000
vinkulierten Namenaktien (Stimmrechtsaktien) zu CHF 0.50 Nennwert
im gesamten Nominalwert von CHF 875°000.

Das Partizipationsscheinkapital betragt am 31. Dezember 2024
unverandert CHF 14'311°050 und ist eingeteilt in 2'862°210 Inhaberparti-
zipationsscheine zu CHF 5.00 Nennwert.

Die Wandel-Obligationenanleihe kann geméss Sacheinlagevertrag (vgl.
3fb Anhang zum OR-Abschluss) nur in Form von Partizipationsscheinen
zurlickbezahlt, bzw. vorzeitig umgewandelt werden. Gemass Sacheinla-
gevertrag erfolgt die Umwandlung zu pari. Diese Position wird deshalb
im Swiss GAAP-Abschluss als Eigenkapitalposition gefiihrt. Vgl. im
Ubrigen die Ausfiihrungen unter 3m im Anhang zum Abschluss geméss
Obligationenrecht.

1p) Eigene Aktien und Partizipationsscheine Die Gesellschaft halt per
Bilanzstichtag unverandert 175°000 Namenaktien zu CHF 5.00 Nominal-
wert und 130°000 Inhaber-Partizipationsscheine zu CHF 5.00 Nominal-
wert (CHF 875°000.00), welche zum Anschaffungswert von insgesamt
CHF 668569 bilanziert sind.

1q) Bilanzreserven Die direkt den Reserven zugewiesenen Positionen
sind aus dem Eigenkapitalnachweis ersichtlich.
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2 ANMERKUNGEN ZUR KONZERNERFOLGSRECHNUNG

2a) Ertrag aus Lieferungen und Leistungen Der Ertrag aus Lieferungen
und Leistungen besteht aus den Netto-Einnahmen der unter 1f)
aufgelisteten gehaltenen Renditeliegenschaften.

Die Ertragsminderungen beinhalten Mindereinnahmen durch Leer-
sténde, Debitorenverluste und Anpassungen der Wertberichtigungen auf
Forderungen.

2b) Betriebsaufwand Der unter dieser Position aufgefiihrte Immobili-
enaufwand beinhaltet den ordentlichen Liegenschaftsunterhalt sowie
den Aufwand im Zusammenhang mit der Bereitstellung der Objekte fiir
Neuvermietungen, Sanierungen, Versicherungen, allfalliger Aufwand fiir
externe Liegenschaftsverwaltungen und alle in direktem Zusammen-
hang mit den Renditeliegenschaften stehenden Aufwendungen. In den
Berichtsjahren wurde die Verwaltung der Liegenschaften mit Ausnahme
der Liegenschaften in Prilly, Herzogenbuchsee und Riithi grundsatzlich
durch eigenes Personal bewerkstelligt.

2c) Erfolg aus Neubewertung der Renditeliegenschaften Die Verande-
rung der Liegenschaftswerte auf den per Bilanzstichtag ermittelten
Marktwert pro Liegenschaft ist als Gewinn oder Verlust aus Neubewer-
tung der Liegenschaften ausgewiesen.

2d) Erfolg aus Verkauf von Liegenschaften Am 9. Dezember 2024
wurde gemaéss 6ffentlicher Urkunde die Liegenschaft an der Badener-
strasse verkauft. Der handelsrechtliche Buchwert der Liegenschaft
belief sich auf CHF 25°000°000.00, so dass ein Buchgewinn von

CHF 16°250°000.00 entstand. Fur die 6ffentliche Beurkundung wurde
die gesetzlich vorgeschriebene Gebiihr von CHF 427930.60 bezahlt.
Eine Handénderungssteuer fallt im Kanton Zirich nicht mehr an. Herr
U. Rossig hat eine Kommission von 2.125% des Verkaufswertes
erhalten (netto CHF 876'562.50), welche vom Verglitungsausschuss
genehmigt wurde. Insgesamt resultiert ein Buchgewinn

CHF 15°330°507. Im Vorjahr wurde die Liegenschaft mit CHF 45°'442°000
geschétzt, woraus sich — bei einem Buchwert von CHF 25°000°000 eine
stille Reserve von CHF 20°442°000 ergab. Diese stille Reserve wurde
durch den Verkauf aufgeldst und muss nach Swiss GAAP FER mit dem
ausgewiesenen Buchgewinn CHF 15°330'507 verrechnet werden.
Daraus ergibt sich ein Verlust aus dem Verkauf der Badenerstrasse
nach Swiss GAAP FER von CHF 5111°493.

2e¢) Finanzerfolg
fir Hypothekarzinsen erfasst.

Im Finanzergebnis wird grundsatzlich der Aufwand

Im Finanzaufwand ist neben den Kosten der Aufrechterhaltung der
Kotierung der Aktien und Partizipationsscheine der Gesellschaft auch
die Verzinsung der lbrigen verzinslichen Verbindlichkeiten auch der
Anteil 2024 der vorausbezahlten Zinsen enthalten (vgl. 1d).

2f) Rechtskosten
Rechtsanwalts- und Gerichtskosten im Zusammenhang mit der

Diese Position beinhaltet unter anderem die

Auseinandersetzung mit der kantonalen Steuerbehérde des Kantons
Zirich und des Kantons Waadt und die Abwehr von Vorwiirfen im
Zusammenhang mit der Investition in Insignum AG.
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2g) Ausserordentlicher Aufwand und Ertrag  Unter der Position
ausserordentlicher Ertrag sind die Ausbuchungen von verjahrten
verzinslichen Forderungen enthalten.

Im ausserordentlichen Aufwand sind Zusatzkosten im Zusammen-
hang mit der Abwicklung der Forderung der Altra Foundation verbucht.
Die durch das Bundesgericht gestiitzte Forderung der Altra Founda-
tion in Hohe von CHF 6'675°145 wurde noch im Geschaftsjahr 2023
durch eine Zahlung von CHF 1°700°000 vermindert, sodass einschl.
Zinsen im Vorjahr eine Schuld von CHF 5°009°028.25 unter den
transitorischen Passiven bilanziert war. Aufgrund der Tatsache, dass
die Anwaélte der Altra Foundation durch das vorerwahnte Bundesge-
richtsurteil Gber einen vollstreckbaren Titel gegeniliber der Gesell-
schaft verfugte, war der Verwaltungsrat nicht in der Lage die Konditio-
nen fir die Stundung fiir die Gesellschaft optimal zu gestalten, was zu
erheblichen Kosten fiihrte.

Insgesamt ergeben sich nach Abwicklung der vorstehenden Schuld
noch zusatzlich folgende Kosten, welche sdmtliche als ausserordentli-
che Aufwendungen ausgewiesen werden:

(IN CHF)
In Rechnung gestellte Verzugszinsen 10 % p.a. 552'383.65
nach Abzug der Abgrenzung per 31.12.2023
Konventionalstrafen (7 x 200°000 CHF) 1'400°000.00
Honorarkosten der Gegenanwalte 96°'353.20
(MME Legal, Zirich)
Honorarkosten Studer (Abwicklungsvertrag) 12°212.55
Honorarkosten Stach 5'405.00
Wertminderung per Bilanzstichtag 595'941.50
der hinterlegten Titel (vgl. 1b) vorstehend
Total ausserordentlicher Aufwand 2°662°295.90
in Sachen Altra Foundation
Bestrittene Handéanderungssteuer Prilly 2014 742°500.00
(vgl. 1l vorstehend)
Honorarkosten und Prozesskosten 29'296.00
Total ausserordentlicher Aufwand insgesamt 3'434°091.90

Im ausserordentlichen Aufwand 2023 sind neben der Wertberichtigung
der Forderung Schlosser (TCHF 50), der Finanzanlage Insignum AG
(TCHF 93.5), der definitiven Abrechnung der Heiz- und Nebenkosten mit
Stockwerkeigentiimern (TCHF 144) und von Notariatskosten in Bezug
auf die Abwendung der Handanderungssteuer Prilly (TCHF 42) vor allem
die Kosten infolge des definitiv verlorenen Prozesses in Sachen Altra
Foundation in Hohe von TCHF 6'782 enthalten. Gegen diesen Betrag
wurde der Wert der fiir die Altra Foundation hinterlegten Aktien zum
Kurswert per 31.12.2023 in Héhe von CHF 2°024°297.50 gebucht.

2h) Ergebnis je Beteiligungsrecht Das Ergebnis wird je Beteiligungs-
recht der unter 11) erlauterten Titel des Eigenkapitals ausgewiesen.
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3 ANMERKUNGEN ZUR MITTELFLUSSRECHNUNG

Die Mittelflussrechnung wird nach der indirekten Methode erstellt und

zeigt den Mittelzu- und Mittelabfluss gegeniiber dem Vorjahr pro Gruppe.

4 RISIKOBEURTEILUNG UND INTERNES KONTROLLSYSTEM

Der Verwaltungsrat hat ein Risikomanagement-Konzept erarbeitet.
Dazu gehéren ein Organisationsreglement, ein Management-Informa-
tions-System sowie entsprechende Kontrollprozesse. Dieses
Konzept ist vollstandig dokumentiert. Die Personalsituation hat sich
aber im Januar 2020 vollstandig gedndert. Sdmtliche Mitarbeiter,
ausser dem CEO, sind durch neue Mitarbeiter ersetzt worden. Aus
diesem Umstand ergibt sich, dass das vorliegende Konzept Uberar-
beitet werden muss. Dies dndert nichts daran, dass der Verwaltungs-
rat die Unternehmensrisiken laufend beurteilt.

5 WEITERE ERLAUTERUNGEN

5a) Bedeutende Aktiondre Der Gesellschaft sind folgende Aktionare
bekannt, die per Bilanzstichtag 3 % und mehr der Stimmrechte
halten (nur geméss Eintragung im Aktienbuch; nicht eingetragene
Aktien bleiben unberticksichtigt.):

Udo Réssig, Freienbach (Aktionar Nr. 1012)

Stand per 31.12.2024

1°750°000 NA (Namenaktien zu nom. CHF 0.50)

130°644 NA (Stammaktien zu nom. CHF 5.00)

530°000 NA (Stammaktien zu nom. CHF 5.00 — Kaufrechte)
ergebend einen latenten (offenzulegenden) Stimmrechtsanteil
von 71.6 Prozent; Aktienkapitalanteil von 51.1 Prozent.

Stand per 31.12.2023: Keine Verédnderung

5b) Verwaltungsrat und Geschéftsleitung Der Verwaltungsrat setzt

sich aus den folgenden Mitgliedern zusammen:

+ Peter Grote, dipl. Wirtschaftspriifer, wohnhaft in Basel,
Président des Verwaltungsrates

+ Udo Réssig, wohnhaft in Freienbach, Vizepréasident des
Verwaltungsrates

+ Christian Terberger, Rechtsanwalt, MRICS, wohnhaft in Scheffau
am Wilden Kaiser, Osterreich, Mitglied des Verwaltungsrates

In den Berichtsjahren zeichnete Udo Réssig fiir die Geschaftsfihrung
verantwortlich, welche 2024 mit einem Salér von brutto CHF 318°000
honoriert wurde. Fiir das Berichtsjahr wird kein Bonus ausgerichtet.
Der Prasident und die Mitglieder (ohne CEO) werden unverdndert mit
je CHF 30°000.00 pro Jahr entschéadigt.

Der Prasident hat nach wie vor das Rechnungswesen unterstitzt.

Er hat hierfiir aufgrund des angefallenen Zeitaufwandes in Hhe von
insgesamt CHF 102°719.90 (Vorjahr CHF 96°929.75) Rechnung
gestellt.
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5c) Nicht bilanzierte Leasingverbindlichkeiten Es bestehen nicht
bilanzierte kiinftige Verpflichtungen aus Leasingvertréagen tber
CHF 42'816 (Vorjahr CHF 82°168).

5d) Kapitalband (analog genehmigtes Kapital) Per Bilanzstichtag sind
folgende Bestimmungen zum Kapitalband in Kraft.

-> Kapitalband Aktien

Der Verwaltungsrat ist ermachtigt, jederzeit bis zum 31.12.2027 das
Aktienkapital von aktuell CHF 8'965°475.00 auf bis zu

CHF 13°448°000.00 zu erhéhen. Dabei kdnnen bis zu 717°204 Namen-
aktien von je CHF 5.00 nominell (Stammaktien) und 1'793°010
Namenaktien von je CHF 0.50 nominell (Stimmrechtsaktien) und neu
ausgegeben werden. Zeichnung und Erwerb von neuen Aktien sowie
jede nachfolgende Ubertragung der Aktien unterliegen den Beschrén-
kungen von Artikel 3 (Aktienbuch) dieser Statuten. Das Bezugsrecht
der Aktionare und Partizipanten ist aufgehoben.

Die ausgegebenen Stammaktien kénnen einzig als Entgelt fir den
Erwerb oder fiir die Finanzierung des Erwerbs von Grundstiicken
durch die Gesellschaft oder eine Tochtergesellschaft oder aber als
Entgelt fiir die Ubernahme oder fiir die Finanzierung der Ubernahme
von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen durch die
Gesellschaft oder eine Tochtergesellschaft verwendet werden.

-> Kapitalband Partizipationsscheine

Der Verwaltungsrat ist ermachtigt, jederzeit bis zum 31.12.2027 das
Partizipationskapital von aktuell CHF 14'311°050.00 durch Ausgabe
von héchstens 14317105 auf den Inhaber lautende, vollstandig zu
liberierende Partizipationsscheine mit einem Nennwert von je

CHF 5.00 auf bis zu CHF 21°466°575.00 zu erh6hen. Das Bezugsrecht
der Aktionare und Partizipanten ist aufgehoben.

Die ausgegebenen Partizipationsscheine kénnen einzig als Entgelt fir
den Erwerb oder fiir die Finanzierung des Erwerbs von Grundstiicken
durch die Gesellschaft oder eine Tochtergesellschaft oder aber als
Entgelt fiir die Ubernahme oder fiir die Finanzierung der Ubernahme
von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen durch die
Gesellschaft oder eine Tochtergesellschaft verwendet werden.

5e) Eigentumsbeschrénkungen fiir eigene Verpflichtungen Zur
Sicherung von Hypothekarverpflichtungen sind — nach Abgang von
hinterlegten Schuldbriefen in H6he von TCHF 31 auf der Liegenschaft an
der Badenerstrasse — bei den Kreditgebern Schulbriefe auf Immobilien
im Gesamtbetrag von TCHF 147240 (Vorjahr TCHF 190°622) hinterlegt.

5f) Transaktionen mit nahestehenden Personen Andere als unter 1c),
2d) und 5b) erlauterte Transaktionen mit Aktiondren und nahestehenden
Personen sind im Berichtsjahr nicht erfolgt.

5g) Eventualverbindlichkeiten Per 31. Dezember 2024 bestehen keine
Verpflichtungen, welchen nicht durch Rickstellungen Rechnung
getragen wurde.

5h) Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag Nach dem
Bilanzstichtag und bis zur grundsétzlichen Verabschiedung der
Konzernrechnung durch den Verwaltungsrat am 15. Mai 2025 sind
keine weiteren wesentlichen Ereignisse eingetreten, welche die
Aussagefahigkeit der Jahresrechnung 2024 beeintréchtigen kénnten,
bzw. an dieser Stelle offengelegt werden missten.
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Treuhand- und
Revisionsgesellschaft
Mattig-Suter und Partner

Bahnhofstrasse 28
Postfach 556
CH-6431 Schwyz

+41(0)41819 54 00
info@mattig.ch
www.mattig.swiss

MATTIG
SUTER &
PARTNER

Bericht der Revisionsstelle
an die Generalversammlung
der Swiss Estates AG

8807 Freienbach

Bericht zur Priifung der Konzernrechnung
Priifungsurteil

Wir haben die Konzernrechnung der Swiss Estates AG und ihrer Tochtergesellschaft
(der Konzern) — bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2024, der Kon-
zernerfolgsrechnung, dem Konzerneigenkapitalnachweis und der Konzerngeldfluss-
rechnung fiir das dann endende Jahr sowie dem Konzernanhang, einschliesslich einer
Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden — gepriift.

Nach unserer Beurteilung vermittelt die beigefligte Konzernrechnung ein den tatsachli-
chen Verhaltnissen entsprechendes Bild der konsolidierten Vermégens- und Finanz-
lage des Konzerns zum 31. Dezember 2024 sowie dessen konsolidierter Ertragslage
und Cashflows fiir das dann endende Jahr in Ubereinstimmung mit Swiss GAAP FER
und entspricht dem schweizerischen Gesetz.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Ge-
setz und den Schweizer Standards zur Abschlussprufung (SA-CH) durchgefiihrt. Un-
sere Verantwortlichkeiten nach diesen Vorschriften und Standards sind im Abschnitt
«Verantwortlichkeiten der Revisionsstelle fur die Priifung der Konzernrechnung» unse-
res Berichts weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Konzern unabhangig in Uber-
einstimmung mit den schweizerischen gesetzlichen Vorschriften und den Anforderun-
gen 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 Prifungsurteil zu dienen.
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Besonders wichtige Priifungssachverhalte

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem
pflichtgeméassen Ermessen am bedeutsamsten fir unsere Prifung der Konzernrech-
nung des aktuellen Zeitraums waren. Diese Sachverhalte wurden im Kontext unserer
Prifung der Konzernrechnung als Ganzes und bei der Bildung unseres Prufungsurteils
hierzu adressiert, und wir geben kein gesondertes Priifungsurteil zu diesem Sachver-
halt ab.

Besonders wichtiger Prifungssachverhalt: Renditeliegenschaften

Die Renditeliegenschaften stellen mit einem Wert von TCHF 147°240 einen bedeuten-
den Betrag in der Bilanz dar. Die Bewertung erfolgt zu Marktwerten.

Risiko

Als Grundlage fir die Bewertung der Werthaltigkeit der Renditeliegenschaften dienen
die per Bilanzstichtag durchgefiihrten Verkehrswertschatzungen eines unabhangigen
Immobilienexperten nach der Discount Cash-Flow Methode (DCF-Methode).

Bei der DCF-Methode wird der aktuelle Wert einer Immobilie nach dem zu erwartenden
Geldfluss unter Verwendung eines risikogerechten Abzinsungssatzes ermittelt.

Die dabei verwendeten Bestandteile basieren teilweise auf Schatzungen sowie Annah-
men, wodurch sich ein Ermessensspielraum fiir die Geschéftsleitung ergibt.

Unser Priifungsvorgehen

Wir haben die in der Jahresrechnung dargestellten Angaben der Geschaftsleitung kri-
tisch hinterfragt und folgende Priifungshandlungen durchgefiihrt:

- Der unabhangige Immobilienexperte wurde durch die Geschéftsleitung beauf-
tragt. Wir haben die Qualifikation sowie die Unabhangigkeit des Immobilienex-
perten Uberprift und diesbezlglich keine Beeintrachtigungen festgestellt.

