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Kapitel 1 - Ausgewihlte Finanzkennzahlen im Uberblick
( basierend auf der gepriiften Konzernrechnung )

01.01.-31.12.2020 01.01.-31.12.2019 Veranderung %

Nettoliegenschaftsertrag ! TCHF 5’802 6'109 -5.01
Erfolg aus Neubewertung 2 TCHF 4'124 810 +409.15
EBITDA 3 TCHF 7'260 3’525 105.96
Jahresergebnis vor Steuern TCHF 4'252 702 +505.69
Jahresgewinn TCHF 3’136 1'229 +155.15
31.12.2020 31.12.2019
Bilanzsumme TCHF 161’983 160'028 +1.22
Wovon Renditeliegenschaften TCHF 156706 152'270 +2.91
Hypothekarverbindlichkeiten TCHF 106401 107'564 -1.08
Eigenkapital TCHF 43'565 40'429 +7.76
Eigenkapitalquote % 26.9 25.4 +5.90
Fremdkapital TCHF 118’417 119'599 -0.99
Fremdkapitalquote % 73.1 74.7 -2.18
Loan to Value (LTV) 4 % 67.9 70.6 -3.88
Net Gearing > % 271.8 295.8 -8.12
Anzahl Renditeliegenschaften © 16 16 -
Innerer Wert (Net Asset Value) CHF 12.84 12.90 -0.47

pro Titel nominal CHF 5.00 7

1 Nettoliegenschaftsertrag nach Abzug von Ertragsminderungen.

2 Marktwertveranderungen der Anlageimmobilien vor latenten Steuern.

3 Ergebnis vor Zinsen, Abschreibungen, Wertberichtigungen und Steuern

4 Verzinsliches Fremdkapital im Verhaltnis zum Marktwert der Anlageimmobilien.

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

7 Werte vor Riickstellung fiir latente Steuern.
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Kapitel 2 - Mission Statement

Swiss Estates AG investiert nach klaren Anlagekriterien in Immobilien ausschliesslich in der
Schweiz. Der Fokus liegt auf Wohnimmobilien, Swiss Estates AG verzichtet in der Regel auf Inves-
titionen in reine Gewerbeobjekte, ausser fir Umnutzungsprojekte.

Swiss Estates AG fokussiert sich auf Wohnbauten in den stadtischen Gebieten — inklusive Agglo-
merationen. Es werden Wohnimmobilien ab 20+ Mieteinheiten auf opportunistischer Basis erwor-
ben ("Undermanaged Assets" oder "Assets mit Repositionierungspotenzial).

Es gilt hierbei die Maxime "Buy and Develop", d.h. erworbene Renditeimmobilien werden lang-
fristig 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 Kapitalanlagen (KAG) unterstellten kollektiven
Kapitalanlage zu vergleichen. Die operative Tatigkeit besteht im Erwerb, in der Verwaltung und in
der Weiterentwicklung von Anlageimmobilien. In diesem Zusammenhang wurden und wer-
den Bestandes- und neu akquirierte Immobilien im Rahmen von Sanierungen, Umbauten und Um-
nutzungen neu positioniert; fallweise werden auch Neubauten erstellt. Die Verwaltung samtlicher
Liegenschaften wird durch eigenes Personal bewerkstelligt.

Die Ertrage der Gesellschaft werden aus der Vermietung der eigenen Liegenschaften erwirtschaf-
tet; weiteres "Upside" wird durch die Neupositionierung von Liegenschaften (Optimierung samtli-
cher Werttreiber) und die damit einhergehende Wertsteigerung erreicht.

Swiss Estates AG konzentriert sich auf Wohnbauten nur in der Schweiz; teilweise werden auch
gewerbliche Bauten zum Zweck der Umnutzung in Wohnbauten erworben.

Swiss Estates AG beabsichtigt in den nachsten Jahren durchaus zu wachsen, wobei die aktuellen

Marktgegebenheiten Zukaufe nur mit einer gewissen Zurlickhaltung zulassen. Die angestrebte Ei-
genkapitalrendite (unverbindlich) liegt im Bereich von 5 bis 6 Prozent.
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Kapitel 3 — Vorwort des Prasidenten des Verwaltungsrates

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktiondre, Partizipantinnen und Partizipanten
Geschatzte Geschaftsfreunde, Partner und Interessenten

Es freut uns, Ihnen unseren Geschaftsbericht 2020 vorzulegen, der sich auf den Berichtszeitraum
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2020 bezieht.

Es ist unmdglich, in einem Geschaftsbericht iber das Jahr 2020 die Corona-Pandemie nicht zu
erwahnen. Zu sehr hat sie das Leben von uns allen verandert und wird das nach unserer Einschat-
zung leider auch noch weiterhin tun.

Im Geschaftsjahr 2020 konzentrierten wir uns, abgesehen von der Bewaltigung der Corona-Krise,
unverandert auf die Optimierung unseres Immobilienportfolios. Neben Sanierungen und Moderni-
sierungen trieben wir auch unsere Projektentwicklungen voran. Im Rahmen der Vermietungsakti-
vitaten standen die friihzeitige Bearbeitung der zur Verlangerung anstehenden Mietvertrage sowie
die aktive Vermarktung von leerstehenden Flachen im Fokus.

Die anhaltende Corona-Krise und der damit einhergehende Lockdown im Friihjahr 2020 und die
von Bundesrat und Kantonen erlassenen Massnahmen gegen Ende 2020 hatten selbstverstandlich
auch Auswirkungen auf Swiss Estates AG und das Marktumfeld insgesamt; sie dauern zudem bis
heute an.

In unterschiedlichem Mass wurden diverse Mietersegmente in Mitleidenschaft gezogen, was nattir-
lich auch einen Einfluss auf das Ergebnis der Gesellschaft fir das Jahr 2020 hatte. Hier sind einer-
seits aus Kindigungen von «Managed Apartments» entstandene Leerstande mit den daraus fol-
genden Leerstandskosten, aber andererseits auch Mietausfalle und —reduktionen im Bereich Gast-
ronomie, Retail und Dienstleistung zu nennen.

Im Weiteren hat die Pandemie — vor allem durch den Lockdown im Friihjahr 2020 — auch den
Transaktionsmarkt beeintrachtigt und die Bautdtigkeiten stark eingeschrankt.