- Wir haben die Bewertungen mit dem unabhangigen Immobilienexperten be-
sprochen und wir haben eine Stichprobe der Bewertungsgutachten durch einen
unabhangigen Zweitbewerter Uberprifen und beurteilen lassen. Aufgrund die-
ser Prifungshandlungen haben wir keine Feststellung zum Prozess der Bewer-
tung.

- Wir haben den Verkaufserlos der Liegenschaft Badenerstrasse dem letztjahri-
gen Bewertungsgutachten gegenibergestellt. Der Verkaufserlds fiel deutlich
tiefer aus als das Bewertungsgutachten. Die Abweichung konnte im Gesprach
mit dem Management vertieft werden. Die Ursache, fir die Preisabweichung
liegt im Wesentlichen im sehr kurzfristigen Verkauf der Liegenschaft, um die
Verbindlichkeit aus dem Prozess Altra Foundation zu begleichen. Dieser Ein-
zelfall gibt keine Riickschliisse, dass die im Rahmen der Bewertungsgutachten
ermittelten Verkehrswerte zu hoch ausfallen.
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- Wir haben den Verkauf der Liegenschaft Badenerstrasse im Detail analysiert
und die Kalkulationen sowie die Buchungsvorgange mit den Vertragsgrundla-
gen abgestimmt. Dazu haben wir keine Feststellungen.

Durch unsere Prifungshandlungen haben wir angemessene Sicherheit hinsichtlich der
Bewertung der Renditeliegenschaften erlangt.

Sonstige Informationen

Der Verwaltungsrat ist fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen In-
formationen umfassen die im Geschéftsbericht enthaltenen Informationen, aber nicht
die Konzernrechnung nach Swiss GAAP FER, die Jahresrechnung nach OR, den Ver-
gltungsbericht und unsere dazugehdrigen Berichte.

Unser Prifungsurteil zur Konzernrechnung erstreckt sich nicht auf die sonstigen Infor-
mationen, und wir bringen keinerlei Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu zum
Ausdruck.

Im Zusammenhang mit unserer Abschlusspriifung haben wir die Verantwortlichkeit, die
sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Informatio-
nen wesentliche Unstimmigkeiten zur Konzernrechnung oder unseren bei der Ab-
schlusspriifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder anderweitig wesentlich falsch
dargestellt erscheinen.

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

Verantwortlichkeiten des Verwaltungsrates flir die Konzernrechnung

Der Verwaltungsrat ist verantwortlich fur die Aufstellung einer Konzernrechnung, die in
Ubereinstimmung mit Swiss GAAP FER und den gesetzlichen Vorschriften ein den tat-
sachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt, und fiir die internen Kontrol-
len, die der Verwaltungsrat als notwendig feststellt, um die Aufstellung einer Konzern-
rechnung zu ermdglichen, die frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund
von dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist.
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Bei der Aufstellung der Konzernrechnung ist der Verwaltungsrat dafiir verantwortlich,
die Fahigkeit des Konzerns zur Fortfiihrung der Geschéftstatigkeit zu beurteilen, Sach-
verhalte im Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Geschaftstatigkeit — sofern zutref-
fend — anzugeben sowie dafiir, den Rechnungslegungsgrundsatz der Fortfiihrung der
Geschéftstatigkeit anzuwenden, es sei denn, der Verwaltungsrat beabsichtigt, entweder
den Konzern zu liquidieren oder Geschéftstatigkeiten einzustellen, oder hat keine rea-
listische Alternative dazu.

Sonstiger Sachverhalt

Die Konzernrechnung fir das am 31. Dezember 2023 endende Geschaftsjahr wurde
von einer anderen Revisionsstelle geprift, die am 7. Juni 2024 ein nicht modifiziertes
Prifungsurteil zu diesem Abschluss abgegeben hat.

Verantwortlichkeiten der Revisionsstelle fiir die Priifung der Konzernrechnung

Unsere Ziele sind, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob die Konzernrech-
nung als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen
Handlungen oder Irrtimern ist, und einen Bericht abzugeben, der unser Priifungsurteil
beinhaltet. Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mass an Sicherheit, aber keine Ga-
rantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den
SA-CH durchgeflihrte Abschlusspriifung eine wesentliche falsche Darstellung, falls eine
solche vorliegt, stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen
oder Irrtimern resultieren und werden als wesentlich gewirdigt, wenn von ihnen einzeln
oder insgesamt vernlinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie die auf der Grund-
lage dieser Konzernrechnung getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Nutzern
beeinflussen.

Eine weitergehende Beschreibung unserer Verantwortlichkeiten fir die Prufung der
Konzernrechnung befindet sich auf der Webseite von EXPERTsuisse: http://experts-
uisse.ch/wirtschaftspruefung-revisionsbericht. Diese Beschreibung ist Bestandteil un-
seres Berichts.
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Bericht zu sonstigen gesetzlichen und anderen rechtlichen Anforderungen

In Ubereinstimmung mit Art. 728a Abs. 1 Ziff. 3 OR und PS-CH 890 bestétigen wir, dass
ein gemass den Vorgaben des Verwaltungsrates ausgestaltetes Internes Kontrollsys-
tem flr die Aufstellung der Konzernrechnung existiert.

Wir empfehlen, die vorliegende Konzernrechnung zu genehmigen.
Schwyz, 26. Mai 2025

Treuhand- und Revisionsgesellschaft
Mattig-Suter und Partner
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Claudia Mattig Marc Arnet

Zugelassene Revisionsexpertin Zugelassener Revisionsexperte
Leitende Revisorin

Beilagen:

- Konzernrechnung (Konzernbilanz, Konzernerfolgsrechnung, Konzerneigenka-
pitalnachweis, Konzerngeldflussrechnung und Konzernanhang)
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CBRE

CBRE (Zurich) AG
B&rengasse 29
CH-8001 Zurich

T +41 44 226 30 00
E info.zurich@cbre.com

Swiss Estates AG
Grutzenstrasse 1
8807 Freienbach

Zurich, 1. April 2025

Marktwert des Liegenschaftsportfolios der Swiss Estates AG
Bewertungsstichtag 31. Dezember 2024

Sehr geehrte Damen und Herren

Swiss Estates AG hat CBRE (Zurich) AG damit beauftragt, Marktwertschatzungen und Kurzgutachten
in deutscher Sprache fur 16 Liegenschaften zu erstellen. Diese Bewertungen dienen der
Rechnungslegung per 31.12.2024. Die einzelnen Liegenschaften wurden zum Marktwert bewertet. Es
handelt sich dabei vorwiegend um Wohnobjekte in der deutschsprachigen Schweiz.

Bewertungsstandards

CBRE hat gemass den Bewertungsvorschriften der Swiss GAAP FER 26 sowie der Royal Institution of
Chartered Surveyors (RICS Valuation - Global Standards (London, 2022), ugs. «Red Book»), die
Bewertungen durchgefthrt. Wir bestatigen, dass wir auf Basis unserer umfassenden Expertise der
lokalen und nationalen Immobilienmarkte sowie der professionellen, personellen und fachlichen
Kenntnisse und Fahigkeiten in der Lage sind, Bewertungen gemass den Vorschriften der Swiss GAAP
FER 26 sowie den RICS Global Standards umfassend und unabhéngig zu erstellen.

Die Bewertungsgegenstande sind von CBRE anhand des Marktwertes gemass VPS 4 der RICS Global
Standards bewertet worden, der wie folgt definiert ist:

,Der geschatzte Betrag, zu dem eine Immobilie zum Bewertungsstichtag zwischen einem
verkaufsbereiten ~ Verkdufer und einem kaufbereiten Erwerber nach angemessenem
Vermarktungszeitraum in einer Transaktion im gewohnlichen Geschaftsverkehr verkauft werden
sollte, wobei jede Partei mit Sachkenntnis, Umsicht und ohne Zwang handelt.”

Zirich - Genf - Lausanne - Basel
www.cbre.ch




SWISS ESTATES AG — GESCHAFTSBERICHT 2024 KAPITEL 10 — BEWERTUNGSBERICHT — SEITE 45 I I I I I I

CBRE

Bewertungsmethode

Bei den Bewertungsgegenstanden handelt es sich um Renditeliegenschaften, deren Marktwert mittels
der Discounted Cash Flow-Methode (DCF) geschatzt werden. Dabei werden samtliche mit der
Immobilie verbundenen nicht Uberwalzbaren Eigentimerkosten im expliziten Betrachtungszeitraum
den Bruttoeinnahmen Uber 10 Jahre gegentbergestellt um die Nettoeinnahmen (Cash Flows) des
Objektes fur die einzelnen Jahre im Betrachtungszeitraum zu bestimmen.

Die hieraus resultierenden jahrlichen Netto-Cash Flows werden auf den Bewertungsstichtag
diskontiert und zusammengefasst. Fur die Bestimmung des Residualwertes ab dem elften Jahr wird
ein auf den Bewertungsstichtag abgezinster Barwert berechnet.

Die Netto-Cash Flows werden mit einem individuellen Diskontierungszinssatz abgezinst. Der
Basiszinssatz bildet dabei das langfristige Potentialwachstum der Schweiz. Mittels weiteren Zu- und
Abschlagen wird der effektive Diskontierungssatz bestimmt. Die Diskontierung erfolgt pro
Liegenschaft, in Abhéangigkeit der individuellen Risiken und Chancen, marktgerecht und
risikoadjustiert.

Gemass Schweizer Usanz und in Hinblick auf die Bewertungskonsistenz bei der Ableitung von
Vergleichsparametern wird auf die Berlcksichtigung von Handanderungskosten (Makler, Notar,
Grundbuch, etc.) verzichtet.

Bewertungsergebnisse

Unter der Annahme, dass es keine ungewdhnlichen Gegebenheiten gibt, von denen wir keine Kenntnis
besitzen und unter der Massgabe der in den Gutachten aufgefihrten Kommentare und Annahmen,
schatzt CBRE die Marktwerte auf Basis uneingeschrankter Eigentumsverhéaltnisse, zum
Bewertungsstichtag 31. Dezember 2024 auf gerundet CHF 147'240'000. Diese teilen sich auf in
folgende Untergruppen:

= Die Bestandsliegenschaften belaufen sich auf CHF 147'240'000. Dies sind Liegenschaften, die
bereits per 31.12.2023 bewertet wurden.

Im Jahr 2024 haben sich die Renditen fur Investitionsobjekte wieder etwas verschérft, was in der
vorliegenden Portfoliobewertung entsprechend abgebildet wurde. Der reale Diskontierungssatz und
das angehobene Marktmietniveau sind die grossten Werttreiber der diesjahrigen Bewertungsrunde.
Je nach Nutzung, Lage und Objektqualitat wurde der Kapitalisierungssatz objektspezifisch angepasst.
Gegenuber dem Vorjahr ist die Sollmiete der Bestandsliegenschaften leicht um +1.86% gestiegen. Die
Marktmiete wurde gegenuber dem Vorjahr ebenfalls leicht angehoben +0.51%.

Der Marktwert des Portfolios der ,Bestandsliegenschaften hat sich im Vergleich zum Vorjahr um
+142% erhoht. Die grossten Wertveranderungen weisen die Liegenschaften Oberengstringen,
Rebbergstrasse 74 (+3.04%), Zurich, Rautistr. 10, 10a, 10b (+2.65%) und Ruthi (SG), Blchelstrasse 8,
8a, 8b (+2.49%).

Abweichungen von mehr als +/- 10% werden jeweils detailliert begrindet. Im aktuellen Berichtsjahr
(Stichtag 31.12.2023) gibt es keine Wertveranderung in dieser Gréssenordnung.

Zirich - Genf - Lausanne - Basel
www.cbre.ch - info.zurich@cbre.com
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01
02
03
04
05
06
07
08
09
10
n
12
13
15
16
7

9320
2540
2540
2540
3360
3360
8575
3326
9548
4538
8102
3072
1008
8047
8050
9464

Arbon

Grenchen
Grenchen
Grenchen
Herzogenbuchsee
Herzogenbuchsee
Istighofen
Krauchthal
Matzingen
Oberbipp
Oberengstringen
Ostermundigen
Prilly

ZUrich

ZUrich

Ruthi SG

CBRE

Strasse/Hausnummer Marktwert Marktwert

2023 2024
Egnacherstrasse 69-79 13487000 13644000 +116%
Bahnhofstrasse 31, 33, 35, 39 10'826'000 10'951000 +115%
Bettlachstrasse 34, 36, Kapellstr. 3 6'057000 6127000 +116%
Centralstr. 45 1644000 1631000 -0.79%
Lagerstrasse 18 1517000 1508'000 -020%
Lagerstrasse 41 3'816'000 3838000  +0.58%
Buhwilerstrasse 21 17919000 1949000 +156%
Eichmatt 2-8 ger,, 18-24 ger. 2882000 2'934'000 +180%
Juchstrasse 13,15, 17 4912000 4'962'000 +1.02%
Oltenstrasse 10b-10e 1689000 1724000  +207%
Rebbergstrasse 74 2404000 2477000  +3.04%
Schiessplatzweg 16, 18, 24-30 ger. 20'038'000 20'396'000 +179%
Route du Mont 1-3 28957000 28952000  +0.00%
Rautistr. 10, 104, 10b 21723000 22'298'000 +2.65%
Regensbergstrasse 92 3690000 3730000 +1.08%
Buchelstrasse 8, 8a, 8b, 196317000 20119000  +249%

Total 16 Liegenschaft(en)

145180'000 147240000 142%

Zirich - Genf - Lausanne - Basel
www.cbre.ch - info.zurich@cbre.com
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CBRE

Disclaimer

Die Ermittlung des Marktwertes erfolgt im Wesentlichen auf Grundlage der vom Auftraggeber oder
von ihm instruierter Dritter Ubergebenen Informationen und Dokumente sowie auf Grundlage unserer
Besichtigungen des Bewertungsgegenstandes.

CBRE ist ungepruft davon ausgegangen, dass der Auftraggeber oder durch den Auftraggeber
instruierte Dritte alle Informationen und Unterlagen Ubergeben hat, die fur die Erstellung des
Bewertungsgutachtens erforderlich sind. Falls CBRE nicht alle erforderlichen Informationen und
Dokumente vom Auftraggeber selbst erhalten hat, bleibt der Auftraggeber verantwortlich fur die
Vollstandigkeit dieser Information und Dokumente. Es wird ferner davon ausgegangen, dass die
Informationen und Dokumente zum Zeitpunkt der Bewertung uneingeschrankt gultig und
massgeblich waren.

Es wurden durch CBRE keine rechtlichen, bautechnischen oder weiteren spezifischen Abklarungen
vorgenommen oder in Auftrag gegeben.

Der Adressat dieses Gutachtens ist ausschliesslich der Auftraggeber. Der Inhalt des Gutachtens ist
nur zu dem angegebenen Zweck zu verwenden. Es wird keinerlei Verantwortung gegentber Dritten
fur den gesamten Inhalt oder Auszlige davon Ubernommen.

Freundliche Grisse Freundliche Grusse
| ! 'IJ : ’
1 |.:'f, { ({ f _,J
e
Julian Slickers, MRICS Sonke THIEDEMANN, FRICS, CFA
Associate Director Senior Director

RICS Registered Valuer

T: +4143 30502 77 T: +41 44 226 30 08

E: Julianslickers@cbre.com E: soenke.thiedemann@cbre.com
For and on behalf of For and on behalf of

CBRE (Zurich) AG CBRE (Zurich) AG

Valuation & Advisory Services Valuation & Advisory Services

Zirich - Genf - Lausanne - Basel
www.cbre.ch - info.zurich@cbre.com
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JAHRESRECHNUNG NACH OBLIGATIONENRECHT
BILANZEN PER 31.12.2024 UND 31.12.2023

31.12.2024 31.12.2023
(IN CHF) (IN CHF)
Flissige Mittel 1'861'810 131°233
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
gegenuber Mietern 1°278'940 1°271°467
abzuglich Delkredere -1'038'731 -748°600
Forderungen gegeniiber Stockwerkeigentiimern 286'945 377°190
abziiglich Delkredere -107°000 0
vorausbezahlte Heiz- und Nebenkosten 27°617 8107
s. Anhang 3a) 447771 908°163
Ubrige kurzfristige Forderungen
gegenuber Dritten s. Anhang 3b) 5742359 3'926°359
abzuglich Wertberichtigung -2'498°002 -1'902°061
gegenuber Vorsorgeeinrichtungen s. Anhang 3h) 2°478 995
gegenliber Nahestehenden s. Anhang 3c) 548777 100°083
gegenlber Tochtergesellschaften s. Anhang 3l) 201'562 28°531
vorausbezahlte Grundstiickgewinnsteuer s. Anhang 3g) 5362746 0
9'359'919 2°153'908
Aktive Rechnungsabgrenzung s. Anhang 3d) 110123 176°849
TOTAL UMLAUFVERMOGEN 11'779°624 3'370°153
Finanzanlagen
Wertschriften 9920 9120
Ubrige langfristige Finanzanlagen 11176 11°100
Minderheitsbeteiligung s. Anhang 3e) 3°000°000 3°000°000
abziglich Wertberichtigung -2'999'999 -2'999'999
Darlehen gegenlber Tochtergesellschaften s. Anhang 3fa) 2°660°000 2°260°000
Beteiligungen s. Anhang 3fb) 4°250°000 4'250°000
6°931°097 6'530°221
Renditeliegenschaften s. Anhang 3g) 90°480°000 115°480°000
Anschaffungswerte der Liegenschaft aus Fusion mit den Beteiligungen 17°239°000 17°239°000
Ubrige Sachanlagen 48'001 57°001
TOTAL ANLAGEVERMOGEN 114°698°098 139°306°222
TOTAL AKTIVEN 126°477°722 142°676°375
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JAHRESRECHNUNG NACH OBLIGATIONENRECHT
BILANZEN PER 31.12. 2024 UND 31.12.2023

31.12.2024
(IN CHF)

31.12.2023
(IN CHF)

FREMDKAPITAL UND RUCKSTELLUNGEN

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

gegenlber Dritten 509'865 829'923
gegenlber Vorsorgeeinrichtungen s. Anhang 3h) 113'834 35857
vorausbezahlte Mietzinsen 384652 282298
Schulden gegenliber Stockwerkeigentiimern 8517 11°412
1°016°867 1°159°490
Kurzfristige verzinsl. Finanzverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegeniiber Finanzinstituten s. Anhang 3i) 1°888'601 1717783
Ubrige verzinsliche Verbindlichkeiten s. Anhang 3k) 61181 132109
1'949°782 1'849'892
Passive Rechnungsabgrenzungen s. Anhang 3l) 252°048 5257503
Kurzfristige Riickstellungen
fir Steuern s. Anhang 3m) 6610500 95'538
Kurzfristiges Fremdkapital 9'829°198 8362°422
Langfristige verzinsliche Finanzverbindlichkeiten
gegenlber Finanzinstituten s. Anhang 3n) 80°176'927 105°040°000
Obligationenanleihe s. Anhang 30) 2°395°200 2°395°200
Langfristiges Fremdkapital 82572127 107°435°200
TOTAL FREMDKAPITAL UND RUCKSTELLUNGEN 92°401°325 115°797°622