In Zahlen wirkte sich das wie folgt aus:

Konzernrechnung (gemass Swiss GAAP FER)

Der Jahresgewinn flir das Geschaftsjahr 2020 belduft sich auf konsolidierter Ebene auf TCHF 3136
(Vorjahr TCHF 1'229), das Jahresergebnis vor Steuern auf TCHF 4252 (Vorjahr TCHF 702), das
Eigenkapital auf TCHF 43’565 (Vorjahr TCHF 40'429), der innere Wert (NAV) pro Aktie/PS mit
Nennwert von CHF 5.00 belduft sich auf CHF 14.95 (Vorjahr CHF 12.90).

Im Berichtszeitraum wurden keine Akquisitionen getatigt, da sich die uns angebotenen Liegen-
schaften durchweg als nicht rentabel erwiesen, was mit der aktuellen Marktiiberhitzung zu tun hat.

Allen Aktiondrinnen, Aktiondren, Partizipantinnen, Partizipanten, Geschafts- und Finanzpartnern
danke ich ausdriicklich flir die sehr gute Zusammenarbeit im Berichtszeitraum.

Zirich, den 30. April 2020

7

Mit ;t/u;dligheﬂ%ef\?
Swiss Estates AG
!

Y

Peter Grote, Dipl. Wirtschaftspriifer
Prasident des Verwaltungsrates
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Kapitel 4 - 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 Bedlirf-
nisse von Schweizer Anlegern und Emittenten fokussierte Bdrse. Sie untersteht dem Finanz-
marktinfrastrukturgesetz (FinfraG) und wird von der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA)
Uberwacht. Die BX Swiss ermdglicht den vollstéandig integrierten elektronischen Handel von Effek-
ten und entspricht den Ansprlichen an einen geregelten Markt.

Die Partizipationsscheine der Swiss Estates AG sind auch an der Borse Diisseldorf im Primarmarkt
(www.boerse-duesseldorf.de) in den Handel einbezogen (TICKER WAG / ISIN CH0019304531 /
WKN AOMI3Y). Der Handel der Partizipationsscheine an der Bérse Frankfurt ist durch die Aberken-
nung der Borsenequivalenz der Schweizer Boérsen durch die Europdische Union sistiert.

Namenaktien unterliegen Erwerbsbeschrankungen fir Personen im Ausland und zudem einer sta-
tutarischen Stimmrechtsbeschrankung von drei Prozent der gesamten Aktienstimmen. Partizipati-
onsscheine unterliegen keinen Erwerbsbeschrankungen.

SEAN - Namenaktien Swiss Estates AG SEAP - Partizipationsscheine Swiss Estates AG
01.01. - 31.12.2020 - BX Swiss 01.01. - 31.12.2020 - BX Swiss
VALOR 2392655 — TICKER SEAN VALOR 1930453 — TICKER SEAP
Quelle: /12K m Quelle: /12K
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SEAP - Partizipationsscheine Swiss Estates AG
01.01. - 31.12.2020 - Borse Diisseldorf
ISIN CH0019304531 — TICKER WAG
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Kapitel 5 - Net Asset Value

Swiss Estates AG
Freienbach

Innerer Wert (Net Asset Value)

Eigenkapital per 31.12.2020

Aktienkapital
6'965'475

(nach Riickstellung fiir latente Steuern)

Riickstellung fiir latente Steuern

r".-l vor Riickst

Partizipations-

scheinkapital
12'906'250

Eigene
Titel
-481'321

fiir latente Steuern per 31.12.2020

Konzernrechnung per 31.12.2020

In CHF

Bilanzreserven
24'175'494

Total Eigenkapital
43'565'898

7'465'000

51'030'898

Berechnung NAV auf

Stimmrechtsaktien (nominal 0.50)
Namenaktien (nominal 5.00)

Partizipationsscheine (nominal 5.00)

Stimmrechtsaktien (nominal 0.50)
Namenaktien (nominal 5.00)

Partizipationsscheine (nominal 5.00)

Anzahl Titel

1'750'000
1'218'095
2'581'250

EK

1'918'312
13'352'490
28'295'096

nominal

0.50
5.00
5.00

Anzahl Titel
1'750'000
1'218'095
2'581'250

enkapital nach Riickstellungen fiir latente Steuern per 31.12.2020

Kapital nom. in% total EK nach %

875'000 4.40% 1'918'312

6'090'475 30.65% 13'352'490

12'906'250 64.95% 28'295'096

19'871'725" 100.00% 43'565'898
NAV je Titel

Stimmrechtsaktien (nominal 0.50)
Namenaktien (nominal 5.00)

Partizipationsscheine (nominal 5.00)

Stimmrechtsaktien (nominal 0.50)
Namenaktien (nominal 5.00)

Partizipationsscheine (nominal 5.00)

1'750'000
1'218'095
2'581'250

EK

2'247'014
15'640'434
33'143'450

nominal

0.50
5.00
5.00

Anzahl Titel
1'750'000
1'218'095
2'581'250

Berechnung NAV auf Eigenkapital vor Riickstellungen fiir latente Steuern per 31.12.2020
Anzahl Titel

Kapital nom. in%  total EK nach %

875'000 4.40% 2'247'014

6'090'475 30.65% 15'640'434

12'906'250 64.95% 33'143'450

19'871'725 100.00% 51'030'898
NAV je Titel |Gewinn

1.28 84'192

12.84 586'023

12.84 1'241'833

Gewinn pro Aktie

0.05
0.48
0.48
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Kapitel 6 - Lagebericht

Coronavirus und Auswirkungen auf die Rechnungslegung

Das Geschaftsjahr 2020 war zunachst gepragt von den Corona-bedingten Effekten und den Ein-
schrankungen des offentlichen Lebens, die insbesondere im zweiten Quartal in allen Wirtschafts-
bereichen zu spiiren waren.

Die Covid-19-Pandemie betraf auch diverse Mieter aus unserem Portfolio. Swiss Estates AG hat
proaktiv mit direkt betroffenen Mietern individuelle Regelungen getroffen, die zu einer kurzfristigen
Entlastung auf der Mieterseite flihrten. Fallweise wurden Mieten gestundet oder auch flir eine ge-
wisse Zeit erlassen; betroffen waren hier unter anderem Bars, Restaurants, Coiffeure, Unterhal-
tungs- und Freizeitbetriebe, Tanzschulen, Zahnarzte aber auch die ,Para-Hotellerie®, d.h. Unter-
nehmen, welche ,Managed Apartments" an Reisende oder Mitarbeiter internationaler Unternehmen
mobliert vermieten. Insbesondere im Bereich der Managed Apartments hatten wir im zweiten Halb-
jahr 2020 einen spuirbaren Rlickgang bei der Vermietung zu verzeichnen, welcher teilweise bis
heute andauert.

Insbesondere nach dem Berichtszeitraum wurden dann auch insbesondere in der Stadt Zurich Mie-
terlasse im Rahmen des ,,Drei Drittel-Modells® gewahrt. Mit dem Drei-Drittel-Modell setzte die Stadt
Ziirich einen Anreiz fiir Vermieter, ihren gewerblichen Mietern bei der Miete entgegenzukommen:
Wenn sie sich mit ihren gewerblichen Mietern darauf einigen, dass diese flir einen festzulegenden
Zeitraum nur ein Drittel der Miete bezahlen miissen, Gbernahm die Stadt Ziirich das zweite Drittel
der Nettomiete. Das dritte Drittel hatten wir als Vermieter 'a fonds perdu' abzuschreiben. Die ent-
sprechende Vereinbarung zwischen Vermieter und Mieter Uber die Reduktion der Miete musste in
der Zeit vom 1. Dezember 2020 bis zum 30. April 2021 fiir mindestens einen Monat gelten.

Im Rahmen der COVID-19 Pandemie hatte der Bundesrat mehrere Hilfsmassnahmen beschlossen,
um die negativen wirtschaftlichen Auswirkungen des staatlich angeordneten ,Lockdowns' auf das
offentliche und wirtschaftliche Leben abzumildern. Als Sofortmassnahmen hatte der Bundesrat Er-
leichterungen bei der sogenannten Kurzarbeitsentschadigung beschlossen sowie die Versorgung
mit Liquiditat von Unternehmen zur Uberbriickung von COVID-19 bedingten Liquiditdtsengpéssen
sichergestellt. Im Zusammenhang mit der Erstellung des Jahresabschlusses nach Swiss GAAP FER
stellt sich die Frage, wie diese Massnahmen zu bilanzieren sind. Da Swiss Estates AG weder Kurz-
arbeitsentschadigungen, noch sogenannte Covid-19-Uberbriickungskredite beantragt oder bezo-
gen und auch keine sonstigen staatlichen Hilfen in Anspruch genommen hat, stellt sich diese Frage
fur uns nicht.

Die direkten und indirekten Auswirkungen der COVID-19-Pandemie betreffen nahezu alle Branchen
und sind ein globales Phanomen. Insofern wird die Pandemie weitreichende wirtschaftliche Folgen
(wie z.B. erhebliche Nachfrageriickgange durch Einschrankungen der wirtschaftlichen Aktivitdten
und daraus resultierende Einkommensverluste und Zukunftsunsicherheiten, Unterbrechungen der
Produktion von Gltern und Dienstleistungen, steigende Kosten aufgrund des Zusammenbruchs der
Lieferketten, erhebliche Kursriickgénge an den Finanzmarkten) haben. Viele Unternehmen werden
auch gezwungen sein, ihre Geschaftsmodelle an ein verandertes Nachfrageverhalten ihrer Kunden
und ihre Geschaftsprozesse an ein verandertes Arbeitsverhalten nach der Pandemie anzupassen.

Fir viele Unternehmen werden diese Ereignisse Anzeichen auf mdgliche Wertminderungen gemass

FER 20/22 darstellen mit der Folge eines umfassenden Wertminderungstests flir Geschafts- und
Firmenwerte, immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen. Des Weiteren kdnnen insbesondere
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auch Kundenforderungen davon betroffen sein, da anzunehmen ist, dass die wirtschaftlichen
Schwierigkeiten zu erheblichen Verzdgerungen der Zahlungen flihren und die Zahlungsausfalle sich
deutlich erhdhen kdnnen.

Unabhangig davon wird auch im Bereich der Immobilienwirtschaft auf diskontierte projizierte Zah-
lungsstrome (Discounted Cash Flow-Berechnungen) zuriickgegriffen. Hier besteht momentan die
Schwierigkeit der erheblichen Unsicherheiten Uber die zukiinftigen Entwicklungen. In vielen Fallen,
vor allem im Bereich der gewerblichen Mieten, werden die Budgets und Forecasts neu erstellt
werden missen. Dabei missen die Unsicherheiten durch verschiedene Szenarien abgebildet wer-
den, die dann gewichtet mit den entsprechenden Eintrittswahrscheinlichkeiten zu einem Erwar-
tungswert zu verdichten sind. Obwohl dieser Ansatz mit erheblichen Schwierigkeiten (wie z.B.
Schatzung der Cash-flows und Festlegung der Eintrittswahrscheinlichkeiten) verbunden ist, ist die-
ser Ansatz gegeniber der einfachen Erhdhung der Risikopramie vorzuziehen, da er eine transpa-
rentere Berichterstattung und Nachvollziehbarkeit bei sich @ndernden Rahmenbedingungen er-
laubt.

Weiter stellt sich die Frage, ob etwaige bilanzielle Konsequenzen, die aus der globalen Ausbreitung
des Coronavirus resultieren (allfallige Wertkorrekturen, Riickstellungen, Umstellung der Wertbasis
bei Abkehr von der ,,Going concern®-Annahme, Offenlegungen bei wesentlicher Unsicherheit Gber
die Fortfliihrungsfahigkeit), bereits in der Jahres- und Konzernrechnung zum 31.12.2020 oder erst
in spateren Abschliissen zu erfassen sind. Fiir die bilanzielle Behandlung gilt es dabei zu unter-
scheiden zwischen Ereignissen nach dem Bilanzstichtag, deren Ursache am Bilanzstichtag bereits
bestand, und solchen, deren auslésende Ursache erst nach dem Bilanzstichtag eintritt.

Besteht die Ursache fiir ein Ereignis bereits am Bilanzstichtag, so ist das Ereignis in der Jahres-
rechnung des abgelaufenen Geschaftsjahres buchungspflichtig, wenn das Unternehmen nach dem
Bilanzstichtag zusatzliche Informationen dazu erhalt. Tritt die auslésende Ursache erst nach dem
Bilanzstichtag ein, wird das Ereignis grundsatzlich nicht in der Jahresrechnung erfasst, ist aber im
Anhang ausweispflichtig (HWP-Band «Buchfiihrung und Rechnungslegung» (2014), IV.5.16.1).