EIGENKAPITAL
Aktien-& Partizipationsscheinkapital/Reserven

Stammaktien s. Anhang 3p) 8'090°475 8°090°475
vinkulierte Namenaktien s. Anhang 3p) 875°000 875°000
Partizipationsscheinkapital 14°311°050 14°311°050
Eigene Titel s. Anhang 3q) -668'569 -668'569
gesetzliche Reserven 8'000°000 8°000°000
30°607°956 30'607°956

Bilanzergebnis
Vortrag vom Vorjahr -3'729°204 186°349
Jahresergebnis 7°197°645 -3'915'554
3468441 -3'729°205
TOTAL EIGENKAPITAL 34076398 26'878'752
TOTAL PASSIVEN 126°477°722 142°676°374
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JAHRESRECHNUNG NACH OBLIGATIONENRECHT

ERFOLGSRECHNUNGEN 2024 UND 2023

ERFOLGSRECHNUNG

2024
(IN CHF)

2023
(IN CHF)

Ertrag aus Lieferungen und Leistungen
Ertrag aus Vermietung
abziiglich Erlésminderungen
Veranderung Delkredere-Rickstellung
Total Betriebsertrag

Betriebsaufwand
Immobilienaufwand
Personalaufwand
Ubriger Betriebsaufwand
Verwaltungsaufwand
Werbeaufwand

Total Betriebsaufwand

Ergebnis vor Zinsen, Abschreibungen Wertberichtigungen und Steuern
Abschreibungen

Finanzerfolg
Hypothekarzinsen
Finanzaufwand
Finanzertrag Konzern
Finanzertrag

Total Finanzerfolg

Ergebnis vor Wertberichtigungen, ausserordentlichem und Steuern
Rechtskosten
ausserordentlicher Ertrag
ausserordentlicher Aufwand
Grundstiickgewinn aus Liegenschaftsverkauf

Unternehmensergebnis vor Steuern

Direkte Steuern
Jahresergebnis

s. Anhang 4a)

s. Anhang 4b)

s. Anhang 4c
s. Anhang 4d
s. Anhang 4d

)
)
)
s. Anhang 4e)

68517158
-413'839
-449°934

5'087'385

864527
916'425
333'806
386°088
3°000
2503846

3483539

-9°000

-2'297°521
-143'929
36'597
327121
-2'372'732

1°101°806
-75'822
122'902
-3'434'092
15330507

13°045°301

-5'847'656
7'197°645

6808504
-231'161
-123'500

6°'453'843

983564
828'638
435265
420446
6900
2'674'814

3779029

-16'999

-2'112°041
-360'591
0

21°071
-2'451'561

1310469
-149'434
110°565
-5'087'681
0

-3'816081

-99'473
-3'915'553
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ANHANG ZUR JAHRESRECHNUNG

PER 31 /I 2 2024 UID-NR. CHE-103.619.076

1 GRUNDLAGEN

1a) Rechnungslegungsgrundsatze Die vorliegende Jahresrechnung
wurde gemass den Vorschriften des schweizerischen Gesetzes,
insbesondere dem Artikel Uber die kaufmannische Buchfiihrung und
Rechnungslegung des Obligationenrechtes (Art. 957 —962) erstellt.

1b) Firmenbezeichnung und Sitz des Unternehmens Die Firmen-
bezeichnung des Unternehmens lautet Swiss Estates AG; der Sitz
befindet sich in Freienbach, Kanton Schwyz.

1c) Anzahl Vollzeitstellen Die Anzahl Vollzeitstellen liegt im
Jahresdurchschnitt unverandert unter 10 Personen.

2 BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE

Die Rechnungslegung erfolgte unter der Annahme der Fortfiihrung der
Unternehmung. Die Aktiven sind héchstens zu Anschaffungs- bzw.
Herstellkosten unter Beriicksichtigung der notwendigen Wertberichti-
gungen bzw. Minderwerten bilanziert. Die Passiven enthalten alle auf
das Jahresende bestehenden Verpflichtungen. Allen erkennbaren
Risiken wird entweder durch Riickstellungen Rechnung getragen oder
werden im Anhang erlautert, sofern der Eintritt des Risikos durch den
Verwaltungsrat als eher unwahrscheinlich eingeschatzt wird.

Diese Grundséatze beziehen sich auch auf das Vorjahr.

3 ANMERKUNGEN ZU EINZELNEN BILANZPOSITIONEN

3a) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen Die laufenden
ausstehenden Mieten bzw. Forderungen aus abgerechneten Neben-
kosten belaufen sich per Ende 2024 auf insgesamt TCHF 772 (Vorjahr
TCHF 750). Dies entspricht einer Zunahme von TCHF 22. Es besteht
ein vorsichtig berechnetes Delkredere von TCHF 531 (Vorjahr

TCHF 349), was einer Zunahme von TCHF 182 ergibt. Die Berechnung
der Delkredere-Rickstellung erfolgte unter Beriicksichtigung der
Entwicklung des Ausstandes in neuer Rechnung. Im ausgewiesenen
Betrag sind die ausstehenden Mieten gegeniliber ausgezogenen
Mietern in Werte von noch TCHF 507 (Vorjahr TCFH 521) ausgewiesen.
Dieser Ausstand wurde vollstandig wertberichtigt.

Die ausgewiesenen Forderungen in Hohe von TCHF 287 (Vorjahr
TCHF 377) gegenlber Stockwerkeigentiimern gehen aus den entspre-
chenden Abrechnungen, der durch die Stockwerkeigentiimer zu
Ubernehmenden Kosten hervor. Samtliche Kosten wurden per

Jahresende abgerechnet und sind in den ausgewiesenen Forderungen
enthalten. Da ein hoher Teil der ausgewiesenen Forderungen noch aus
dem Vorjahr stammt, wurde eine Rickstellung von neu TCHF 107
(Vorjahr 0) gebildet, obwohl fir die Zahlung der Kosten grundsatzlich
der Liegenschaftsbesitz der Eigentiimer haftet.

3b) Ubrige Forderungen gegeniiber Dritten TCHF 1°902 (Vorjahr
TCHF 1°902) des ausgewiesenen Betrages reprasentiert die unveran-
derte Regressforderung gegeniiber dem ehemaligen Besitzer der SE
Espace Immobilien AG und der ALB Leman Immobilien AG per
31.12.2024. Der gesamt Betrag ist — wie im Vorjahr — vollstandig
wertberichtigt.

Unter dieser Position sind Forderungen, welche sich aus den 6ffentli-
chen Urkunden vom 12. Dezember 2014 und vom 19. September 2014 in
Sachen Ubernahme der SE Espace Immobilien AG und der ALB Leman
Immobilien AG ergeben. Der ehemalige Besitzer hat seine Anspriiche
aus diesen Transaktionen der Altra Foundation in Panama verkauft,
welche nun ihre Forderungen gerichtlich durchsetzen konnte, ohne
dass die Ubergabe der Anteile Swiss Estates AG als Zahlung anerkannt
wurden. Hieraus ergibt sich, dass die seinerzeit libergebenen Aktien
nun der Swiss Estates AG wieder zurlickgegeben werden missen.

Es handelt sich unverandert um folgende Positionen:

POSITION CHF

Offentliche Urkunde vom 12.12.2014 betreffend ALB
Leman Immobilien AG:

Ubergabe von 55'050 Namenaktien zu

nominal CHF 10.00 VDL
455°950 Inhaberpartizipationsscheine zu EEQ-
nominal CHF 10.00 ) SO
Offentliche Urkunde vom 19.09.2014 betreffend

SE Espace Immobilien AG :

49°000 Namenaktien zu nominal CHF 10.00 490°000.00
251°800 Inhaberpartizipationsscheine zu ‘1o
nominal CHF 10.00 2Rl
Ergibt einen Wert von total 8'117°500.00

Bis zum Urteil des Bundesgerichtes vom 25. September 2023 ging der
Verwaltungsrat davon aus, dass das Gericht die Ubergabe dieser Aktien
fiir die Ubernahme der Beteiligungen anrechnen wiirde. Dies ist leider
nicht geschehen. Nun missen der Gesellschaft diese Aktien zurlickge-
geben werden. In den Jahren 2015 und 2018 wurden die Nominalwerte
dieser Titel insgesamt auf CHF 5.00 herabgesetzt. Diese zuriickzuge-
benden Titel wurden zum Handelswert an der Bérse vor
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Jahresabschluss (Partizipationsscheine CHF 1.78, Vorjahr CHF 2.50,
Namenaktien CHF 1.62, Vorjahr CHF 2.45) bewertet. Durch die Kursmin-
derung ist dieser Handelswert gegenliber dem Vorjahr um insgesamt
CHF 595'941.50 reduziert. Der Betrag wurde tber ausserordentlichen
Aufwand abgebucht (vgl. 4d nachstehend). Der bilanzierte Wert beléuft
sich per Ende Berichtsjahr auf netto CHF 1°428°356.00 (Vorjahr

CHF 2°'024'297.50).

Die Wertberichtigung von CHF 595'941.50 wird zusammen mit der
Wertberichtigung in Héhe von CHF 1°902°060.76 gegentiber dem
ehemaligen Besitzer der SE Espace Immobilien AG ausgewiesen. Diese
Wertberichtigungen ergeben ein Total von CHF 2'498°002.

Nicht verbucht wurde die weitere Regressforderung gegeniiber dem
damaligen Einbringer (Sacheinleger) der beiden Gesellschaften, welche
sich aus dem seinerzeit gegebenen Werten im Rahmen der 6ffentlichen
Urkunden und den nun zuriickzugebenen Werten ergibt.

Ferner ist unter dieser Position eine Forderung aus Sicherstellung der
Grundstiickgewinnsteuer der im Jahre 2019 verkauften Liegenschaft an
der Josefstrasse in Ziirich in H6he von CHF 1.75 Mio. bilanziert. Diese
Forderung wurde im Jahre 2025 hypothekarisch abgeldst.

Nach dem Bilanzstichtag, mit Valuta 21.03.2025, wurden 104°050
Namenaktien und 369°281 Inhaberpartizipationsscheine, beide mit
Nominalwert von CHF 5.00 pro Stick auf ein Depot der Gesellschaft
eingeliefert. Somit wurden alle in diesem Zusammenhang ausstehenden
Namenaktien zuriick geliefert. Bei den Inhaberpartizipationsscheinen

stehen noch 338°469 Stiicke zur Zuriicklieferung an die Gesellschaft aus.

3c) Forderungen gegeniiber Nahestehenden Per Bilanzstichtag
bestand eine Forderung auf Kontokorrentbasis gegeniiber einem
Aktionar und Geschaftsfiihrer in Hohe von CHF 540°566 (Vorjahr

CHF 53°226). Dieses Kontokorrent wurde unverandert mit 1,5% p.a.
verzinst. Ferner bestehen Vorschisse in unverdnderter Héhe gegeniiber
Mitarbeitern von insgesamt CHF 8'211. Im Vorjahr bestand noch eine
Forderung von CHF 38°646 gegeniiber einem Verwaltungsrat.

3d) Aktive Rechnungsabgrenzung Im Vorjahr musste zur Ablésung
einer hoch verzinslichen Hypothek, lastend auf der Liegenschaft in
Prilly, welche durch eine wesentlich niedriger verzinsliche Hypothek
abgelést werden konnte, eine Vorfalligkeitsentschadigung in Héhe von
CHF 212°962.23 bezahlt werden. Die abgeléste Hypothek hatte eine
Laufzeit bis zum 30. Juni 2026. Diese Vorfélligkeitsentschadigung ist
somit eine Zahlung fiir entgangenen Zinsgewinn an die kreditgebende
Bank bis zum 30. Juni 2026. Zur Verbesserung der Kostenklarheit wird
diese Vorfalligkeitszahlung als Zinsvorauszahlung aktiviert und
semesterweise dem Zinsaufwand belastet. Der entsprechende
Aufwand fir das Jahr 2024 belduft sich auf CHF 53°400.00. Der Bestand
der aktivierten Vorfélligkeitsentschadigung belauft sich per Jahresende
auf CHF 79'200.00 (Vorjahr CHF 132'600). Ferner besteht eine offene
Prozessentschéadigung aus einem Gerichtsurteil gegenliber dem Kanton
Ziirich in H6he von CHF 237113.00. Die restlichen transitorischen
Aktiven in Hohe von CHF 7810 sind bezahlte Kosten, welche das Jahr
2025 betreffen.

3e) Minderheitsbeteiligungen Die Gesellschaft halt 600°000
Partizipationsscheine zu nominal je CHF 5.00 an der insignum ag mit
Sitz in St. Gallen, was dem bilanzierten Wert von CHF 3'000°000.00
entspricht. Dieser Wert ist seit 2023 vollstandig wertberichtigt.
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3f) Kontokorrent, Darlehen gegeniiber Tochtergesellschaften
sowie Beteiligung

a) Kontokorrent und Darlehen gegentiber Tochtergesellschaft

Der Tochtergesellschaft SE Rheintal AG wurde zur Finanzierung der
Fertigstellung ihrer drei Mehrfamilienh&user (39 Wohnungen) in Rithi,
St. Gallen, ein Darlehen gewahrt, welches von im Vorjahr von

CHF 2°260°000 im Berichtsjahr um CHF 400°000 auf CHF 2°660°000.00
erhéht wurde. Per 31. Dezember 2024 wurde ein Zins von 1.5% p.a.
Uber Kontokorrent verbucht. Dieses Kontokorrent belauft sich per
Ende 2024 auf CHF 201'562 (Vorjahr CHF 28°531) und wurde ebenfalls
erstmals mit 1.5% p.a. verzinst.

b) Beteiligung

Gemass Sacheinlagevertrag vom 19. Dezember 2022 Gbernahm die
Swiss Estates AG 1°000 Namenaktien zu CHF 100.00 somit das gesamte
Aktienkapital von CHF 100°000.00 der afg generalplaner + totalunter-
nehmung ag, Zurcher Strasse 57, 9000 St. Gallen (CHE-372.009.993).
Das Aktienkapital ist zu 50 % liberiert. Die GUbernommene Gesellschaft
wurde in der Folge in SE Rheintal AG umfirmiert und hat ihren Sitz im
Jahre 2022 an den Sitz der Swiss Estates AG verlegt.

Die Gesellschaft hat als einziges nennenswertes Aktivum neu
erstellte Wohnliegenschaften (MFH) an der Blichelstrasse 8, 8a und
8b in 9464 Ruthi zum Buchwert per 31.12.2024 von CHF 14'645'745
(Vorjahr CHF 14'631°'582). Die Erhohung entspricht den im Jahre 2024
getatigten Bauaufwendungen. Im Jahr 2025 wurden noch die
Umgebungsarbeiten durchgefiihrt und einige «Finishing-Arbeiten» im
Innenausbau.

Der gegenliber dem Vorjahr unverandert ausgewiesene Beteiligungs-
wert ergibt sich wie folgt:

MERKMALE

Hingabe von 400 000 vinkulierten
Namenaktien der Swiss Estates AG zum
Nominalwert von CHF 5.00 gemass
offentlich beurkundetem Beschluss des
Verwaltungsrates vom 19. Dezember 2022

BETEILIGUNGSWERT (IN CHF)
2°000°000.00

Hingabe von 280°960 Inhaberpartizipa- 1°404°800.00
tionsscheine der Swiss Estates AG zum

Nominalwert von CHF 5.00 gemass

offentlich beurkundetem Beschluss des

Verwaltungsrates vom 19. Dezember 2022

Hingabe von 23°952 Anteilen einer neu 2'395°200.00
auszugebenden Wandelobligation zum

Nominalwert von je CHF 100.00
TOTAL

abziiglich Ubernahme von Aktiondrs-
darlehen an die Beteiligung gemdss
Sacheinlagevertrag

5'800°000.00
-1'548°531.14

Ausbuchung lber die Erfolgsrechnung -1468.86

zur Abrundung des Buchwertes

AUSGEWIESENER BETEILIGUNGSWERT 4°250°000.00
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3g) Renditeliegenschaften Im Berichtsjahr wurde die Liegenschaf-
ten Badenerstrasse 288 — 296 in 8004 Ziirich veraussert. Vom
Verkaufserlés wurde unter anderem die sich aus der Differenz
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zwischen Anschaffungskosten und Verkaufswert der Liegenschaft an

der Badenerstrasse ergebende Grundstiickgewinnsteuer in Héhe von
5.363 Mio. Franken abgezogen und als Vorauszahlung aktiviert.

BESTAND DER LIEGENSCHAFTEN
ZU BUCHWERTEN
Kanton Zirich Badenerstrasse
Rautistrasse

Regensbergstrasse

Anschaffungswert aus Beteiligung

Rebbergsterasse

Die sich aufgrund der Grundstiickgewinnsteuer-Erklarung ergebende
Steuer in H6he von rund TCHF 27900 ist in der Position Riickstellung
fur Steuern (vgl. nachstehend Anhang 3l) enthalten.