Erste Falle von Infektionen bei Menschen sind nach derzeitigen Erkenntnissen zwar bereits Anfang
Dezember 2019 bekanntgeworden, damals aber (noch) lokal begrenzt. Erst die deutliche Auswei-
tung des Coronavirus ab dem Januar 2020 hat zu den aktuellen wirtschaftlichen Auswirkungen
gefuhrt. Flr die Schweiz weiter verscharft hat sich die Lage mit der Einschatzung und dem Ent-
scheid des Bundesrats vom 28. Februar 2020, die Situation als besondere Lage gemass Epidemi-
engesetz einzustufen und Grossveranstaltungen temporar zu verbieten.

Es versteht sich daher von selbst, dass die Folgen der Covid-19-Pandemie in dem Umfang in wel-
chem sie auf unser Unternehmen Einfluss hatten in der Jahresrechnung 2020 vollsténdig abzubil-
den sind.

Unternehmen wie unsere Gesellschaft, die einen Lagebericht nach Art. 961 OR erstellen, miissen
in diesem Uber aussergewodhnliche Ereignisse sowie ihre Zukunftsaussichten berichten. In Bezug
auf die Zukunftsaussichten nennt das Gesetz keinen bestimmten Zeitraum. Es erscheint sachge-
recht, dabei auf das bei der Erstellung des Geschaftsberichts bereits laufende neue Geschaftsjahr
bzw. einen branchentiblichen Geschaftszyklus abzustellen.

Die Rechnungslegung beruht auf der Annahme, dass das Unternehmen auf absehbare Zeit fortge-
fuhrt wird (Going concern, Art. 958a Abs. 1 OR). Im Extremfall hat die Ausbreitung des Coronavirus
ggf. eine so bedeutsame negative Auswirkung auf die Geschaftstatigkeit, dass die Going concern-
Annahme in Frage gestellt ist.
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Bei der Beurteilung der Unternehmensfortfiihrungsfahigkeit hat das bilanzierende Unternehmen
samtliche verfligbaren Informationen Uber die Zukunft in Betracht zu ziehen, mindestens aber In-
formationen fiir die ndchsten zwolf Monate ab Bilanzstichtag (Art. 958a Abs. 1 OR).

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

Bei einer wesentlichen Unsicherheit, die erhebliche Zweifel an der Unternehmensfortfiihrungsfa-
higkeit aufwerfen, wird der Abschlusspriifer diesen Sachverhalt in seinem Revisionsbericht hervor-
heben. Sollte diesbezliglich in der Jahresrechnung keine angemessene Darstellung der Unsicherheit
bzgl. Unternehmensfortfiihrung erfolgen, hat der Abschlussprifer eine Modifikation seines Pri-
fungsurteils bzw. seiner Prifungsaussage in Erwagung zu ziehen.

Unter Erwagung der vorstehenden Ausflihrungen stellt sich fiir die Unternehmensgruppe kein la-
tent existentielles Problem aus der Corona-Pandemie, wenigstens soweit das per Erstellung des
Geschaftsberichts 2020 absehbar ist.

Ausserdem hat die aktuelle Lage das Verhalten unserer Finanzpartner nicht verandert, sodass auch
hier Kontinuitat herrscht.

Somit besteht kein ernsthafter aktueller Anlass von der Annahme der Unternehmensfortfiihrung
abzuweichen. (Siehe auch Kapitel 7 ,Marktbericht")

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

1. Die Anzahl Vollzeitstellen im Jahresdurchschnitt: Die Gesellschaft (Unternehmensgruppe) unter-
hielt im Jahresdurchschnitt 2020 finf Vollzeitstellen (ohne eigene Hauswarte).

2. Die Durchfiihrung einer Risikobeurteilung: Die Gesellschaft misst der Identifikation, der Messung
und der Kontrolle von Risiken einen hohen Stellenwert bei. Das Risikomanagement soll durch um-
fassende und systematische Identifikation und Bewertung der Risiken sicherstellen, dass uner-
winschte Risiken, soweit mdglich, rechtzeitig minimiert werden und Rendite und Risiko stets in
adaquatem Verhaltnis stehen. Die Auswirkung der Risiken auf die Gesellschaft wird regelmassig
Uberprift, und es werden, falls méglich, entsprechende Gegenmassnahmen getroffen. Zu diesem
Zweck fiihrt der Verwaltungsrat eine jahrliche Risikobeurteilung durch.

3. Die Bestellungs- und Auftragslage: Diese Position ist flir die Gesellschaft nicht relevant.
4. Die Forschungs- und Entwicklungstatigkeit: Diese Position ist fir die Gesellschaft nicht relevant.

5. Aussergewohnliche Ereignisse: Es liegen keine aussergewdhnlichen Ereignisse vor, welche die
Gesellschaft betroffen hatten.

6. Die Zukunftsaussichten: Die Zukunftsaussichten der Gesellschaft sind im Wesentlichen davon
abhangig, wie sich die Finanzmarkte (Refinanzierung) zukiinftig entwickeln und auch von der Nach-
frage, vor allem nach Wohnraum. Wir verweisen hier auf das Kapitel ,Marktbericht".

Ferner bestatigen wir, dass keine weiteren Angaben gemass Art. 961c Abs. 1 OR notwendig sind.
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Kapitel 7 — Marktbericht
Moderate Auswirkungen von Covid-19 auf den Wohnimmobilienmarkt Schweiz

COVID-19 hat zwar allgemein viel Unsicherheit ausgelost, in einem Punkt aber Gewissheit ge-
bracht: Zinserhéhungen sind, wenn man den Protagonisten im Geldgeschaft Glauben schenken
mochte und gewisse Gesetzmassigkeiten voraussetzt, in noch weitere Ferne gertickt. Diese Per-
spektive garantierte zusammen mit den raschen und zielgerichteten staatlichen Unterstlitzungs-
massnahmen die hohe Wertbestandigkeit von Immaobilien inmitten der Krise. Insbesondere Wohn-
objekte erwiesen sich als krisenresistente Anlage und zementierten den Mythos vom Betongold
zusatzlich.

Erstaunlich robuste Nachfrage dank Safe-Haven-Effekt

Der beflirchtete Einbruch der Zuwanderung aufgrund der Corona-Krise ist ausgeblieben. Der Wan-
derungssaldo ist sogar deutlich grosser ausgefallen als im Vorjahr, weil die Auswanderung noch
starker ins Stocken geriet als die Zuwanderung. Vergleichsweise schwierige Arbeitsmarktbedingun-
gen in den Heimatlandern bewogen potenzielle Emigranten dazu, im angeblich sichereren Hafen
Schweiz zu bleiben. Auch im laufenden Jahr wird daher eine robuste Nettozuwanderung erwartet,
die allerdings unter dem letztjahrigen Niveau bleiben kénnte.
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Neben diesem Effekt werden auch die immer héheren Eintrittshirden ins Wohneigentum die Miet-
wohnungsnachfrage stitzen, sodass wir trotz Corona-Krise mit einer nur moderaten Nachfrage-
abschwachung rechnen. Eine solche dirfte sich erstmals auch in den Grosszentren bemerkbar
machen, zumal die Pandemie nicht nur die Zuwanderung, sondern auch den Zentrumssog ab-
schwacht. Die Flexibilisierung der Arbeitszeiten und -orte bringt weniger zentrale, daftir glinstigere
Standorte als Wohnalternativen ins Spiel. Dies wird den Urbanisierungstrend zwar nicht umkehren,
aber etwas mildern.

Angebotsseitig hat der Mietwohnungsbau derweil seinen Zenit endgliltig tberschritten und die Bau-
tatigkeit verliert an Schwung. Dennoch wird noch eher viel gebaut, sodass das Wachstum der
Leerstande anhalten und damit auch die Mieten weiter unter Druck bleiben dirften. Allerdings ist
eine Verschiebung des Bedarfs zu grdosseren Wohnungen festzustellen, was wiederum mit der
Corona-Krise zu tun hat, offenbar weil Homeoffice einen verstarkten Flachenbedarf im Wohnbe-
reich ausgeldst hat. Daraus ergibt sich durchaus eine Chance fiir leerstehende Mietwohnungen, die
bis anhin einfach am ,falschen Platz', d.h. fern der urbanen Zentren, gebaut wurden. Gemass Credit
Suisse Research signalisieren die Auswertungen von Such-Abos flir Mietwohnungen auf Immobi-
lienplattformen ebenfalls eine leichte Verschiebung der Mietwohnungsnachfrage von kleineren
Wohnungen in den Grosszentren und ihren Agglomerationen zu grésseren Wohnungen in Mittel-
zentren und landlichen Regionen.
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Viele Annehmlichkeiten, welche die urbanen Zentren auszeichnen, wie etwa das grosse Angebot
im Bereich Kultur, Freizeit und Gastronomie, waren wahrend der vergangenen Monate zeitweise
nicht verflgbar. In den Vordergrund riickten wahrend des Lockdowns andere Wohnungseigen-
schaften wie Balkon oder Gartensitzplatz, Eignung der Wohnung fiir ein Homeoffice sowie Nahe zu
Grinflachen und Naherholungsgebieten.

Die Corona-Einschrankungen sind jedoch vorlibergehender Natur. Es stellt sich daher die Frage,
ob die Pandemie auch langerfristige Auswirkungen auf die Nachfragestruktur haben wird. Dies
kdnnte insbesondere dann der Fall sein, wenn weiterhin vermehrt im Homeoffice gearbeitet wird.
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Wie bereits im Vorjahr wurden 2020 in der Schweiz 26'000 Mietwohnungen baubewilligt. Dies sind
deutlich weniger als in den Jahren 2016 bis 2018, jedoch wohl noch zu viele, um einen baldigen
Abbau der Leerstande zu bewirken. Ein markanter Rlickgang des Volumens neu eingereichter Bau-
gesuche deutet jedoch darauf hin, dass es sich bei der allmahlichen Beruhigung der Bautatigkeit
tatsachlich um einen Trend handelt, der noch mindestens zwei bis drei Jahre Bestand haben diirfte.
2020 wurden Neubaugesuche fiir 27'000 Mietwohnungen eingereicht — der tiefste Wert seit 2014.

Erwartete des M 2021 im Vergleich zum 5-Jahres-
B Mi (Neubau), nach Mitel; Dreiecke: Regionen mit hchstem Absorptionsrisike (Horizont 1 — 2 Jahre)
B
mmGrosszentren mmAgglo. Grosszentren . - 0%
mmKiein-/Mittelzentren Agglo. Klein-/Mittebzentren 0520
= Periurbane Gemeinden =L indiche/tourisSische Gemeinden
35'000 100%
- Anteile, 2002 - 2020 (r. Skals) . Gesuche
/M!ed 2018-2020 (. Skala) T
28'000 - — 80%
1L i1 L.
| L]

2003 2006 2000 2012 2015 2018
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Zur Uberangebotssituation, die sich tber die Jahre auf dem Mietwohnungsmarkt etabliert hat, hat
nicht nur das hohe Bauvolumen, sondern vor allem auch dessen nicht nachfragegerechte raumliche
Verteilung geflihrt. Auch diesbezliglich wecken die jlingsten Baubewilligungszahlen Hoffnung auf
eine Besserung, hat doch die Zahl der bewilligten Wohnungen in den Grosszentren (+41.8%) und
ihren Agglomerationsgemeinden (+14.3%) 2020 markant zugenommen. Dies ist jedoch insofern
zu relativieren, als dass gerade in den Zentren kaum mehr Bauland vorhanden ist und viele der
attraktivsten Industriebrachen bereits in Wohnsiedlungen umgewandelt wurden. Entsprechend
handelt es sich bei immer mehr Projekten um Ersatzneubauten, sodass der Nettozugang an
Wohneinheiten geringer ausféllt, als es die Baubewilligungen suggerieren.
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Nicht nur in den Grossagglomerationen sind zurzeit zahlreiche Baukrane anzutreffen; auch in der
Zentralschweiz entsteht viel neuer Wohnraum. In einer Mehrheit von 63 der 110 Wirtschaftsregio-
nen dirften 2021 hingegen weniger Wohnungen gebaut werden, als dies in den letzten flnf Jahren
im Mittel der Fall war. Auf Basis der erwarteten Ausweitung, der vergangenen Absorption und der
aktiven Such-Abos haben wir versucht, die 15 Regionen mit dem gegenwartig hdchsten Absorpti-
onsrisiko zu identifizieren. In diesen Regionen, die geografisch breit verteilt sind, rechnen wir mit
steigenden Leerstanden.

COVID-19 veridndert die Nachfragestruktur starker als das Nachfragevolumen
Seit zehn Jahren steigen die Leerstande auf dem Mietwohnungsmarkt stetig an. Die Negativzinsen

ab 2015 haben diese Entwicklung beschleunigt, und auch die Mieten sind zunehmend unter Druck
geraten.