Der Buchwert der Liegenschaften setzt sich per Ende Jahr wie folgt

Anschaffungswert aus Beteiligung
Total Kanton Zirich

Kanton Thurgau Egnacherstrasse
Buhwilerstrasse

Anschaffungswert aus Beteiligung
Juchstrasse

Anschaffungswert aus Beteiligung
Total Kanton Thurgau
Kanton Solothurn Bahnhof-/Centralstrasse
Bettlachstrasse

Anschaffungswert aus Beteiligung
Total Kanton Solothurn Kanton Solothurn
Kanton Bern Lagerstrasse 18

Anschaffungswert aus Beteiligung
Lagerstrasse 41

Anschaffungswert aus Beteiligung
Schiessplatzweg

Anschaffungswert aus Beteiligung
Eichmatt

Anschaffungswert aus Beteiligung
Oltenstrasse
Total Katon Bern
Kanton Waadt Rus du Mont

Anschaffungswert aus Beteiligung

Total Kanton Waadt

Swiss Estates AG
Anschaffungswert aus Beteiligung

Total Swiss Estates AG

Zusammen:
31122024 317122023
in CHF in TCHF
Zirich 0 25000000
Zirich 11°400°000 11'400°000
Zirich 682'000 682°000
2°102°000 2°102°000
Oberengstringen 630°000 630°000
1°155°000 1°155°000
15'969°000 40'969°000
Arbon 13120000 131207000
Istighofen 935°000 935°000
695°000 695°000
Matzingen 1°325°000 1'325°000
2'531°000 2'531°000
18'606°000 18606000
Grenchen 12109000 12'109°000
Grenchen 4'700°000 4'700°000
610°000 610°000
17°419°000 17°419°000
Herzogenbuchsee 1°128'000 17128000
330°000 330°000
Herzogenbuchsee 3'478°000 3'478°000
160°000 160°000
Ostgermundigen 12'644°000 12°644°000
4°980°000 4°980°'000
Krauchthal 2°182°000 2'182°000
308'000 308'000
Oberbipp 1'565°000 1'565°000
26'775°000 26'775'000
Prilly 24°582°000 24'582°000
4°368°000 4'368°000
28'950°000 28'950°000
Buchwerte 904807000 115'480°000
17°239°000 17°239°000
107°719°000 132'719°000

3h) Guthaben / Verbindlichkeiten gegen liber Vorsorgeeinrichtungen
Im Berichtsjahr besteht ein Guthaben in Hohe von CHF 2°478 (Vorjahr
CHF 995) gegenliber Vorsorgeeinrichtungen aus der Abrechnung der
Unfall- und Taggeldversicherung. Die Verbindlichkeiten gegeniber
Vorsorgeeinrichtungen setzen sich zusammen aus der Schlussab-
rechnung fir die AHV per 31.12.2024 einschl. Verzugszinsen in Hohe
von insgesamt CHF 113'763.05 (Vorjahr CHF 22°829.20) und der
Schlussabrechnung im Zusammenhang mit dem BVG (CHF 77.50,
Vorjahr CHF 13'028.10).
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3i) Kurzfristige verzinsliche Verbindlichkeiten gegeniiber Finanzins-
tituten Diese Position umfasst einerseits die in neuer Rechnung zu
zahlenden Amortisationen und Zinsen und andererseits sdmtliche im
Jahre 2025, somit nach dem Bilanzstichtag, falligen Amortisationen von
Hypotheken (CHF 825°000) und eine vorzeitige Teilrlickzahlung im Jahr
2025 einer Hypothek in Héhe von CHF 1°000°000.00 (Vorjahr insgesamt
CHF1'085°000.00).

3k) Ubrige kurzfristige verzinsliche Finanzverbindlichkeiten

Hier handelt es sich um von Mietern erhaltene Mieterdepots, welche
per 31.12.2024, bzw. 31.12.2023 noch nicht auf die auf die Mieter
lautenden Mietzinsdepots tibertragen werden konnten.

3l) Passive Rechnungsabgrenzung Unter dieser Position sind die
aufgelaufenen Zinsen von 2.25 % der Obligationenanleihe in Héhe

CHF 107°750.00 passiviert (Vorjahr CHF 59°875). Gemaéss Vertrag
werden diese Zinsen nicht in Geld ausbezahlt, sondern in Form von
Partizipationsscheinen (vgl. 30 nachstehend). Ferner sind unter dieser
Position die im Wesentlichen erwarteten Kosten der Revision

(CHF 70°000, Vorjahr CHF 95°000), der Liegenschaftsschatzungen

(CHF 26500, gegeniiber dem Vorjahr unverandert) und der Abschluss-
kosten (CHF 25°000, Vorjahr CHF 40°000) verbucht. Ferner wurde im
Vorjahr aufgrund des Entscheids des Bundesgerichts eine Riickstellung
von CHF 5°009°028.25 in Sachen Altra Foundation gebildet, welche im
Berichtsjahr vollstandig abgewickelt wurde.

3m) Riickstellung fiir Steuern Das Bundesgericht hat leider die nach
unserer Ansicht willkurliche Einschatzung des steuerbaren Ergebnisses
der Swiss Estates AG fir das Jahr 2019 durch die unzustandige Steuer-
behérde des Kantons Ziirich geschiitzt. Dies nachdem die Steuerrekurs-
gericht mit Entscheid vom 10. Dezember 2023 unsere Beschwerde fir die
steuerlichen Einschétzungen fiir die Jahre 2015 bis 2018 gefolgt ist und
den steuerbaren Gewinn auf null festgesetzt hatte. Das Ergebnis fiir das
Jahr 2019 wurde hingegen mit TCHF 2°000 festgelegt (Anteil Kanton
Zirich TCHF 800). Dies fiihrt dazu, dass die per 1. Januar 2019 deklarier-
ten Verlustvortrége in Zirich nicht anerkannt wurden, was zur Folge hat,
dass der Grundstiickgewinn aus dem Verkauf der Liegenschaft an der
Josefstrasse, Zirich, im Jahre 2019 voll steuerpflichtig wird.

Dies fiihrt zu folgenden Steuerriickstellungen:

(IN CHF)
Kapitalsteuer Ziirich fiir die Zeit von 2019 bis 2024 241°000
(die Steuern 2015 bis 2018 wurden im Jahre 2023 bezahlt)
Kapitalsteuer Kanton Solothurn (2024) 3000
Ertragssteuer Zirich fir die Zeit von 2019 bis 2024 228000
Ertragssteuer Bund fiir die Zeit vom 2019 bis 2024 620°000
Grundstiickgewinnsteuer Josefstrasse, Zirich, 1°876°000
gem. Steuerrechnung vom 12. Mai 2022
Grundstlickgewinnsteuer Verkauf Badenerstrasse, 2'900°000
gem. Berechnung (Grundstiickgewinnsteuerdeklaration)
estrittene Handanderungssteuer Prilly aus dem 742°500
Jahre 2014 (vgl. nachstehende Bemerkung)
Total Steuerriickstellung auf den 31. Dezember 2024 6'610°500

(im Vorjahr betrug die Steuerriickstellung CHF 95°538)
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Bestrittene Handanderungssteuer Prilly aus dem Jahr 2014

Per 1. Januar 2021 erfolgte die Ubernahme der ALB Leman Immobilien
AG durch die Swiss Estates AG im Rahmen des FusG. Die ALB Leman
Immobilien AG war zum Zeitpunkt der Ubernahme eine 100 %-Tochter
der Swiss Estates AG. Gemass FusG. erfolgt somit der Transfer der
Liegenschaft auf die Swiss Estates AG ohne Anfall einer Handande-
rungssteuer. Im Rahmen der Durchsetzung des entsprechenden
Eintrages im Handelsregister erhob das Steueramt des Kantons Waadt
eine Handanderungssteuer von CHF 742°500.00. Diese Steuer wurde
aber nicht im Rahmen der Fusion per 1. Januar 2021, sondern im
Rahmen der in 2014 durch 6ffentliche Urkunde nachgewiesenen
Ubernahme der ALB Leman Immobilien AG erhoben, trotzdem auch
diese Ubernahme im Rahmen einer Quasifusion gemass FusG erfolgte.
Im gleichen Zeitraum wurden andere Gesellschaften mit Immobilien in
anderen Kantonen auf die gleiche Weise erworben, ohne dass je eine
Handanderungssteuer erhoben worden ware.

Mit Urteil vom 22. Oktober 2024 wies die waadtlédndische Steuerbe-
horde unsere Einsprache vom 21. Dezember 2022 gegen die Erhebung
dieser Handanderungssteuer ab. Gegen diesen Entscheid erhoben wir
am 27. Februar 2025 Antrag auf Rekurs beim «Tribunal cantonal, Cour
de droit administratif et public». Der Verwaltungsrat ist nach wie vor
der Uberzeugung, dass im vorliegenden Fall das FusG, Vorrang iiber
dem kantonalen Recht hat. Der zustandige Rechtsanwalt ist allerdings
der Meinung, dass nur eine Gewinnchance von 50 zu 50 besteht. Der
Verwaltungsrat hat deshalb — trotzdem er der Meinung ist, dass hier
das FusG gilt und keine Steuer geschuldet ist — eine Rickstellung in
Hohe der in Rechnung gestellten Steuer vorgenommen.

3n) Langfristige Verbindlichkeiten gegentiiber Finanzinstituten
Unter dieser Position sind samtliche hypothekarisch sichergestellten
Verbindlichkeiten mit einer wirtschaftlichen Laufzeit von mehr als
einem Jahr seit Bilanzstichtag bilanziert. Vom ausgewiesenen Betrag
haben gegenliber dem Vorjahr unveréndert 16.18 Mio. Franken eine
Laufzeit von mehr als 5 Jahren.
30) Wandel-Obligationenanleihe Unter dieser Position ist die
gemass Sacheinlagevertrag vom 19. Dezember 2022 (Vgl. 3fb vorste-
hend) auszugebende Wandelobligation in H6he von CHF 2'395°200.00
bilanziert. Die Laufzeit betragt 10 Jahre. Der Zinssatz belauft sich auf
2.25% p.a. Die Verzinsung beginnt am 1. Januar 2023 und ist zahlbar in
Partizipationsscheinen zu pari, fallig per Endfalligkeit oder per
Wandlung. Es besteht ein beidseitig nicht konditioniertes Wandlungs-
recht, auslésbar durch beide Parteien mittels einfacher schriftlicher
Notifikation in Partizipationsscheinen der Gesellschaft zu pari. Der
Zins flr das Jahr 2023 und 2024 ist unter den transitorischen Passiven
(vgl. 31, vorstehend) abgegrenzt.

3p) Aktien- und Partizipationsscheinkapital An der 6ffentlich
beurkundeten ausserordentlichen Generalversammlung der Aktionére
der Swiss Estates AG vom 20. Oktober 2022 wurde durch Statutenande-
rung eine genehmigte Kapitalerhéhung im Maximalbetrag von

CHF 2°000°000.00 sowie eine genehmigte Erh6hung des Partizipations-
kapitals im Maximalbetrag von CHF 6'453°125.00 beschlossen. Gemass
diesem Beschluss dient die genehmigte Kapitalerh6hung einzig dem
Erwerb oder der Finanzierung des Erwerbs von Grundstiicken durch die
Gesellschaft oder aber als Entgelt fiir die Ubernahme von Unternehmen,
Unternehmensteilen oder Beteiligungen durch die Gesellschaft.
Gemass 6ffentlich beurkundetem Beschluss des Verwaltungsrates vom
19. Dezember 2022 wurde zur Ubernahme der SE Rheintal AG (vgl. 3fb
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vorstehend) das Kapital um 4007000 vinkulierte Namenaktien zu je

CHF 5.00, total CHF 2'000°000.00 und um 280°960 Inhaberpartizi-
pationsscheinen zu je CHF 5.00, total um CHF 1°404°800.00 erhéht.

Das Aktienkapital betragt am 31. Dezember 2024 unverandert

CHF 8'955°475.00 und ist eingeteilt in 1'618°095 vinkulierten Namenak-
tien (Stammaktien) zu je CHF 5.00 Nennwert im gesamten Nominalwert
von CHF 8'090°475.00 und in ebenfalls unveréndert 1°750°000 vinkulier-
ten Namenaktien (Stimmrechtsaktien) zu CHF 0.50 Nennwert im
gesamten Nominalwert von CHF 875°000.

Das Partizipationsscheinkapital betragt am 31. Dezember 2024
unverédndert CHF 14'311°050 und ist eingeteilt in 2'862°210 Inhaberpar-
tizipationsscheine zu CHF 5.00 Nennwert.

Gemaéss 6ffentlich beurkundetem Beschluss des Verwaltungsrates vom
19. Dezember 2022 wurde zur Ubernahme der SE Rheintal AG (vgl. 3fb
vorstehend) das Kapital um 4007000 vinkulierte Namenaktien zu je

CHF 5.00, total CHF 2°000°000.00 und um 280°960 Inhaberpartizi-
pationsscheinen zu je CHF 5.00, total um CHF 1°404°800.00 erhéht.

Das Aktienkapital betragt am 31. Dezember 2023 unverandert

CHF 8'955°475.00 und ist eingeteilt in 1'618°095 vinkulierten Namenak-
tien (Stammaktien) zu je CHF 5.00 Nennwert im gesamten Nominalwert
von CHF 8'090°475.00 und in ebenfalls unveréndert 1°750°000 vinkulier-
ten Namenaktien (Stimmrechtsaktien) zu CHF 0.50 Nennwert im
gesamten Nominalwert von CHF 875°000. Das Partizipationsscheinka-
pital belauft sich am 31. Dezember 2023 auf unverandert

CHF 14°311°050.00 und ist eingeteilt in 2'862°210 Inhaberpartizipati-
onsscheine zu CHF 5.00 Nennwert.

3q) Eigene Titel Die Gesellschaft halt per Bilanzstichtag 175000
Namenaktien zu CHF 5.00 Nominalwert und 130°000 Inhaber-Partizipa-
tionsscheine zu CHF 5.00 Nominalwert (CHF 875°000.00), welche
unverdndert zum Anschaffungswert von insgesamt CHF 668569
bilanziert sind.

4 ANMERKUNGEN ZU EINZELNEN POSITIONEN
DER ERFOLGSRECHNUNG

4a) Betriebsaufwand Der Immobilienaufwand umfasst die Unter-
haltskosten, die Kosten fiir Sanierungen, Gebaudeversicherungen,
Vermietungskosten und die infolge von Leerstédnden auszubuchenden
abgerechneten Nebenkosten etc.

Der Personalaufwand beinhaltet auch die Verglitungen an den
Verwaltungsrat.

Im Jahre 2024 erfolgte die Verwaltung der Liegenschaften mit Aus-
nahme der Liegenschaft in Prilly und Herzogenbuchsee (beide nur
technische Verwaltung) durch Personal der Swiss Estates AG.

4b) Finanzaufwand Im Finanzaufwand ist neben den Kosten der
Kotierung sowie der Anteil der vorausbezahlten Zinsen 2024 (vgl. 3d
vorstehend) auch die Verzinsung der tbrigen verzinslichen Verbindlich-
keiten enthalten.

4c¢) Rechtskosten Diese Position beinhaltet unter anderem die
Rechtsanwalts- und Gerichtskosten im Zusammenhang mit der
Auseinandersetzung mit der kantonalen Steuerbehérde des Kantons
Zirich und des Kantons Waadt und die Abwehr von Vorwiirfen im
Zusammenhang mit der Investition in Insignum AG.
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4d) Ausserordentlicher Aufwand und Ertrag  Unter der Position
ausserordentlicher Ertrag sind wie im Vorjahr die Ausbuchungen von
verjahrten verzinslichen Forderungen enthalten.

Im ausserordentlichen Aufwand waren im Vorjahr Zusatzkosten im
Zusammenhang mit der Abwicklung der Forderung der Altra Foundation
verbucht. Die durch das Bundesgericht gestiitzte Forderung der Altra
Foundation in Hohe von CHF 6'675 145 wurde noch im Geschaftsjahr
2023 durch eine Zahlung von CHF 1°700°000 vermindert, sodass einschl.
Zinsen im Vorjahr eine Schuld von CHF 5°009°028.25 unter den transito-
rischen Passiven bilanziert war.

Aufgrund der Tatsache, dass die Anwalte der Altra Foundation durch
das vorerwéhnte Bundesgerichtsurteil Gber einen vollstreckbaren Titel
gegeniiber der Gesellschaft verfiigte, waren sie in der Lage die
Konditionen fiir die Stundung zum Nachteil der Gesellschaft zu
gestalten, was zu erheblichen Kosten fiihrte.

Insgesamt ergeben sich folgende Kosten, welche sémtliche als
ausserordentliche Aufwendungen ausgewiesen werden:

(IN CHF)
In Rechnung gestellte Verzugszinsen 10% p.a. 552°383.65
nach Abzug der Abgrenzung per 31.12.2023
Konventionalstrafen (7 x 200°000 CHF) 1°400°000.00
Honorarkosten der Gegenanwaélte (MME Legal, Ziirich) 96°353.20
Honorarkosten Studer (Abwicklungsvertrag) 12'212.55
Honorarkosten Stach 5°405.00
Wertminderung per Bilanzstichtag 595'941.50
der hinterlegten Titel (vgl. 3b) vorstehend
Total ausserord. Aufwand in Sachen Altra Foundation ~ 2'662°295.90
Bestrittene Handénderungssteuer Prilly 2014 742'500.00
(vgl. 3m) vorstehend
Honorarkosten und Prozesskosten 29°296.00
Total ausserordentlicher Aufwand insgesamt 3'434'091.90

Im ausserordentlichen Aufwand 2023 sind neben der Wertberichtigung
der Forderung Schlosser (TCHF 50), der Finanzanlage Insignum AG
(TCHF 93,5), der definitiven Abrechnung der Heiz- und Nebenkosten mit
Stockwerkeigentlimern (TCHF 144) und von Notariatskosten in Bezug
auf die Abwendung der Handanderungssteuer Prilly (TCHF 42) vor allem
die Kosten infolge des definitiv verlorenen Prozesses in Sachen Altra
Foundation in Hohe von TCHF 6'782 enthalten. Gegen diesen Betrag
wurde der Wert der fiir die Altra Foundation hinterlegten Aktien zum
Kurswert per 31.12.2023 in Héhe von CHF 2'024'297.50 (vgl. 3bvorste-
hend) gebucht.

4e) Grundstiicksgewinn aus Liegenschaftsverkauf Am 9. Dezember
2024 wurde mit 6ffentlicher Urkunde die Liegenschaft an der Badener-
strasse verkauft. Der Buchwert der Liegenschaft belief sich auf

CHF 25.0 Mio.; es entstand ein Buchgewinn von CHF 16.25 Mio. Fir die
offentliche Beurkundung wurde die gesetzlich vorgeschriebene Gebiihr
von CHF 427930.60 bezahlt. Eine Handanderungssteuer fallt im Kanton
Zirich nicht mehr an. Fiir die Transaktion fiel eine Kommission von
2.125% des Verkaufswertes an (netto CHF 876°562.50), welche vom
Vergiutungsausschuss genehmigt wurde. Insgesamt resultiert ein
Buchgewinn CHF 15°330°507. Die Grundstiickgewinnsteuer berechnet
sich nach Beriicksichtigung der aktivierten Aufwendungen sowie den
Kaufs- und Verkaufskosten auf CHF 2°900°000.00. Dieser Betrag ist
unter den Passiven unter der Position Rickstellung fr Steuern (vgl. 3m
vorstehend) zurlickgestellt. Der entsprechende Ausweis in der Erfolgs-
rechnung erfolgt unter der Position direkte Steuern.
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5 WEITERE ERLAUTERUNGEN

5a) Bedeutende Aktiondre Der Gesellschaft sind folgende Aktionéare
bekannt, fiir welche auf den Bilanzstichtag 3% und mehr Stimmrechte
im Aktienbuch eingetragen sind:

+ Udo Réssig, Gritzenstrasse 1, 8807 Freienbach SZ, (Aktionar Nr.
1012) unveréndert 1°880°'644 Aktien (Stimmen) und Optionen (Kauf-
rechte) von CHF 575°000 Namenaktien, ergebend einen latenten
(offenzulegenden) Stimmrechtsanteil von 71.1 Prozent sowie einen
Aktienkapitalanteil von 53.6 Prozent.