Entwicklung der Leerwohnungsziffer Mietwohnungen (LWZ) und der Mieten (zum
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Ab 2019 hat sich der Abschwung auf dem Nutzermarkt — hauptsachlich aufgrund der soliden Kon-
junktur sowie der Stabilisierung der Zuwanderung und der Bautatigkeit — schliesslich etwas ver-
langsamt. COVID-19 hat den Mietwohnungsmarkt also in einer fragilen Lage getroffen. Trotzdem
prasentiert sich die Mietwohnungsnachfrage im bisherigen Pandemieverlauf erstaunlich stabil. Die
Corona-Krise hat bisher weniger das Nachfragevolumen als vielmehr die Nachfragestruktur veran-
dert. Letztere hat sich leicht in Richtung von (gemessen an der Zimmerzahl) grésseren Wohnungen
und Standorten ausserhalb der Grosszentren verschoben.

Nebst den Leerwohnungsziffern ist die Insertionsdauer ein bewahrter Indikator zur Messung des
Marktzustands und des Verhaltnisses zwischen Angebot und Nachfrage. Die relative Wohnungs-
knappheit in den Grosszentren widerspiegelte sich im Jahr 2020 in einer kurzen Insertionsdauer
von 26 Tagen. Am tiefsten lag der Wert in der Stadt Zlirich mit 21 Tagen. Eine Entspannung hat
in den Grosszentren kaum stattgefunden. Im Vergleich zum langfristigen Durchschnitt von 24 Ta-
gen liegt der aktuelle Wert nur zwei Tage héher. Ebenfalls vergleichsweise kurze Insertionsdauern
weisen die Agglomerationsgemeinden (32 Tage) und periurbanen Gemeinden der Grossagglome-
rationen (39 Tage) auf. Ausserhalb der Grossagglomerationen dauert die Vermarktung durch-
schnittlich zwischen 45 und 50 Tagen. Dabei gilt: Je mehr Zimmer, desto langer die Insertionsdauer
— und zwar in samtlichen Gemeindetypen.

Modellrechnung: Wegzug aus der Stadt in eine grossere Wohnung

Credit Suisse Research hat versucht, die optimale Wohnortwahl anhand einer einfachen Modell-
rechnung fir den Raum Zrich zu illustrieren. Ausgangspunkt ist ein Doppelverdiener-Ehepaar, das
in der Stadt Zurich wohnt und arbeitet. Die beiden Ehepartner haben neu die Mdoglichkeit, einen
grosseren Teil ihrer Arbeitspensen im Homeoffice zu erledigen, was auch die optimale Wohnungs-
wahl beeinflusst. Im ersten Szenario hat dieser Haushalt ein Einkommen von CHF 125'000 pro

30. April 2021 I I I I I I



Jahr, was ungefahr einem Schweizer Medianeinkommen bei einem Gesamtpensum von 180% ent-
spricht. Das Ehepaar wohnt zurzeit in einer 2.5-Zimmer-Mietwohnung des mittleren Preissegments
und priift den Umzug in eine um ein Zimmer gréssere Mietwohnung ausserhalb der Stadt.

g: in CHF/Jahr (E und v )
bes Urnaug aus der Stadt Zinch in eine um ein Zimmer gréssere Mietwohnung; Medelrechnung: Kestendifferenz in CHF/Jalhr (Einkemmensstever und Nettomiete)

Annahme: Doppel Ehepaar ohne Kinder, Eink CHF 125'000/Jahr bei Umzug aus der S:fm Zorich in eine um ein Zimmer gréssere Mistwohnung;

(brutte), Umzug von mittlerer 2.5-Zimmer- in mittlere 3.5 Zimmer-Wohnung Annahme: Dx Enhepaar ohne Kinder, Eink CHF 250°000/Jahr
(brutto), Umzug ven gehobener 3.5-Zimmer- in gehobene 4.5-Zimmer-Wehnung

&L
e

Quelle: Meta-Sys, Eidgentissische Steuenverwaltung, Credit Suisse, Geostat
Letzter Datenpunit: 04/2020 Quelle: Meta-Sys, Eldgentssische Steuerverwaltung, Credt Suisse, Geostat
Letzter Datenpunkt: 04/2020

Die obige Grafik (links) illustriert die Kostenfolgen eines solchen Umzugs fur die Bereiche Wohnen
und Steuern. Trotz grdsserer Wohnung wiirde dieser Haushalt aufgrund der hohen Mieten und der
im regionalen Vergleich hohen Steuersatze in der Stadt Zirich in einem Grossteil der Gemeinden
im Einzugsgebiet Einsparungen erzielen. Einzige Ausnahme bilden einige Seegemeinden, deren
ebenfalls hohe Mieten die tieferen Steuern Gberkompensieren. Die finanzielle Entlastung in einem
grésseren Teil des naheren Einzugsgebiets der Stadt Zirich (Fahrzeit bis maximal 20 Minuten)
betragt jedoch weniger als CHF 5000 jahrlich. Wird diese Ersparnis den héheren Mobilitdtskosten
gegenlibergestellt, diirfte sich der Umzug in den meisten Fallen finanziell nicht lohnen. In einigen
Gemeinden, wie etwa Kloten, Urdorf und Volketswil, liegen die Einsparungen aber iber CHF 5000,
sodass sich ein Umzug insbesondere bei hoherem Homeoffice-Anteil je nach Praferenzen und Op-
portunitatskosten auszahlen kénnte. Um Einsparungen von mindestens CHF 10'000 zu realisieren,
muss der Suchradius auf gegen 40 Minuten Pendelzeit ausgeweitet werden.

Die obige Grafik (rechts) stellt ein Szenario von Credit Suisse Research dar, in welchem mit einem
Haushalt mit gehobenem Einkommen von CHF 250'000, der in Zirich eine 3.5-Zimmer-Wohnung
gehobenen Standards bewohnt und den Umzug in eine 4.5-Zimmer-Wohnung in einer anderen
Gemeinde in Betracht zieht, gerechnet wird. In diesem Szenario resultiert bereits im 20-Minuten-
Perimeter im Grossteil der Gemeinden eine Einsparung von tber CHF 10'000. Aufgrund der héheren
Einkommen durfte dieser Haushalt tendenziell jedoch auch héhere Opportunitatskosten des Pen-
delns aufweisen. Stark an Attraktivitdt gewinnen in diesem Szenario die steuerglinstigen Gemein-
den in der Zentralschweiz. Gemeinden wie Wangen (SZ) oder Hiinenberg (ZG) liegen in einem
Pendelzeit-Perimeter von unter 40 Minuten, und es lassen sich bei einem Umzug jahrlich CHF
20'000 und mehr sparen.

Aus obigen Modellrechnungen schliessen wir, dass infolge eines Wegzugs aus der Stadt Zirich in
eine um ein Zimmer grossere Mietwohnung bereits bei mittleren Einkommen Einsparungen bei den
Wohnkosten und Steuern resultieren. Hauptgrund dafiir ist ein steiler und sich weiter akzentuie-
render Fall der Mieten entlang des Stadt-Land-Ubergangs (nachstehende Abbildung). Bei Umziigen
innerhalb des inneren Agglomerationsrings durfte sich ein Wohnortwechsel wegen der Pendelkos-
ten trotzdem selten lohnen. Ausserdem liegen die tatsachlich bezahlten Mieten aufgrund des
Schweizer Mietrechts bei Langzeitmietern unterhalb des Niveaus der in unserer Analyse verwende-
ten Angebotsmieten. Eher moglich sind signifikante Einsparungen bei einem Umzug in Gemeinden
im 40-Minuten-Perimeter und bei einem hohen Homeoffice-Pensum. Viele Haushalte dirften dann
jedoch auch den Erwerb von Wohneigentum in Betracht ziehen. Mit steigenden Einkommen lohnt
sich zudem ein Umzug in steuerglinstige Gemeinden umso mehr.
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Inserierte Median-N filr 4-Z; Wohnungen, in CHF pro m? und Jahe,
2019/2020; Pfeile: Trend sesit 2009/2010
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Quelle: Meta-Sys, Credit Suisse, Geestat Letzter Datenpunkt: Q4/2020

Fazit: Keine Umkehrung des Urbanisierungstrends

In einer Welt mit hdherem Homeoffice-Anteil kdnnten die teuren Grosszentren folglich etwas an
Attraktivitat einblissen. Trotzdem geht man keineswegs von einer Stadtflucht oder einer Umkehr
des Urbanisierungstrends aus. Wichtige Faktoren, die in obiger kostenseitiger Modellrechnung nicht
betrachtet wurden, sprechen auch in Zukunft fiir die Stadt. Seit jeher waren die Stadte die Treiber
wirtschaftlichen Wachstums. Trends wie die Digitalisierung und die Nachhaltigkeit dirften die Ur-
banisierung zusatzlich stiitzen. Die Grosszentren haben in den letzten Jahren stark an Attraktivitat
gewonnen, und viele Haushalte werden auch kiinftig bereit sein, fiir die stadtischen Qualitaten und
Infrastrukturen einen hdheren Preis zu bezahlen.

Ausblick 2021

9 Nachfrage 9 Angebot Leerstande

In % des Mietwohnungsbestands
Nettozuwanderung Baugesuche Baubewilligungen 2.75% 2.85%
53'200 62’000 55'000 —12% —1%

 Anzahl baubewilligter Mietwohnungen noch stabil
* Rickgang der Nettozuwanderung um rund 10% erwartet

.G * Starker Riickgang der Neubau-Baugesuche * Leerstandsanstieg um weitere 3000 bis 4000 Wohnungen
rssere Wohnungen ausserhalb Zentren starker gefragt 2021: Ausweitung nimmt um rund 1000 Loichier fn N s

2021: Nachfrage sinkt um 1000 bis 1500 n ab, 3 ab 2022 * Leichter Anstieg auch in den Grosszentren
Wohneinheiten L d h mit ged Item Tempo

Leerstande 9 Performance Angebotsquote

In % des Mietwohnungsbestands von ft In % des Mietwohnungsbestands

2.75% 2.85%
4-45% , . .
2o 55%  5.9% 6-6.5%
2019 220 2021

 Wertanderungsrenditen werden schwécher

2020 2021 * Mittlere Netto-Cashflow-Rendite von 3.1% * Anstieg der Angebotsquote auf dber 6%

* Wieder haufigere Mieterwechsel
o Leerstandsanstieg um weitere 3000 bis 4000 Wohnungen Anlagedruck bleibt hoch, aber Risikobewusstsein steigt 9

© Leichter Anstieg auch in den Grosszentren Diese Prognosen sind keine veriasslichen Indikatoren fir
L mit Tempo die kiinftige Wertentwicklung.

Mehr kleinere Wohnungen und Stadtwohnungen
im Angebot

Anmerkung: Diesem Marktbericht wurden Publikationen des Staatssekretariats fiir Wirtschaft SECO, von KPMG, Wiist & Partner, Raiffeisen Schweiz Research, Credit Suisse Research,
ZKB, HEV, BMS und BFM zugrunde gelegt und teilweise auch Grafiken daraus verwendet.

KEINE VERBREITUNG, AUFFORDERUNG ODER BERATUNG: Die Publikation ,Marktbericht™ dient ausschliesslich zur Information und Veranschaulichung. Sie ist weder eine Auffor-
derung 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 Umstanden 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, Verhaltnissen und Bedirfnissen einzelner Personen wird keine Rechnung getragen. Diese miissen indes beriicksichtigt werden, bevor
eine Anlageentscheidung getroffen wird.
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Kapitel 8 - Konzernrechnung nach Swiss GAAP FER

Swiss Estates AG

KONZERNRECHNUNG NACH SWISS GAAP FER

Konzernbilanz / Aktiven 31.12.2020 31.12.2019
CHF CHF
UMLAUFVERMOGEN
Hiissige Mittel Anhang 2a) 246'940 1'341'022
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
gegeniber Mietern 2'697'614 2'205'552
abzuglich Delkredere -1'036'000 -1'012'000
Forderungen gegentiber Mietern nach Abzug Delkredere 1661614 1193552
Vorausbezahlte Heiz- und Nebenkosten 2'099'804 3'722'825
Wertberichtigung Nebenkosten -339'000 -540'000
Anhang 2b) 3'422'418 4'376'377

Ubrige kurzfristige Forderungen

gegeniber Dritten 1'842'327 1'243'404
abziiglich Wertberichtigung -1'168'355 -628'355
gegenuber Vorsorgeeinrichtungen Anhang 2g) 4'991 10'000
gegeniber Aktiondren 290'256 490'315
gegenuber Dritten 580'000 580'000
abziiglich Wertberichtigung -580'000 -580'000
Anhang 2¢) 969'220 1'115'364
Aktive Rechnungsabgrenzung 496'572 672'654
Total Umlaufvermogen 5'135'151 7'505'417
ANLAGEVERMOGEN
FAnanzanlagen
Wertschriften 200 200
Ubrige Finanzanlagen Anhang 2d) 3'000'000 3'024'750
abziglich Wertberichtigung -2'906'250 -2'812'500
93'950 212'450
Renditeliegenschaften Anhang 2e) 156'706'000 152'270'000
Ubrige Sachanlagen Anhang 2f) 48'000 41'000
Total Anlagevermogen 156'847'950 152'523'450
TOTAL AKTIVEN 161'983'101 160'028'867
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Swiss Estates AG
KONZERNRECHNUNG NACH SWISS GAAP FER
Konzernbilanz / Passiven 31.12.2020 31.12.2019