5b) Verwaltungsrat und Geschéftsleitung Der Verwaltungsrat setzt

sich wie folgt zusammen:

+ Peter Grote, dipl. Wirtschaftspriifer, wohnhaft in Basel, Prasident

+ Udo Réssig, wohnhaft in Freienbach, Vizeprasident und CEO

+ Christian Terberger, D-Rechtsanwalt, wohnhaft in Scheffau am
Wilden Kaiser, Osterreich, Mitglied

Der Prasident und die Mitglieder (chne CEO) werden unverandert mit je
CHF 30°000.00 pro Jahr entschéadigt.

Der Prasident hat nach wie vor das Rechnungswesen unterstitzt. Er hat
hierfiir aufgrund des angefallenen Zeitaufwandes in Hohe von insge-
samt CHF 102'719.90 (Vorjahr CHF 96°929.75) Rechnung gestellt.

Der CEO, welcher gleichzeitig Mitglied des Verwaltungsrates ist, wurde
mit einem Salér von brutto CHF 318°000.00 pro Jahr (Vorjahr

CHF 315°180) entschéadigt. Im Berichtsjahr entfallt die Ausrichtung eines
Bonus. Andererseits wurde eine Verkaufskommission im Rahmen des
Verkaufs der Badenerstrasse in Hohe von netto CHF 876°562.50
ausbezahlt.

5c) Zur Sicherung von Verpflichtungen verpfandete Aktiven und
Aktiven und Eigentumsvorbehalt Zur Sicherung von Hypothekarver-
pflichtungen sind — nach Abgang von hinterlegten Schuldbriefen in
Hohe von TCHF 31 auf der Liegenschaft an der Badenerstrasse —

bei den Kreditgebern Schulbriefe auf Immobilien im Gesamtbetrag von
TCHF 107'719 (Vorjahr TCHF 132'719) hinterlegt.

5d) Kapitalband (analog genehmigtes Kapital)
Per Bilanzstichtag sind folgende Bestimmungen zum Kapitalband in
Kraft.

-> Kapitalband Aktien

Der Verwaltungsrat ist erméchtigt, jederzeit bis zum 31.12.2027 das
Aktienkapital von aktuell CHF 8°965°475.00 auf bis zu

CHF 13°448°000.00 zu erhdhen. Dabei kénnen bis zu 717°204 Namenak-
tien von je CHF 5.00 nominell (Stammaktien) und 1°'793'010 Namenak-
tien von je CHF 0.50 nominell (Stimmrechtsaktien) und neu ausgegeben
werden. Zeichnung und Erwerb von neuen Aktien sowie jede nachfol-
gende Ubertragung der Aktien unterliegen den Beschriankungen von
Artikel 3 (Aktienbuch) dieser Statuten. Das Bezugsrecht der Aktionére
und Partizipanten ist aufgehoben.

Die ausgegebenen Stammaktien kénnen einzig als Entgelt fiir den
Erwerb oder fiir die Finanzierung des Erwerbs von Grundstiicken durch
die Gesellschaft oder eine Tochtergesellschaft oder aber als Entgelt fir
die Ubernahme oder fiir die Finanzierung der Ubernahme von Unterneh-
men, Unternehmensteilen oder Beteiligungen durch die Gesellschaft
oder eine Tochtergesellschaft verwendet werden.
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- Kapitalband Partizipationsscheine

Der Verwaltungsrat ist ermachtigt, jederzeit bis zum 31.12.2027 das
Partizipationskapital von aktuell CHF 14°311°050.00 durch Ausgabe von
hochstens 1°431°105 auf den Inhaber lautende, vollsténdig zu liberie-
rende Partizipationsscheine mit einem Nennwert von je CHF 5.00 auf
bis zu CHF 21°466°575.00 zu erhdhen. Das Bezugsrecht der Aktionare
und Partizipanten ist aufgehoben.

Die ausgegebenen Partizipationsscheine kénnen einzig als Entgelt fir
den Erwerb oder fiir die Finanzierung des Erwerbs von Grundstiicken
durch die Gesellschaft oder eine Tochtergesellschaft oder aber als
Entgelt fiir die Ubernahme oder fiir die Finanzierung der Ubernahme
von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen durch die
Gesellschaft oder eine Tochtergesellschaft verwendet werden.

5e) Nicht bilanzierte Leasingverbindlichkeiten Es bestehen nicht
bilanzierte kiinftige Verpflichtungen aus Leasingvertragen tber
CHF 42°816 (Vorjahr CHF 82°168).

6. EVENTUALVERPFLICHTUNGEN

Per 31. Dezember 2024 bestehen keine Verpflichtungen, welchen nicht
durch Rickstellungen Rechnung getragen wurde.

7. RISIKOBEURTEILUNG INTERNES KONTROLLSYSTEM

Der Verwaltungsrat hat ein Risikomanagementkonzept erarbeitet. Dazu
gehdren ein Organisationsreglement, ein Management-Informations-
System sowie entsprechende Kontrollprozesse. Dieses Konzept ist
vollstdndig dokumentiert. Die Personalsituation hat sich in den letzten
beiden Jahren vollstdndig gedndert. Samtliche Mitarbeiter, mit
Ausnahme des Geschéftsfiihrers, sind durch neue Mitarbeiter ersetzt
worden. Aus diesem Umstand muss das vorliegende Konzept — auch im
Hinblick auf den Umstand, dass weniger als 10 Personen beschéftigt
sind — Uberarbeitet werden. Dies &ndert aber nichts daran, dass der
Verwaltungsrat die Unternehmensrisiken laufend beurteilt.

8. WESENTLICHE EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG

Bis zum 15. Mai 2025 sind keine wesentlichen Sachverhalte eingetreten.
Es bestehen somit keine weiteren gemass Art. 959¢ OR offenzulegende
Sachverhalte.
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ANTRAG ZUR GEWINNVERWENDUNG
ERGEBNISVERWENDUNG GESCHAFTSJAHR 2024

Der Verwaltungsrat beantragt der ordentlichen Generalversammlung der Aktionare,
das Bilanzergebnis per 31. Dezember 2024 wie folgt zu verwenden:

(IN CHF)
Ausrichtung einer Dividende 0
Zuweisung an die gesetzliche Reserve 37150°000
Zuweisung an die freie Reserven 3007000
18°441

Ergebnisvortrag auf die neue Rechnung

Bilanzergebnis per 31. Dezember 2024 3'468'441
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Treuhand- und
Revisionsgesellschaft
Mattig-Suter und Partner

Bahnhofstrasse 28
Postfach 556
CH-6431 Schwyz

+41(0)41819 54 00
info@mattig.ch
www.mattig.swiss

MATTIG
SUTER &
PARTNER

Bericht der Revisionsstelle
an die Generalversammlung
der Swiss Estates AG

8807 Freienbach

Bericht zur Priifung der Jahresrechnung
Priifungsurteil

Wir haben die Jahresrechnung der Swiss Estates AG (die Gesellschaft) — bestehend
aus der Bilanz zum 31. Dezember 2024, der Erfolgsrechnung sowie dem Anhang, ein-
schliesslich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden — ge-
pruft.

Nach unserer Beurteilung entspricht die Jahresrechnung dem schweizerischen Gesetz
und den Statuten.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Ge-
setz und den Schweizer Standards zur Abschlussprifung (SA-CH) durchgefiihrt. Un-
sere Verantwortlichkeiten nach diesen Vorschriften und Standards sind im Abschnitt
«Verantwortlichkeiten der Revisionsstelle fir die Prifung der Jahresrechnung» unseres
Berichts weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhéngig in Uber-
einstimmung mit den schweizerischen gesetzlichen Vorschriften und den Anforderun-
gen des Berufsstands, und wir haben unsere sonstigen beruflichen Verhaltenspflichten
in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt.

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

Besonders wichtige Priifungssachverhalte

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem
pflichtgemassen Ermessen am bedeutsamsten fiir unsere Priifung der Jahresrechnung
des aktuellen Zeitraums waren. Diese Sachverhalte wurden im Kontext unserer Priifung
der Jahresrechnung als Ganzes und bei der Bildung unseres Prifungsurteils hierzu
adressiert, und wir geben kein gesondertes Prifungsurteil zu diesem Sachverhalt ab.
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Besonders wichtiger Prifungssachverhalt: Renditeliegenschaften

Die Renditeliegenschaften stellen mit einem Wert von TCHF 107'719 (netto) einen be-
deutenden Betrag in der Bilanz dar. Die Bewertung erfolgt zu Anschaffungskosten.

Die Renditeliegenschaften werden gemass Vorgaben von Art. 690a OR bei der Erster-
fassung und Folgebewertung hochstens zu Anschaffungskosten bewertet abzliglich
notwendiger Abschreibungen.

Die Bewertung der Renditeliegenschaften erfolgt auf Einzelbasis gemass Art. 960 OR.
Risiko

Als Grundlage fiir die Bewertung der Werthaltigkeit der Renditeliegenschaften dienen
die per Bilanzstichtag durchgefiihrten Verkehrswertschatzungen eines unabhangigen
Immobilienexperten nach der Discount Cash-Flow Methode (DCF-Methode).

Bei der DCF-Methode wird der aktuelle Wert einer Immobilie nach dem zu erwartenden
Geldfluss unter Verwendung eines risikogerechten Abzinsungssatzes ermittelt.

Die dabei verwendeten Bestandteile basieren teilweise auf Schatzungen sowie Annah-
men, wodurch sich ein Ermessensspielraum fiir die Geschaftsleitung ergibt.

Unser Prifungsvorgehen

Wir haben die in der Jahresrechnung dargestellten Angaben der Geschéftsleitung kri-
tisch hinterfragt und folgende Prifungshandlungen durchgefiihrt:

- Der unabhangige Immobilienexperte wurde durch die Geschéaftsleitung beauf-
tragt. Wir haben die Qualifikation sowie die Unabhangigkeit des Immobilienex-
perten Uberprift und diesbezlglich keine Beeintrachtigungen festgestellt.

- Wir haben geprift, dass die vom unabhangigen Immobilienexperten geschéatz-
ten Betrage der Renditeliegenschaften mindestens so hoch sind, wie die Buch-
werte per Bilanzstichtag und damit die Werthaltigkeit gegeben ist. Dies ist zu-
treffend.

- Wir haben die Bewertungen mit dem unabhangigen Immobilienexperten be-
sprochen und wir haben eine Stichprobe der Bewertungsgutachten durch einen
unabhangigen Zweitbewerter Gberprifen und beurteilen lassen. Aufgrund die-
ser Prifungshandlungen haben wir keine Feststellung zum Prozess der Bewer-
tung.

- Wir haben den Verkauf der Liegenschaft Badenerstrasse im Detail analysiert
und die Kalkulationen sowie die Buchungsvorgange mit den Vertragsgrundla-
gen abgestimmt. Dazu haben wir keine Feststellungen.

Durch unsere Prifungshandlungen haben wir angemessene Sicherheit hinsichtlich der
Bewertung im Sinne von Art. 960a OR erlangt.
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Sonstige Informationen

Der Verwaltungsrat ist fur die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen In-
formationen umfassen die im Geschéaftsbericht enthaltenen Informationen, aber nicht
die Konzernrechnung nach Swiss GAAP FER, die Jahresrechnung nach OR, den Ver-
gutungsbericht und unsere dazugehdrigen Berichte.

Unser Prifungsurteil zur Jahresrechnung erstreckt sich nicht auf die sonstigen Informa-
tionen, und wir bringen keinerlei Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu zum Aus-
druck.

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

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

Verantwortlichkeiten des Verwaltungsrates fiir die Jahresrechnung

Der Verwaltungsrat ist verantwortlich fiir die Aufstellung einer Jahresrechnung in Uber-
einstimmung mit den gesetzlichen Vorschriften und den Statuten und fir die internen
Kontrollen, die der Verwaltungsrat als notwendig feststellt, um die Aufstellung einer Jah-
resrechnung zu ermdglichen, die frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund
von dolosen Handlungen oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung der Jahresrechnung ist der Verwaltungsrat dafiir verantwortlich, die
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfliihrung der Geschéftstatigkeit zu beurteilen, Sach-
verhalte im Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Geschaftstatigkeit — sofern zutref-
fend — anzugeben sowie daflir, den Rechnungslegungsgrundsatz der Fortfiihrung der
Geschaftstatigkeit anzuwenden, es sei denn, der Verwaltungsrat beabsichtigt, entweder
die Gesellschaft zu liquidieren oder Geschaftstatigkeiten einzustellen, oder hat keine
realistische Alternative dazu.

Sonstiger Sachverhalt

Die Jahresrechnung fir das am 31. Dezember 2023 endende Geschéftsjahr wurde von
einer anderen Revisionsstelle geprift, die am 7. Juni 2024 ein nicht modifiziertes Pru-
fungsurteil zu diesem Abschluss abgegeben hat.

Verantwortlichkeiten der Revisionsstelle fiir die Priifung der Jahresrechnung

Unsere Ziele sind, hinreichende Sicherheit dartber zu erlangen, ob die Jahresrechnung
als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Hand-
lungen oder Irrtimern ist, und einen Bericht abzugeben, der unser Prifungsurteil bein-
haltet. Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mass an Sicherheit, aber keine Garantie
dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den SA-CH
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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 gewurdigt, wenn von ihnen einzeln oder
insgesamt vernilinftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie die auf der Grundlage
dieser Jahresrechnung getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Nutzern be-
einflussen.

Eine weitergehende Beschreibung unserer Verantwortlichkeiten fir die Prifung der
Jahresrechnung befindet sich auf der Webseite von EXPERTSsuisse: http://experts-
uisse.ch/wirtschaftspruefung-revisionsbericht. Diese Beschreibung ist Bestandteil un-
seres Berichts.

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 gemass den Vorgaben des Verwaltungsrates ausgestaltetes Internes Kontrollsys-
tem fur die Aufstellung der Jahresrechnung existiert.

Ferner bestatigen wir, dass der Antrag Uber die Verwendung des Bilanzgewinnes dem
schweizerischen Gesetz und den Statuten entspricht, und empfehlen, die vorliegende
Jahresrechnung zu genehmigen.

Schwyz, 26. Mai 2025

Treuhand- und Revisionsgesellschaft
Mattig-Suter und Partner

4
I
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W

Claudia Mattig Marc Arnet
Zugelassene Revisionsexpertin Zugelassener Revisionsexperte
Leitende Revisorin

Beilagen:

- Jahresrechnung (Bilanz, Erfolgsrechnung und Anhang)
- Antrag Uber die Verwendung des Bilanzgewinnes
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VERGUTUNGSBERICHT

Der Vergutungsbericht informiert Uber die Grundsatze
und die Verantwortlichkeiten fur die Vergttungen der
Swiss Estates AG. Zudem werden die einzelnen Kompo-
nenten der Vergutung des Verwaltungsrats und der
Geschaftsleitung detailliert beschrieben, wie es in den
Art. 734 ff OR umschrieben ist.

Swiss Estates AG hat die Grundséatze ihrer Vergutungen
in ihren Statuten detailliert geregelt und publiziert
(www.swiss-estates.ch/investor-relations/statuten).
Alle Informationen in diesem Vergltungsbericht stut-
zen sich auf die Statuten und Reglemente der

Swiss Estates AG und auf die anwendbaren Bestim-
mungen des Obligationenrechts. Ausserdem folgen sie
im Wesentlichen dem «Swiss Code of Best Practice»
von Economiesuisse. Das Obligationenrecht halt insbe-
sondere fest, dass Abgangsentschadigungen, Vergu-
tungen im Voraus oder Provisionen fur die konzernin-
terne Ubernahme von Unternehmen unzuléssig sind.
Swiss Estates AG leistet keine Vergltungen, die in
diese Kategorien fallen.

Der Vergutungsbericht erfullt samtliche relevanten
Bestimmungen des Schweizerischen Obligationen-
rechts (OR).

Art. 734f OR regelt, dass Gesellschaften, welche die
Schwellenwerte gemass Artikel 727 Absatz 1 Ziffer 2
Uberschreiten, sofern nicht jedes Geschlecht mindes-
tens zu 30 Prozent im Verwaltungsrat und zu 20 Pro-
zent in der Geschaftsleitung vertreten ist, im Vergu-
tungsbericht folgende Angaben zu machen haben:
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1. die Grunde, weshalb die Geschlechter nicht wie
vorgesehen vertreten sind; und

2.die Massnahmen zur Forderung des weniger stark
vertretenen Geschlechts.

Mit der neuen Regelung soll der verfassungsmassigen
Pflicht zur Gleichstellung von Frau und Mann Rechnung
getragen werden. Die Gesellschaft ist davon derzeit
nicht betroffen.

Die Offenlegung erfolgt nach dem «accrual principle».
Das Kapitel 4 des Vergutungsberichts wurde von der
Treuhand- und Revisionsgesellschaft Mattig-Suter und
Partner, Schwyz revidiert.
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1 VERGUTUNGSAUSSCHUSS

1.1 Besetzung des Vergiitungsausschusses Der Verwaltungsrat der
Swiss Estates AG besteht aktuell aus drei Mitgliedern. Anlasslich der
ordentlichen Generalversammlung fiir das Geschéftsjahr 2023 wurden
Herr Peter Grote und Herr Christian Terberger fiir die Amtsdauer von
einem Jahr in den Vergltungsausschuss (Compensation Committee)
gewahlt, den Herr Peter Grote prasidiert.

Der Verglitungsausschuss befasst sich mit der Verglitungspolitik der
Gesellschaft. Er unterstitzt den Verwaltungsrat bei der Festlegung
des Vergltungssystems und der Vergiitungsgrundsatze sowie bei der
Vorbereitung der Antrége an die Generalversammlung zur Genehmi-
gung der Vergilitungen. Der Vergiitungsausschuss kann dem Verwal-
tungsrat in allen Vergitungsangelegenheiten Antréage und Empfehlun-
gen unterbreiten.

Alle Mitglieder des Verwaltungsrates treten bei Diskussionen und
Entscheiden Uber ihre Verglitung und bei Diskussionen und Entschei-
den tber Vergutungen von ihnen nahestehenden Personen

(z.B. Familienmitglieder) in den Ausstand. Dem Vergitungsausschuss
gehdren keine Mitglieder an, die in einer Kreuzverflechtung stehen,
sodass sich auch aus dieser Sichtweise keine Interessenkollisionen
ergeben kénnen.

1.2 Aufgaben des Vergiitungsausschusses |Im Rahmen der Statuten
und der anwendbaren gesetzlichen Bestimmungen ist es die Aufgabe
des Vergltungsausschusses, alle verglitungsrelevanten Fragen zu
bearbeiten und Lésungen zu Handen des Verwaltungsrates vorzu-
schlagen. Entscheidungsinstanz ist der Verwaltungsrat; dieser
unterbreitet der Generalversammlung die notwendigen Beschlisse zur
Genehmigung.

An der Generalversammlung fiir das Geschéaftsjahr 2024 wird die
Generalversammlung Uber die fixen Gesamtvergltungen der Mitglieder
des Verwaltungsrates und der Mitglieder der Geschaftsleitung fir das
auf die ordentliche Generalversammlung folgende Geschaftsjahr 2025
sowie Uber die variablen und diskretionaren Vergitungen (Gratifika-
tion) der Geschéftsleitung fur das vor der ordentlichen Generalver-
sammlung abgeschlossene Geschaftsjahr 2024, welche durch den
Vergltungsausschuss vorgeschlagen wurden, je getrennt abstimmen.
Der Verglitungsausschuss tagt pro Geschéaftsjahr zweimal: einmal zur
Festlegung der Saldre und Boni; ein zweites Mal zur Festlegung der
Aktienzuteilungen.

2 VERGUTUNGSSYSTEM

2.1 Grundsétze Die Vergiitungen der Mitglieder des Verwaltungsrates
und der Geschéaftsleitung sollen angemessen, wettbewerbsfahig,
leistungsorientiert und in Ubereinstimmung mit den strategischen
Zielen sowie dem Erfolg des Unternehmens festgesetzt werden.

Die Gesellschaft kann den Mitgliedern des Verwaltungsrats und der
Geschéftsleitung eine erfolgsabhéngige Verglitung entrichten. Deren
Héhe richtet sich nach den vom Verwaltungsrat festgelegten qualitati-
ven und quantitativen Zielvorgaben und Parametern.

Die erfolgsabhangige Vergitung kann in bar oder durch Zuteilung von
Beteiligungspapieren, Wandel- bzw. Optionsrechten oder anderen
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Rechten, die sich auf Beteiligungspapiere beziehen, entrichtet werden.
Der Betrag der erfolgsabhéngigen Vergilitung eines Mitglieds des
Verwaltungsrats oder der Geschéftsleitung soll in der Regel 200 %
seiner fixen Verglitung nicht libersteigen. Der Verwaltungsrat regelt
die Einzelheiten der erfolgsabhangigen Vergltungen der Mitglieder
des Verwaltungsrates und der Geschaftsleitung in einem Reglement.

Die Gesellschaft kann den Mitgliedern des Verwaltungsrats und der
Geschéftsleitung im Rahmen ihrer Vergltung Beteiligungspapiere,
Wandel- bzw. Optionsrechte oder andere Rechte, die sich auf Beteili-
gungspapiere beziehen, zuteilen. Bei einer solchen Zuteilung ent-
spricht der Betrag der Vergltung dem Wert, der den zugeteilten
Papieren bzw. Rechten im Zeitpunkt der Zuteilung zukommt, wobei
aufschiebende und auflésende Bedingungen den Zeitpunkt der
Zuteilung nicht beeinflussen.

Der Verwaltungsrat kann eine Sperrfrist fiir das Halten der Papiere
bzw. Rechte festlegen und bestimmen, wann und in welchem Umfang
die Berechtigten einen voraussetzungs- und bedingungslosen
Rechtsanspruch erwerben bzw. unter welchen Bedingungen etwaige
Sperrfristen dahinfallen und die Beglinstigten sofort einen vorausset-
zungs- und bedingungslosen Rechtsanspruch erwerben (z.B. bei einem
Kontrollwechsel, bei substantiellen Umstrukturierungen oder bei
Beendigung des Arbeitsverhaltnisses). Der Verwaltungsrat regelt die
Einzelheiten in einem Reglement.

Die Zuteilung von Beteiligungspapieren, Wandel- bzw. Optionsrechten
oder anderen Rechten, die sich auf Beteiligungspapiere beziehen,
welche die Mitglieder des Verwaltungsrats und der Geschaftsleitung in
ihrer Eigenschaft als Aktionare der Gesellschaft erhalten (z.B. Bezugs-
rechte im Rahmen einer Kapitalerh6hung oder Optionen im Rahmen
einer Kapitalherabsetzung), gelten nicht als Vergltung und fallen
deshalb nicht unter diese Bestimmung.

Das Vergiitungssystem der Swiss Estates AG ist markt- und leistungs-
gerecht. Es wird jahrlich Gberpriift und nétigenfalls angepasst.

2.2 Mitglieder des Verwaltungsrates Die Mitglieder des Verwaltungs-
rates erhalten eine feste Verglitung. Die Gesellschaft kann den
Mitgliedern des Verwaltungsrates eine erfolgsabhangige Verglitung
entrichten.

2.3CEO Dem CEO als Arbeitnehmer stehen fiir seine Tatigkeit

folgende Bezlige zu:

a. ein festes Gehalt von brutto CHF 26°265.00 (zuzlglich allfalliger
Familienzulagen gemass kantonalem Gesetz) pro Monat, zahlbar
jeweils am Ende des Kalendermonats, inklusive der gesetzlichen
Arbeitnehmerbeitrage an die Sozialabgaben (AHV, IV, EO, ALV, BVG);

b. ein Bonus, welcher aufgrund des jahrlichen Geschaftsgangs, nach
Vorliegen des jeweiligen revidierten Jahresberichts, durch den
Vergutungsausschuss des Verwaltungsrates festgelegt und anschlie-
ssend, nach Genehmigung durch die Generalversammlung, ausbe-
zahlt wird. Der Bonus darf 200 % des Jahresgehalts nicht tiberstei-
gen. Akontozahlungen auf den Bonus wéhrend des laufenden
Geschéftsjahres sind zulassig.

c. Der Vergilitungsausschuss des Verwaltungsrates kann festlegen, bis
zu 50 % des Bonus in Form der Begebung von Stimmrechtsaktien der
Gesellschaft auszubezahlen. Dazu hat die Gesellschaft die
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notwendigen Vorkehrungen zu treffen; die Verrechnung erfolgt zu
pari. Der CEO kann anstatt einer Auszahlung in Form von Begebung
von Stimmrechtsaktien fiir eine Auszahlung in Form von Namenak-
tien und/oder Partizipationsscheinen optieren. Diese allfallige
Optierung hat schriftlich vor Auszahlung des Bonus zu erfolgen.

d. Der Bonus ist mit Erstellung des gepriiften Jahresabschlusses
unter Vorbehalt der Genehmigung durch die Generalversammlung
fallig und wird auf das jeweilige Geschaftsjahr verbucht.

e. Verflgt die Gesellschaft als Arbeitgeberin zum Zeitpunkt der
Falligkeit der Bonuszahlung nicht tiber ausreichende Liquiditéat,
um den Bonus in bar oder in Aktien an den Arbeitnehmer zu leisten,
so wird der Betrag dem Kontokorrentkonto des Arbeitnehmers
gutgeschrieben. Der Arbeitnehmer hat in dem Fall das Recht, den
Bestand des Kontokorrentkontos oder Teile davon mittels Verrech-
nung bei der Ausgabe von neuen Titeln der Gesellschaft durch
Kapitalerhéhung zu verwenden, soweit der Arbeitnehmer keine
Darlehen oder sonstige Verbindlichkeiten gegeniiber der Gesell-
schaft offen hat.

f. Die fristlose Entlassung des Arbeitnehmers lasst den Anspruch auf
den Bonus fiir das entsprechende Jahr nicht entfallen.

g. Der Bonus fiir die jeweilige Rechnungslegungsperiode kann nur in
Ubereinstimmung mit den Bestimmungen des Aktienrechts
(Obligationenrecht) gemaéss Art. 734 ff ausbezahlt werden.

Sollte die Generalversammlung den Vergltungsbericht der
Gesellschaft zum entsprechenden Zeitraum ablehnen, dann wéren
die vorliegenden Bestimmungen lber die Auszahlung eines Bonus
fir das jeweilige Geschaftsjahr hinfallig.

h. Der Arbeitsvertrag des CEO ist auf unbeschrankte Dauer abge-
schlossen und mit einer Frist von 12 Monaten kiindbar. Der
Arbeitsvertrag endet am 31. Dezember 2025 durch Erreichen des
Rentenalters ohne weiteres.

3 WEITERE VERTRAGLICHE ELEMENTE

Swiss Estates AG bezahlt keine Vergiitungen beim Abschluss eines
Arbeitsvertrages oder bei Aufnahme der Tatigkeit («Golden
Handshakes»).

Es werden auch keine Vergiitungen zur Abgeltung von Aktienoptionen
oder von andern finanziellen Leistungen des bisherigen Arbeitgebers,
welche durch den Arbeitsplatzwechsel verfallen, erbracht.

Die Arbeitsvertrage der Mitglieder der Geschaftsleitung sehen keine
Abgangsentschadigungen und keinerlei Zahlungen bei Beendigung des
Arbeitsverhaltnisses vor.

Ausserdem sind fiir den Fall eines Kontrollwechsels keine Entschadi-
gungen («Golden Parachutes» etc.) vorgesehen.
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4 VERGUTUNGEN 2024

Verwaltungsrat Grundhonorare 2024 pauschal p.a.

(IN CHF) 2024 2023
VR-Président 30°000 30°000
VR-Mitglied (pro Mitglied)'? 30°000 30°000
Héchste Gesamtentschadigung 30°000 307000

(Das Honorar fir gleiche Funktionen innerhalb der Gruppe wird nur einmal ausgerichtet.)
1 Der CEO verzichtet auf dieses Honorar, solange er auch im Verwaltungsrat Einsitz hat.
2 Das Honorar von Christian Terberger wird via Sunset Plaza AG, Baar abgerechnet.

Aktienbesitz

2024 2023

ANZAHL ~ NOMINAL- ANZAHL ~ NOMINAL-

TITEL  WERT CHF TITEL  WERT CHF

Geschéftsleitung 1°750°000/ 0.50/ 1'750°000/ 0.50/
130'644 5.00 130°'644 5.00

Verwaltungsrat 1°750°000/ 0.50/ 1'750°000/ 0.50/
130'644 5.00 130644 5.00

Im Berichtsjahr wurden keine Beteiligungspapiere oder Optionen als
Vergutung ausgerichtet.

Optionsbesitz (per 31.12.2024)
ANZAHL

530°000°3

NOMINALWERT CHF

Udo Réssig, Freienbach 5.00

3 Kauf- bzw. Tauschrechte zum Erwerb von 400°000 bestehenden Namenaktien von
Dritten und 130°000 Namenaktien von der Gesellschaft (beide zu nominell je CHF 5.00).
Die Optionen sind nicht als Vergiitung zu betrachten, da sie von Dritten stammen.

Zusatzliche Honorare

Die Mitglieder des Verwaltungsrates erhalten fiir iber das Mandat
hinausgehende Dienstleistungen fallweise weitere Verglitungen. Im
Geschaftsjahr 2024 wurden solche Honorare wie folgt ausbezahlt:

(IN CHF)
P. Grote Treuhand, Basel* UID CHE-108.378.572 102'719.90

3 Herr Peter Grote hat den CFO bei dessen Einarbeitung und der Erstellung der Jahres- und
Halbjahresabschlisse aktiv unterstitzt und den Aufwand dafir Gber seine Einzelfirma
abgerechnet.

Organdarlehen/Kontokorrent

(IN CHF) 31.12.2024 31.12. 2023
CEO 540'565.72 53'225.82
Préasident des Verwaltungsrates 0.00 20'576.25
Entschadigungen und Optionszuteilung
(IN CHF) 2024 2023
Gesamtentschadigung Verwaltungsrat 60°000 60°000
Peter Grote, Prasident, Basel 30°000 30°000
Christian Terberger, A-Scheffau a.w.K. 30°000 30°000

Udo Réssig, Freienbach - -
Optionszuteilung (Anzahl Optionen) KEINE

Im Geschaftsjahr 2024 wurden keine nicht marktiiblichen Vergitungen
an Personen ausgerichtet, die den Mitgliedern des Verwaltungsrates
oder der Konzernleitung nahestehen.
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4.1 Entschadigung CEO im Jahr 2024 Im Geschéaftsjahr 2024 betrug
die Gesamtvergltung des CEO CHF 318°000.00 brutto, (Vorjahr

CHF 315°180). Daruiber hinaus wurden ein Geschaftsfahrzeug und
ein SBB-GA zur Verfligung gestellt sowie angefallene Spesen
ersetzt. Auf die Ausrichtung eines generellen Bonus fiir das
Geschaftsjahr 2024 wurde verzichtet; allerdings wurde ein einmali-
ger Bonifikation in Hohe von netto CHF 876°562.50 fiir die Verausse-
rung einer Immobilien in Zirich durch den Vergiitungsausschuss
bewilligt. Fur die Geschéaftsleitung wurde daher der Gesamtbetrag
von CHF 17194°562.50 zuziiglich Soziallaufwendungen aufgewendet,
was auch den héchsten ausgerichteten Betrag darstellt, welcher
Udo Réssig (CEO) zuzuordnen ist (Art. 734a OR).
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5 VERGUTUNGEN 2025
Vergiitungsmodell 2025

Verwaltungsrat Grundhonorare 2025 pauschal p.a.

(IN CHF)

VR-Président 30°000
VR-Mitglied (pro Mitglied)* 30°000
Héchste Gesamtentschadigung 30°000

(Das Honorar fir gleiche Funktionen innerhalb der Gruppe wird nur einmal ausgerichtet.)
4 Der CEO verzichtet auf das Honorar fiir den Verwaltungsrat.

Entschadigung des CEO 2025

a. Fir das Geschaftsjahr 2025 hat der Verwaltungsrat eine fixe
Gesamtvergiitung an den CEO von CHF 315°180.00 brutto (12 x
26°265.00) festgelegt. Dartiber hinaus werden ein Geschaftsfahrzeug
und ein SBB-GA zur Verfligung gestellt sowie pauschale Reprédsen-
tationsspesen von CHF 18°000.00 pro Jahr (12 x 1'500.00) und
angefallene Spesen ersetzt. Es besteht ein Spesenreglement,
welches der Steuerverwaltung zur Genehmigung vorgelegt und vom
Kanton Schwyz genehmigt wurde.

b. Hinzu kommt ein Bonus, welcher aufgrund des jahrlichen
Geschéaftsgangs, nach Vorliegen des jeweiligen revidierten
Jahresberichts, durch den Vergiitungsausschuss des Verwaltungs-
rates festgelegt und anschliessend, nach Genehmigung durch die
Generalversammlung, ausbezahlt wird. Der Bonus darf 200 % des
Jahresgehalts nicht Gbersteigen. Akontozahlungen auf den Bonus
wahrend des laufenden Geschéftsjahres sind zuldssig.Der Bonus
ist mit Erstellung des gepriften Jahresabschlusses unter Vorbe-
halt der Genehmigung durch die Generalversammlung fallig und
wird auf das jeweilige Geschéftsjahr verbucht.

c. Der Bonus ist mit Erstellung des gepriiften Jahresabschlusses
unter Vorbehalt der Genehmigung durch die Generalversammlung
fallig und wird auf das jeweilige Geschéftsjahr verbucht.

d. Der Bonus fiir die jeweilige Rechnungslegungsperiode kann nur in
Ubereinstimmung mit den Bestimmungen des Obligationenrechts
zum Vergitungsbericht gemass Art. 734 ff OR ausbezahlt werden.
Sollte die Generalversammlung den Vergiitungsbericht der
Gesellschaft ablehnen, dann wéren die vorliegenden Bestimmun-
gen Uber die Auszahlung eines Bonus fiir das jeweilige Geschéfts-
jahr soweit hinfallig.

e. Im Ubrigen gelten die Bestimmungen der Statuten der Gesell-
schaft, insbesondere die Bestimmungen von Art. 5 Abs. 7, Art.
14a—d.
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Treuhand- und
Revisionsgesellschaft
Mattig-Suter und Partner

Bahnhofstrasse 28
Postfach 556
CH-6431 Schwyz

+41(0)41819 54 00
info@mattig.ch
www.mattig.swiss

MATTIG
SUTER &
PARTNER

Bericht der Revisionsstelle
an die Generalversammlung
der Swiss Estates AG

8807 Freienbach

Bericht zur Priifung des Vergiitungsberichts geméass Art. 734a-734f OR
Priifungsurteil

Wir haben den Inhalt des im Kapitel 13, Ziffer 4 wiedergegebenen Vergitungsberichts
der Swiss Estates AG (die Gesellschaft) fiir das am 31. Dezember 2024 endende Jahr
geprift. Die Prifung beschrankte sich auf die Angaben nach Art. 734a-734f OR.

Nach unserer Beurteilung entsprechen die Angaben nach Art. 734a-734f OR im Vergi-
tungsbericht dem schweizerischen Gesetz und den Statuten.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und
den Schweizer Standards zur Abschlusspriifung (SA-CH) durchgefiihrt. Unsere Verant-
wortlichkeiten nach diesen Vorschriften und Standards sind im Abschnitt «VVerantwort-
lichkeiten der Revisionsstelle fiir die Priifung des Vergitungsberichts» unseres Berichts
weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhéngig in Ubereinstim-
mung mit den schweizerischen gesetzlichen Vorschriften und den Anforderungen des
Berufsstands, und wir haben unsere sonstigen beruflichen Verhaltenspflichten in Uber-
einstimmung mit diesen Anforderungen erfullt.

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

Sonstige Informationen

Der Verwaltungsrat ist fir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen In-
formationen umfassen die im Geschaftsbericht enthaltenen Informationen, aber nicht
die mit «geprift» gekennzeichneten Tabellen im Vergitungsbericht, die Konzernrech-
nung, die Jahresrechnung und unsere dazugehdrigen Berichte.
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Unser Prifungsurteil zum Vergltungsbericht erstreckt sich nicht auf die sonstigen In-
formationen, und wir bringen keinerlei Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu zum
Ausdruck.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verantwortlichkeit, die sonstigen
Informationen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Informationen wesent-
liche Unstimmigkeiten zu den gepriften Finanzinformationen im Verglitungsbericht
oder unseren bei der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder anderweitig we-
sentlich falsch dargestellt erscheinen.

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

Verantwortlichkeiten des Verwaltungsrates fiir den Vergliitungsbericht

Der Verwaltungsrat ist verantwortlich fir die Aufstellung eines Vergltungsberichts in
Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vorschriften und den Statuten und fiir die inter-
nen Kontrollen, die der Verwaltungsrat als notwendig feststellt, um die Aufstellung eines
Vergitungsberichts zu ermdglichen, die frei von wesentlichen falschen Darstellungen
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist. Zudem obliegt ihm die Verantwor-
tung Uber die Ausgestaltung der Vergutungsgrundsatze und die Festlegung der einzel-
nen Vergutungen.

Verantwortlichkeiten der Revisionsstelle fiir die Priifung des Verglitungsberichts

Unsere Ziele sind, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob die im Vergitungs-
bericht enthaltenen Angaben gemass Art. 734a-734f OR frei von wesentlichen falschen
Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern sind, und einen Bericht
abzugeben, der unser Prifungsurteil beinhaltet. Hinreichende Sicherheit ist ein hohes
Mass an Sicherheit, aber keine Garantie dafir, dass eine in Ubereinstimmung mit dem
schweizerischen Gesetz und den SA-CH durchgefiuhrte Prifung eine wesentliche fal-
sche Darstellung, falls eine solche vorliegt, stets aufdeckt. Falsche Darstellungen koén-
nen aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden als wesentlich ge-
wirdigt, wenn von ihnen einzeln oder insgesamt verniinftigerweise erwartet werden
konnte, dass sie die auf der Grundlage dieses Vergutungsberichts getroffenen wirt-
schaftlichen Entscheidungen von Nutzern beeinflussen.

Als Teil einer Priifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den
SA-CH uben wir wahrend der gesamten Prifung pflichtgemasses Ermessen aus und
bewahren eine kritische Grundhaltung. Daruber hinaus:

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im
Vergltungsbericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und
fuhren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unser
Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende
wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist hdher als ein aus
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Irrtimern resultierendes, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Fal-
schungen, beabsichtigte Unvollstédndigkeiten, irrefihrende Darstellungen oder das
Ausserkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.

- gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung relevanten Internen Kontroll-
system, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit des
Internen Kontrollsystems der Gesellschaft abzugeben.

- beurteilen wir die Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden
sowie die Vertretbarkeit der dargestellten geschéatzten Werte in der Rechnungsle-
gung und damit zusammenhangenden Angaben.

Wir kommunizieren mit dem Verwaltungsrat bzw. dessen zustédndigem Ausschuss unter
anderem uber den geplanten Umfang und die geplante zeitliche Einteilung der Prifung
sowie Uber bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschliesslich etwaiger bedeutsamer
Mangel im Internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prifung identifizieren.

Wir geben dem Verwaltungsrat bzw. dessen zustandigem Ausschuss auch eine Erkla-
rung ab, dass wir die relevanten beruflichen Verhaltensanforderungen zur Unabhangig-
keit eingehalten haben, und kommunizieren mit ihnen Gber alle Beziehungen und sons-
tigen Sachverhalte, von denen verniinftigerweise angenommen werden kann, dass sie
sich auf unsere Unabhéangigkeit auswirken, und — sofern zutreffend — (iber Massnah-
men zur Beseitigung von Gefahrdungen oder getroffene Schutzmassnahmen.

Schwyz, 26. Mai 2025

Treuhand- und Revisionsgesellschaft
Mattig-Suter und Partner

Fl
I

/ { TV, F s [ 'ﬂ /
'v"l‘ ;“u{ﬂ i~ | lvl"l";" ﬂl "l’“' /. g = .
Claudia Mattig Marc Arnet
Zugelassene Revisionsexpertin Zugelassener Revisionsexperte

Leitende Revisorin
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CORPORATE GOVERNANCE

1. Stammkapital

Namenaktien
wovon Stimmrechtsaktien

Partizipationskapital

Total-Stammkapital

2. Beteiligungen

SE Rheintal AG, Freienbach (100 %)

3. Aktionariat (Angaben per 31.12.2024)

ISIN- 10023976350 (NAMENAKTIEN) AKTIONARE
1bis 10 4
11 bis 100 8
101 bis 1°000 13
1°001 bis 10°000 8
10°001 bis 100°000 10
100°001 bis 17000000 2
Total 45

TOTAL
AKTIEN

30

472
6770
17471
4817380
410173
916°296

8'965'475.00 CHF

875000 CHF

BESTAND MIT
STIMMRECHT

30

417
6770
177471
481380
231686
737754

14°311°050 CHF

19°871°725 CHF

BESTAND OHNE
STIMMRECHT

0

55

0

0

0

178 487
178°542

BESTAND
SKONTRO

30

4772
6770
177471
481380
410173
9167296

(voll liberiert)

(voll liberiert)

BESTAND
ZERTIFIKATE

0

O O O O O O
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NAGH DOMIZIL) AKTIONARE
Schweiz 47
Total 47

NAGH NATIONALITAT
Deutschland 2
Schweiz 41
Spanien 1
Sri Lanka 1
Total 45

4, Kreuzbeteiligungen

Zurzeit bestehen keine Kreuzbeteiligungen.

5. Kapitalstruktur

KAPITAL
Namenaktien (Stimmrechtsaktien)
Namenaktien (Stammaktien)
PS-Kapital

Es bestehen keinerlei Vorzugsrechte.

1 Der Aktionar in Deutschland besitzt die Schweizer Staatsbiirgerschaft

TOTAL
AKTIEN

962809
962°809

130694
7847717
860

25
916296

BESTAND MIT
STIMMRECHT

784267
784267

130694
606200
860

0
737754

CHF

875000
8'090°475
143117050
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 STIMMRECHT SKONTRO
178'542 962809
178'542  962'809
0 130694
178517 784717
0 860
25 25
178'542 9167296
ANZAHL
1'750°000
1'618'095
2'862'210

BESTAND
ZERTIFIKATE

0
0

o O o o O

NOMINAL CHF

0.50
5.00
5.00
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6. Kapitalverdanderungen

(Angaben per 31.12.2024 - seit 11.07.2017).

AKTIENKAPITAL NEU:
LIBERIERUNG AKTIENKAPITAL NEU:
AKTIEN NEU:

PARTIZIPATIONSKAPITAL NEU:
LIBERIERUNG PARTIZIPATIONSKAPITAL NEU:
PARTIZIPATIONSSCHEINE NEU:

FUSION:

FUSION:

FUSION:

FUSION:

19.12.2022 - Kapitalerhohung

Swiss Estates AG, in Freienbach, CHE-103.619.076, Aktiengesellschaft (SHAB Nr. 213 vom 02.11.2022,
Publ. 1005595585). Statutenanderung: 19.12.2022.

CHF 8'965'475.00 [bisher: CHF 6'965'475.00].

CHF 8'965'475.00 [bisher: CHF 6'965'475.00].

1'618°095 Namenaktien zu CHF 5.00 (Stammaktien) und 1°750°000 Namenaktien zu CHF 0.50 (Stimm-
rechtsaktien) [bisher: 1218°095 Namenaktien zu CHF 5.00 (Stammaktien) und 1750000 Namenaktien zu
CHF 0.50 (Stimmrechtsaktien)]. Partizipationskapital neu: CHF 14'311°050.00 [bisher: CHF 12°906°250.00].
CHF 14'311°050.00 [bisher: CHF 127906°250.00].

CHF 14'311°050.00 [bisher: CHF 12°906°250.00.

2862210 Inhaber-Partizipationsscheine zu CHF 5.00 [bisher: 2'581°250 Inhaber-Partizipationsscheine zu
CHF 5.00]. Genehmigte Aktienkapitalerh6hung [gemass Erméachtigungsbeschluss vom 25.10.2022].
Genehmigte Partizipationskapitalerh6hung [gemass Ermachtigungsbeschluss vom 25.10.2022]. Strei-
chung der Statutenbestimmung tber die mit Ermachtigungsbeschluss vom 25.10.2022 eingefiihrte
genehmigte Erhdhung des Aktienkapitals infolge Ausschopfung des Erhdhungsbetrages. [bisher:

Die Gesellschaft hat mit Beschluss vom 25.10.2022 eine genehmigte Kapitalerh6hung gemass naherer
Umschreibungin Art. 3 der Statuten (Namenaktien) beschlossen.]. Qualifizierte Tatbestédnde neu:
Sacheinlage/Sachiibernahme: Die Gesellschaft Gbernimmt bei der Kapitalerh6hung vom 19.12.2022
gemaéss Vertrag vom 19.12.2022 1°000 Namenaktien zu CHF 100.00 (zu 50 % liberiert) der afg generalpla-
ner + totalunternehmung ag (CHE-372.009.993), in St. Gallen, wofiir 400°000 Namenaktien zu CHF 5.00
sowie 280°960 Inhaberpartizipationsscheine zu CHF 5.00 ausgegeben werden und eine Anleihensobliga-
tion im Betrag von CHF 2°395°200.00 (23°952 Anleihensanteile zu CHF 100.00) begeben wird.

30.06.2021 - Fusion

Swiss Estates AG, in Freienbach, CHE-103.619.076, Aktiengesellschaft (SHAB Nr. 252 vom 28.12.2020,
Publ. 1005059260).

Ubernahme der Aktiven und des Fremdkapitals der SE Thurgovia Immobilien AG, in Arbon (CHE-
102.579.592), gemass Fusionsvertrag vom 01.06.2021 und Bilanz per 31.12.2020. Aktiven von

CHF 17°716°893.15 und Fremdkapital von CHF 17°695'898.43 gehen auf die ibernehmende Gesellschaft
Uber. Geméss Bestatigung der zugelassenen Revisionsexpertin verfiigt die ibernehmende Gesellschaft
Uber frei verwendbares Eigenkapital im Umfang der Unterdeckung der libertragenden Gesellschaft. Da die
Ubernehmende Gesellschaft samtliche Aktien der iibertragenden Gesellschaft halt, findet weder eine
Kapitalerhdhung noch eine Aktienzuteilung statt.

Ubernahme der Aktiven und des Fremdkapitals der SE Espace Immobilien AG, in Bern (CHE-478.961.703),
gemass Fusionsvertrag vom 01.06.2021 und Bilanz per 31.12.2020. Aktiven von CHF 28°086°006.95 und
Fremdkapital von CHF 27°133°071.56 gehen auf die Ubernehmende Gesellschaft tiber. Da die iberneh-
mende Gesellschaft sdmtliche Aktien der iibertragenden Gesellschaft halt, findet weder eine Kapitalerhé-
hung noch eine Aktienzuteilung statt.

Ubernahme der Aktiven und des Fremdkapitals der A + B Immobilien AG, in Zug (CHE-102.176.975),
gemass Fusionsvertrag vom 01.06.2021 und Bilanz per 31.12.2020. Aktiven von CHF 1'628°286.19 und
Fremdkapital von CHF 1°'617°903.89 gehen auf die Gibernehmende Gesellschaft iiber. Gemass Bestatigung
der zugelassenen Revisionsexpertin verfligt die Ubernehmende Gesellschaft tber frei verwendbares
Eigenkapital im Umfang der Unterdeckung der libertragenden Gesellschaft. Da die Gbernehmende
Gesellschaft samtliche Aktien der Ubertragenden Gesellschaft hélt, findet weder eine Kapitalerhhung
noch eine Aktienzuteilung statt.

Ubernahme der Aktiven und des Fremdkapitals der ALB Leman Immobilien AG, in Zug (CHE-258.467.824),
gemass Fusionsvertrag vom 01.06.2021 und Bilanz per 31.12.2020. Aktiven von CHF 25'254'162.11 und
Fremdkapital von CHF 26°855'387.27, d. h. ein Passiveniiberschuss von CHF 1'601°225.16 gehen auf die
Ubernehmende Gesellschaft Uber. Geméss Bestatigung der zugelassenen Revisionsexpertin verfiigt die
Ubernehmende Gesellschaft liber frei verwendbares Eigenkapital im Umfang der Unterdeckung und
Uberschuldung. Da die iibernehmende Gesellschaft samtliche Aktien der Gibertragenden Gesellschaft halt,
findet weder eine Kapitalerhdhung noch eine Aktienzuteilung statt.
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FUSION:

AKTIENKAPITAL NEU:
LIBERIERUNG AKTIENKAPITAL NEU:
AKTIEN NEU:

PARTIZIPATIONSKAPITAL NEU:
LIBERIERUNG PARTIZIPATIONSKAPITAL NEU:
PARTIZIPATIONSSCHEINE NEU:

AKTIENKAPITAL NEU:
LIBERIERUNG AKTIENKAPITAL NEU:
AKTIEN NEU:

PARTIZIPATIONSKAPITAL NEU:
LIBERIERUNG PARTIZIPATIONSKAPITAL NEU:
PARTIZIPATIONSSCHEINE NEU:

Ubernahme der Aktiven und des Fremdkapitals der SE Management AG, in Ziirich (CHE-103.378.978),
gemass Fusionsvertrag vom 01.06.2021 und Bilanz per 31.12.2020. Aktiven von CHF 440.00 und Fremdka-
pital von CHF 948°039.21 d. h. ein Passiveniiberschuss von CHF 947°599.21 gehen auf die ibernehmende
Gesellschaft liber. Geméass Bestatigung der zugelassenen Revisionsexpertin verfigt die tbernehmende
Gesellschaft tiber frei verwendbares Eigenkapital im Umfang der Unterdeckung und Uberschuldung. Da
die iibernehmende Gesellschaft samtliche Aktien der ibertragenden Gesellschaft hélt, findet weder eine
Kapitalerhhung noch eine Aktienzuteilung statt. (Tagesregister-Nr. 4815 vom 25.06.2021).

19.06.2020 - Kapitalerhdhung

Swiss Estates AG, in Luzern, CHE-103.619.076, Aktiengesellschaft (SHAB Nr. 74 vom 17.04.2020, Publ.
1004872561). Statutenanderung: 15.06.2020.

CHF 6'965'475.00 [bisher: CHF 6'455'475.00].

CHF 6'965'475.00 [bisher: CHF 6'455'475.00].

1'750°000 vinkulierte Namenaktien zu CHF 0.50 (Stimmrechtsaktien) und 1'218°095 vinkulierte Namenak-
tien zu CHF 5.00 (Stammaktien) [bisher: 1°116°095 vinkulierte Namenaktien zu CHF 5.00 (Stammaktien)
und 1°750°000 vinkulierte Namenaktien zu CHF 0.50 (Stimmrechtsaktien)].

CHF 12°906°250.00 [bisher: CHF 10'616°250.00].

CHF 12°906°250.00 [bisher: CHF 10'616°250.00].

2'581°250 Inhaber-Partizipationsscheine zu CHF 5.00 [bisher: 2123250 Inhaber-Partizipationsscheine zu
CHF 5.00]. Erhéhung Aktien- und Partizipationskapital aus bedingtem Aktien- und Partizipationskapital.
Mit Beschluss des Verwaltungsrates vom 15.06.2020 wird die Statutenbestimmung tiber die mit Gewah-
rungsbeschluss vom 20.11.2019 beschlossene bedingte Kapitalerh6hung gedndert. Mit Beschluss des
Verwaltungsrates vom 15.06.2020 wird die Statutenbestimmung lber die mit Gewé&hrungsbeschluss vom
20.11.2019 beschlossene bedingte Erh6hung des Partizipationskapitals gedndert.

20.11.2019 - Schaffung bedingtes Kapital

Die Gesellschaft hat mit Beschluss vom 31.05.2018 eine genehmigte Kapitalerhdhung [gemass naherer
Umschreibung in den Statuten beschlossen.]. [gestrichen: Die Gesellschaft hat mit Beschluss vom 31.05.2018
eine genehmigte Erhéhung des Partizipationskapitals gemass naherer Umschreibung in den Statuten
beschlossen.]. Die Gesellschaft hat mit Beschluss vom 20.11.2019 eine bedingte Kapitalerh6hung geméss
naherer Umschreibung in den Statuten eingefiihrt. Die Gesellschaft hat mit Beschluss vom 20.11.2019 eine
bedingte Erh6hung des Partizipationskapitals geméss naherer Umschreibung in den Statuten eingefiihrt.
[Weitere Anderungen beriihren keine publikationspflichtigen Tatsachen.]. Da die Gesellschaft Beteiligungs-
rechte an einer Borse kotiert hat, ist sie befugt Inhaber-Partizipationsscheine zu halten.

20.06.2018 - Kapitalherabsetzung

CHF 6°455'475.00 [bisher: CHF 12°6527731.00].

CHF 6°455°475.00 [bisher: CHF 12°652'731.00].

1°750°000 vinkulierte Namenaktien zu CHF 0.50 (Stimmrechtsaktien) und 1°116°095 vinkulierte Namen-
aktien zu CHF 5.00 (Stammaktien) [bisher: 1750000 vinkulierte Namenaktien zu CHF 0.98 (Stimmrechts-
aktien) und 1°116°095 vinkulierte Namenaktien zu CHF 9.80].

CHF 10'616°250.00 [bisher: CHF 20°807°850.00].

CHF 10'616°250.00 [bisher: CHF 20°807°850.00].

2123250 Inhaber-Partizipationsscheine zu CHF 5.00 [bisher: 27123250 Inhaber-Partizipationsscheine zu
CHF 9.801. Bei der Kapitalherabsetzung vom 31.05.2018 wird der Nennwert der 1°750°000 Namenaktien
(Stimmrechtsaktien) zu CHF 0.98 auf CHF 0.50 und der Nennwert der 1°116°095 Namenaktien (Stamm-
aktien) zu CHF 9.80 auf CHF 5.00 zur Beseitigung einer Unterbilanz herabgesetzt. Bei der Kapitalherab-
setzung vom 31.05.2018 wird der Nennwert der 2°123°250 Inhaber-Partizipationsscheine zu CHF 9.80 auf
CHF 5.00 herabgesetzt.

11.07.2017 - Genehmigtes Kapital

Die Gesellschaft hat mit Beschluss vom 29.05.2017 eine genehmigte Erhéhung des Partizipationskapitals
gemass naherer Umschreibung in den Statuten beschlossen. [bisher: Die Gesellschaft hat mit Beschluss
vom 04.06.2015 eine genehmigte Erhéhung des Partizipationskapitals geméass naherer Umschreibung in
den Statuten beschlossen.]

Die Gesellschaft hat mit Beschluss vom 29.05.2017 eine genehmigte Kapitalerhdhung geméss naherer
Umschreibung in den Statuten beschlossen. [bisher: Die Gesellschaft hat mit Beschluss vom 04.06.2015
eine genehmigte Kapitalerhdhung geméass naherer Umschreibung in den Statuten beschlossen.].
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7. Wandelanleihen und Optionen

Wandel-Anleihensobligation im Betrag von
CHF 2°395°200.00 (23'952 Anleihensanteile zu
CHF 100.00)

8. Organisation

VERWALTUNGSRAT

Peter Grote Prasident

Udo Réssig Vizeprasident & CEO
Christian Terberger Mitglied

REVISIONSSTELLE
Treuhand- & Revisionsgesellschaft
Mattig-Suter und Partner, Schwyz

LEGAL & COMPLIANCE
RA Prof. Dr. iur. Roger Miiller

GESCHAFTSFUHRUNG
Udo Réssig, CEO

9. Kompetenzregelung

Den leitenden Organen obliegt die strategische
Ausrichtung der Gesellschaft sowie die Festsetzung
und Umsetzung der Grundsatze von Organisation,
Fuhrung und Uberwachung. Sie sorgen fur die
Beschaffung der zum Erreichen der Ziele notwendi-
gen Mittel und sind fur das Gesamtergebnis verant-
wortlich. Sie sind fur die Wahrung der Gruppenein-
heiten besorgt und koordinieren die Aktivitaten der
Geschaftspartner und der juristischen Einheiten. Die
einzelnen Aufgaben und Kompetenzen der leitenden
Organe ergeben sich aus dem
Organisationsreglement.

10. Verwaltungsrat

Dem Verwaltungsrat obliegt die Oberleitung, Ober-
aufsicht und Kontrolle, welche er im Rahmen der ihm
gemass Art. 716a OR zukommenden Aufgaben wahr-
nimmt. Der Verwaltungsrat hat die obigen Aufgaben
im Rahmen eines Organisationsreglements an die
Geschaftsleitung delegiert. Der Verwaltungsrat wird
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jahrlich an der Generalversammlung, fur die Amts-
dauer von einem Jahr, neu gewahlt.

11. Mitglieder des Verwaltungsrates
+ Peter Grote, Basel

(Prasident des Verwaltungsrates)
Peter Grote, wohnhaft in Basel, erwarb im Jahr 1974
sein Diplom als Wirtschaftsprifer. Von 1964 bis 1977
war er Mitarbeiter der Schweizerischen Treuhandge-
sellschaft, in den letzten 3 Jahren als Mandatsleiter.
1978 Leiter der internen Revision der Danzas AG
weltweit. 1979 Direktor der Treuhand- und Revisions-
gesellschaft Zurich (Revision, Steuern, Buchhaltung
und Liegenschaftsverwaltung) mit rund 60 Mitarbei-
tern bis 1995. Danach Aufnahme der selbstandigen
Tatigkeit. Freier Mitarbeiter der RPG Treuhand AG, der
Giroud AG und der Refidar Moore Stephens AG. Lei-
tung von grossen Revisionsmandaten unter anderem
Denner AG, Haniel Holding AG, CWS AG sowie von
einigen Immobilienfonds usw.

Interessenbindungen: Vorsorgestiftung der Manz Privacy Hotels,
Zirich und Zug (Mitglied des Stiftungsrates)

+ Christian Terberger, Scheffau am wilden Kaiser
(Mitglied des Verwaltungsrates)
Christian Terberger, wohnhaft in Scheffau am Wilden
Kaiser (Osterreich), verfiigt Giber das zweite juristi-
sche Staatsexamen (deutsches Anwaltspatent),
welches er am Oberlandesgericht in Hamburg im
Anschluss an das Studium der Rechtswissenschaften
an der Freien Universitat Berlin erworben hat. Zudem
hat Herr Terberger an der European Business School,
Wiesbaden (ebs) einen Abschluss als Immobilienoko-
nom abgelegt und die Priufung als Chartered Surveyor
der Royal Institution of Chartered Surveyors, London
bestanden. Christian Terberger ist Member of the
Royal Institution of Chartered Surveyors, London
(MRICS).
Herr Terberger ist seit 1978 im Immobilienbereich
tatig. Ab 1998 war er Director der Real Estate Group
von Ernst & Young Deutschland, daneben ab dem
Jahr 2000 Dozent an der Real Estate Accademy der
European Business School, Wiesbaden. Christian
Terberger war anschliessend ab 2002 Managing
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Director der Babcock & Brown GmbH, Munchen und
dabei verantwortlich fur die Etablierung des Immobili-
engeschafts des US-australischen Investmenthauses
Babcock & Brown in den deutschsprachigen Landern
Europas, mit Schwerpunkt auf der Akquisition von
Wohnliegenschaften mit einem Transaktionsvolumen
von circa 4 Milliarden Euro. Von 2007 bis 2009 war
Herr Terberger als Managing Director fur Babcock &
Brown European Investments S.a.r.l., Luxembourg,
der europaischen Holding von Babcock & Brown,
Sydney tatig, spater als Investment Advisor fur BGP
Investment S.a.r.l., Luxembourg, einer Gesellschaft,
die ursprunglich als Joint Venture zwischen Babcock
& Brown und General Property Trust, Sydney gegrun-
det worden war.

Interessenbindungen: Sunset Plaza AG, Baar

+ Udo Réssig, Freienbach

(Vizeprasident des Verwaltungsrates)
Udo Rdssig, wohnhaft in Freienbach SZ, war nach
einer betriebswirtschaftlichen und anschliessender
Informatik-Ausbildung zunachst als Systems Engi-
neer und spater als Projektleiter im kommerziellen
Informatikbereich tatig und sammelte im Anschluss
umfangreiche Erfahrungen im Bereich Mergers &
Acquisitions, Investment Banking (Umsetzung von
Borsengangen in der Schweiz, in Deutschland und
den USA sowie Auflegung von Investmentfonds u. a.
in Luxemburg) sowie im internationalen Handel mit
Wertschriften. Udo Rdssig hat die Swiss Estates AG
ins Leben gerufen und massgeblich mit aufgebaut,
u.a. den Borsengang bewerkstelligt, und ist heute, als
sowohl stimmenmassig wie auch hinsichtlich des
Kapitals grosster Aktionar der Swiss Estates AG, als
CEO und Verwaltungsrat des Verwaltungsrates der
Gruppe tatig.

Interessenbindungen: Hampton Finance AG, Freienbach

12. Geschaftsleitung

Die Geschaftsleitung tragt die Verantwortung fur alle
operativen und organisatorischen Belange und fur
das operative Ergebnis. In diesem Rahmen fallen in
die Zustandigkeit alle Geschafte, welche nicht ande-
ren Gremien oder Stellen Ubertragen sind.
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Die Geschaftsleitung hat das Recht, fur einzelne oder
alle Gruppengesellschaften allgemein oder fur ein-
zelne Geschafte verbindliche Weisungen zu erlassen
und Berichterstattungen oder Konsultationen vor
einer Entscheidung anzuordnen. Es gilt in jedem Fall
das Organisationsreglement.

Per 31.12.2024 zeichnet Herr Udo Rossig (CEO) (siehe
Art. 11 «Verwaltungsrat») als fur die Geschaftsleitung
verantwortlich.

13. Ausgestaltung der Informations- und Kontroll-
instrumente der Geschaftsleitung

Swiss Estates AG untersteht den Regelungen von Art.
961¢ OR. Im Rahmen des Abschnitts «Lagebericht» im
vorliegenden Geschaftsbericht wird dazu im Einzelnen
Stellung genommen.

Unabhangig davon misst die Gesellschaft der Identifi-
kation, der Messung und der Kontrolle von Risiken
einen hohen Stellenwert bei. Das Risikomanagement
soll durch umfassende und systematische Identifika-
tion und Bewertung der Risiken sicherstellen, dass
unerwunschte Risiken rechtzeitig soweit moglich
minimiert werden und Rendite und Risiko stets in
adaquatem Verhaltnis stehen. Die Auswirkung der
Risiken auf die Gesellschaft wird regelmassig uber-
pruft, und es werden falls moglich entsprechende
Gegenmassnahmen getroffen. Zu diesem Zweck fuhrt
der Verwaltungsrat eine jahrliche Risikobeurteilung
durch.

In diesem Zusammenhang hat der Verwaltungsrat ein
internes Kontrollsystem (IKS) implementiert und
entspricht somit den gesetzlichen Anforderungen (Art
728a OR). Das IKS ist ein Managementinstrument zur
zweckmassigen Sicherstellung der Erreichung von
Unternehmenszielen in den Bereichen «Prozesse»,
«Informationen», «Vermogensschutz» und «Compli-
ance». Das IKS umfasst alle dafur von der Geschafts-
leitung planmassig angeordneten organisatorischen
Methoden und Massnahmen. Das IKS umfasst in
Bezug auf die finanzielle Berichterstattung diejenigen
Vorgange und Massnahmen, welche eine ordnungsma-
ssige Buchfihrung und Rechnungslegung sicherstellen
und dementsprechend die Grundlage jeder finanziellen
Berichterstattung darstellen.
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Der Verwaltungsrat ist verantwortlich, dass ein dem
Unternehmen angepasstes IKS mit einem Risikoma-
nagement vorhanden ist. Die Umsetzung des IKS, das
Management der Risiken und die Compliance sind
Aufgabenbereiche der Geschaftsleitung. Dabei geht es
nicht nur umdie finanziellen, sondern auch um die
operativen Risiken. Die Revisionsstelle pruft, ob ein IKS
(i.S.v. Art. 728a OR) existiert, und berichtet dartber
summarisch an die Generalversammlung. Daruber
hinaus erstattet sie dem Verwaltungsrat einen umfas-
senden Bericht mit Feststellungen zum IKS und zeigt
allfallige Verbesserungsmaoglichkeiten auf.

14. Mitwirkungsrechte der Aktionére

(Stand per 31. Dezember 2024)

Die Mitwirkungsrechte der Aktionare ergeben sich aus
dem Schweizerischen Obligationenrecht und den
Statuten der Gesellschaft. Letztere sind am Sitz der
Gesellschaft einzusehen oder kostenfrei von der
Gesellschaft zu beziehen.

Aktientitel Der Aktionar oder Partizipant hat keinen
Anspruch auf Druck und Auslieferung von Urkunden
fUr Aktien oder Partizipationsscheine.

Die Gesellschaft kann dem gegenUber jederzeit
Urkunden fur Aktien und Partizipationsscheine
drucken und ausliefern und mit der Zustimmung des
Aktionars bzw. Partizipanten ausgegebene Urkunden,
die bei ihr eingeliefert werden, ersatzlos annullieren.
Nicht verurkundete Aktien und Partizipationsscheine
einschliesslich daraus entspringende, nicht verurkun-
dete Rechte kdnnen nur durch Zession Ubertragen
werden. Die Zession bedarf zur Gultigkeit der Anzeige
an die Gesellschaft.

Nicht verurkundete Aktien sowie Partizipationsscheine
und die daraus entspringenden Vermogensrechte
kdnnen nur zugunsten der Bank, bei welcher der Aktio-
nar bzw. Partizipant dieselben buchmassig fuhren lasst,
durch schriftlichen Pfandvertrag verpfandet werden.
Eine Anzeige an die Gesellschaft ist nicht erforderlich.
Falls Aktien bzw. Partizipationsscheine gedruckt
werden, tragen sie die Unterschrift von zwei Mitglie-
dern des Verwaltungsrates. Diese Unterschriften
konnen Facsimile-Unterschriften sein.

KAPITEL 15 — CORPORATE GOVERNANCE — SEITE 80

Die Gesellschaft kann in jedem Falle Zertifikate Uber
eine Mehrzahl von Aktien bzw. Partizipationsscheinen
ausgeben.

Aktienbuch Fur Namenaktien wird ein Aktienbuch
gefuhrt, in welches Eigentimer und Nutzniesser mit
Namen und Vornamen, Wohnort, Adresse und Staats-
angehorigkeit (bei juristischen Personen der Sitz)
eingetragen werden. Bei einem Wohnortwechsel
muss der neue Wohnort der Gesellschaft schriftlich
mitgeteilt werden, ansonsten im Verhaltnis zur
Gesellschaft weiterhin der bisherige Wohnort mass-
geblich ist.

Im Verhaltnis zur Gesellschaft wird als Namenaktio-
nar nur anerkannt, wer im Aktienbuch eingetragen ist.
Die Gesellschaft anerkennt pro Aktie nur einen
Berechtigten.

Erwerber von Namenaktien werden auf Gesuch als
Aktionare mit Stimmrecht im Aktienbuch eingetragen,
falls sie ausdricklich erklaren, die Namenaktien in
eigenem Namen und flr eigene Rechnung erworben
zu haben. Art. 685d Abs. 3 OR bleibt vorbehalten.
Weiter kann der Verwaltungsrat die Eintragung von
Namenaktien in das Aktienbuch der Gesellschaft
verweigern, sofern Erwerber von Namenaktien als
Personen im Ausland im Sinne des Bundesgesetzes
uber den Erwerb von Grundstucken durch Personen
im Ausland (BewG) zu betrachten sind.

Der Verwaltungsrat kann einen Erwerber von Namen-
aktien als Aktionar ablehnen, soweit die Anzahl der
von ihm gehaltenen Namenaktien 3 % der Gesamtzahl
der im Handelsregister eingetragenen Namenaktien
(Stimmrechtsaktien und Namenaktien) erreicht bzw.
Uberschreitet.

Juristische Personen und rechtsfahige Personenge-
sellschaften, die untereinander kapital- oder stim-
menmassig, durch einheitliche Leitung oder auf
ahnliche Weise zusammengefasst sind, sowie naturli-
che oder juristische Personen oder Personengesell-
schaften, die im Hinblick auf eine Umgehung der
Eintragungsbeschrankung koordiniert vorgehen,
gelten in Bezug auf diese Bestimmung als ein
Erwerber.
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Die Begrenzung auf 3 % gilt auch fur die Zeichnung
oder den Erwerb von Namenaktien mittels Austbung
von Bezugs-, Options- oder Wandelrechten aus Namen-
oder Inhaberaktien oder sonstigen von Gesellschaft
oder Dritten ausgestellten Wertpapieren. Vorbehalten
bleiben Art. 652b Abs. 3 und 685d Abs. 3 OR.
Ansonsten bestehen keine Eintragungsbeschrank-
ungen.

Der Verwaltungsrat kann nach Anhorung des einge-
tragenen Aktionars Eintragungen im Aktienbuch mit
Ruckwirkung auf das Datum der Eintragung streichen,
wenn diese durch falsche Angaben zustande gekom-
men sind. Der Betroffene muss Uber die Streichung
sofort informiert werden.

Der Verwaltungsrat regelt die Einzelheiten und trifft
die zur Einhaltung der vorstehenden Bestimmungen
notwendigen Anordnungen.

Aktienkategorien Jede Aktienkategorie hat Anspruch
aufVertretung im Verwaltungsrat.

Ordentliche und ausserordentliche Generalversammlung
Die ordentliche Versammlung findet alljahrlich inner-
halb von sechs Monaten nach Abschluss des
Geschaftsjahres statt, ausserordentliche Versammlun-
gen werden je nach Bedurfnis einberufen.

Die Generalversammlung wird durch den Verwaltungs-
rat, notigenfalls durch die Revisionsstelle einberufen.
Die Einberufung einer Generalversammlung kann auch
von einem oder mehreren Aktionaren, die zusammen
mindestens zehn % des Aktienkapitals vertreten,
verlangt werden unter Angabe des Verhandlungsgegen-
standes und der Antrage. Das Begehren muss schrift-
lich an den Verwaltungsrat gestellt werden.

Aktionare die 0.5 % des Aktienkapitals oder der Aktien-
stimmen vertreten, konnen schriftlich unter Angabe des
Verhandlungsgegenstandes und der Antrage die Trak-
tandierung eines Verhandlungsgegenstandes verlan-
gen. Unter den gleichen Voraussetzungen konnen die
Aktionare verlangen, dass Antrage zu Verhandlungsge-
genstanden in die Einberufung der Generalversamm-
lung aufgenommen werden.
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Einberufung und Traktandierung Die Einberufung der
Generalversammlung erfolgt durch den Verwaltungs-
rat, notigenfalls durch die Revisionsstelle, spatestens
zwanzig Tage vor dem Versammlungstag in den Publi-
kationsorganen der Gesellschaft und an die Namenak-
tionare zusatzlich mittels A-Post an die im Aktienbuch
eingetragene Adresse. In der Einberufung sind die
Verhandlungsgegenstande sowie die Antrage des
Verwaltungsrates und der Aktionare bekannt zu geben,
welche die Durchfuhrung einer Generalversammlung
oder die Traktandierung eines Verhandlungsgegen-
standes verlangt haben.

Uber Antrage zu nicht gehorig angekindigten Verhand-
lungsgegenstanden konnen keine Beschlisse gefasst
werden; ausgenommen sind Antrage auf Einberufung
einer ausserordentlichen Generalversammlung oder
auf Durchfuhrung einer Sonderprufung.

Mitgliedschaftsrechte, Stimmrecht, Vertretung

Die Mitgliedschaftsrechte kann ausuben, wer als
Eigentumer von Namenaktien im Aktienbuch der
Gesellschaft eingetragen und, wer sich als Eigentu-
mer von Inhaberaktien ausweist. In der Generalver-
sammlung berechtigt jede Aktie zu einer Stimme. Bei
Beschlussen Uber die Entlastung des Verwaltungsra-
tes haben Personen, die in irgendeiner Weise an der
Geschaftsfuhrung teilgenommen haben, kein Stimm-
recht. Ein Aktionar kann sich an der Generalver-
sammlung durch eine schriftlich bevollmachtigte
Person vertreten lassen, die Aktionar sein muss. Der
Verwaltungsrat entscheidet Uber die Gultigkeit der
Vollmacht.

15. Kontrollwechsel und Abwehrmassnahmen

Es besteht keine entsprechende statutarische Rege-
lung. Insbesondere wurde die Verpflichtung zu einem
offentlichen Kaufangebot gemass Art. 135 und 163 des
Uber die Finanzmarktinfrastrukturen und das Markt-
verhalten im Effekten- und Derivatehandel (FinfraG, SR
958.1) statutarisch wegbedungen. («Opting out»).
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Meldepflichten Personen, die selbst oderin Absprache
mit Dritten Aktien der Gesellschaft erwerben oder
veraussern und dadurch den Grenzwertvon 3, 5, 10, 15,
20, 25,33 1/3,50 oder 66 2/3 Prozent der Stimmrechte
erreichen, unter- oder Uberschreiten, mussen dies
gemass den Bestimmungen des FinfraG, insbesondere
gemass Art. 120 FinfraG, dem Verwaltungsrat und

den Borsen, an welchen die entsprechenden Beteili-
gungspapiere kotiert sind, melden. Im Ubrigen gelten
die Bestimmungen der jeweils gultigen Borsenver-
ordnung-FINMA.

16. Revisionsstelle

Gesetzliche Revisionsstelle ist die Treuhand- und
Revisionsgesellschaft Mattig-Suter und Partner,
Bahnhofstrasse 28, CH-6430 Schwyz Die Revisions-
stelle wird jahrlich von der Generalversammlung
gewahlt. Der verantwortliche leitende Revisor (Herr
Marc Arnet, dipl. Wirtschaftsprufer) ist seit dem
Geschaftsjahr 2024 im Amt.

Revisionshonorar Fur die Berichtsperiode 2024
werden Honorare im Umfang von insgesamt
CHF 90°000.00 in Rechnung gestellt werden.

Zusdtzliche Honorare In der Berichtsperiode wurden
keine Ubrigen Honorare (fur steuerliche Beratung und
weitere Dienstleitungen etc.) in Rechnung gestellt.

17. Informationspolitik

Die Gesellschaft publiziert halbjahrlich die finanzielle
Berichterstattung in Form des ungepruften Halbjahres-
sowie des gepruften (revidierten) Jahresberichts.
Mitteilungen der Gesellschaft erfolgen mittels des
Schweizerischen Handelsamtsblattes (SHAB) und auf
der Webseite www.swiss-estates.ch.

Andere Informationsmedien Die «Investor Relations»-
Abteilung der Gesellschaft publiziert weitere
Mitteilungen auch auf deren Webseite unter
www.swiss-estates.ch und mittels Ad-Hoc Publizitat

gemass Kotierungsreglement. Ausserdem werden
verschiedene Social Media-Plattformen genutzt
(Facebook, X, Instagram).
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