CHF CHF
FREMDKAPITAL UND RUCKSTELLUNGEN

Verbindlichkeiten
gegeniiber Dritten 812'011 60'944
aus Liegenschaften-Unterhalt 0 270'104
gegeniiber Vorsorgeeinrichtungen Anhang 2g) 61'670 203'667
Vorausbezahlte Mietzinsen 347'059 430'256
Akontozahlungen Nebenkosten 1'545'349 2'692'620
Sonstige Verbindlichkeiten 580'000 580'000
3'346'089 4'237'591
Kurzfristige verzinsliche Finanzverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegeniiber Finanzinstituten 1'474'189 1'619'933
Ubrige verzinsliche Verbindlichkeiten 192'786 257'218
Anhang 2h) 1'666'975 1'877'151
Passive Rechnungsabgrenzung 122'579 302'610
Kurzfristige Riickstellungen
flr Steuern 124'560 366'860
andere kurzfristige Riickstellungen 765'000 471'000
Anhang 2i) 889'560 837'860
Kurzfristiges Fremdkapital 6'025'203 7'255'212
Langfristige verzinsliche Ananzverbindlichkeiten Anhang 2j) 104'927'000 105'944'250
Riickstellung fiir latente Steuern Anhang 2k) 7'465'000 6'400'000
Langfristiges Fremdkapital 112'392'000 112'344'250
Total Fremdkapital und Riickstellungen 118'417'203  119'599'462
EIGENKAPITAL
Namenaktienkapital 6'090'475 5'580'475
Vinkulierte Namenaktien 875'000 875'000
Partizipationsscheinkapital 12'906'250 10'616'250
Wandelanleihe 0 2'800'000
abziiglich eigene Titel Anhang 2n) -481'321 -481'321
Aktien- und Partizipationsscheinkapital Anhang 21) 19'390'404 19'390'404
Kapital-, Bewertungs- und Gewinnreserven 21'039'001 19'809'953
Jahresergebnis 3'136'493 1'229'048
Bilanzreserven Anhang 2m) 24'175'494 21'039'001
Total Eigenkapital 43'565'898 40'429'405
TOTAL PASSIVEN 161'983'101  160'028'867
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Swiss Estates AG

KONZERNRECHNUNG NACH SWISS GAAP FER

Erfolgsrechnung 2020 2019
CHF CHF

Betriebsertrag

Ertrag aus Lieferungen und Leistungen

Ertrag aus Mietzinseinnahmen Anhang 3a) 6'776'768 6'967'816
abzliglich Erlésminderungen -974'604 -859'174
Total Betriebsertrag 5'802'164 6'108'642
Betriebsaufwand
Immobilienaufwand 1'131'181 1'109'809
Personalaufwand 1'055'312 1'362'668
Ubriger Betriebsaufwand 134'125 233'113
Verwaltungsaufwand 243'339 229'063
Werbeaufwand 101'327 71'324
Total Betriebsaufwand Anhang 3b) 2'665'284 3'005'977
Gewinn aus Neubewertung 5'255'000 1'540'000
Verlust aus Neubewertung -1'131'000 -730'000
Erfolgs aus Neubewertung Anhang 3c) 4'124'000 810'000
Erfolg aus Verkauf von Liegenschaften 0 -388'000
Ergebnis vor Zinsen, Abschreibungen,

Wertberichtigungen und Steuern (EBITDA) 7'260'880 3'524'665
Abschreibungen -9'500 -500

Finanzerfolg

Hypothekarzinsen -1'915'850 -2'062'577
Finanzaufwand -426'774 -576'954
Finanzertrag 55 35'359
Total Finanzerfolg Anhang 3e) -2'342'569 -2'604'172

Ergebnis vor Wertberichtigungen,

Ausserordentlichem und Steuern 4'908'811 919'993
Wertberichtigung Regressforderung Schlosser Anhang 2i) -540'000 0
Rechtskosten Anhang 3f) -307'107 -47'393
Ausserordentlicher Ertrag Anhang 3g) 309'390 73'288
Ausserordentliche Aufwand Anhang 3g) -118'810 -244'064
Unternehmungsergebnis vor Steuern 4'252'284 701'824
Direkte Steuern -50'791 -240'447
Veranderung latente Steuer Anhang 2k) -1'065'000 767'671
Jahresergebnis 3'136'493 1'229'048
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Swiss Estates AG

KONZERNRECHNUNG NACH SWISS GAAP FER

Mittelflussrechnung

Jahresgewinn

Elemente des Jahresergebnisses, welche nicht zu einem
Mittelabfluss bzw. -Zufluss fiihren:
Abschreibungen
Ergebnis Neubewertung Liegenschaften
Veranderung Delkredere auf Forderungen gegeniiber Mietern
Bewertungsveranderung (ibrige Finanzanlagen
Veranderung der Riickstellung fiir latente Steuern

Mittelabfluss durch Zunahme

der behérdlich blockierten Mietzinsforderungen
des librigen Umlaufvermdégens

Mittelabfluss durch Abnahme
des ubrigen Umlaufvermdgens
der kurzfristigen Verbindlichkeiten

Mittelfluss aus Betriebstatigkeit

Mittelzufluss

Mittelabfluss
Mittelzufluss aus Liegenschaftenverkaufen
Mittelabfluss durch Zukdufe im Anlagevermégen
Abnahme kurzfristige Finanzverbindlichkeiten
Zunahme langfristige Finanzverbindlichkeiten
Abnahme langfristige Finanzverbindlichkeiten
Zunahme durch Verkauf von Ubrigen Finanzanlagen

Riicknahme von Partizipationsscheinen

Mittelzufluss aus Finanzierungstatigkeit
Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit

Abnahme fliissige Mittel
Flissige Mittel am 1. Januar

Hiissige Mittel amm 31. Dezember
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2020
CHF

3'136'493

9'500
-4'124'000
-177'000
93'750
1'065'000

-157'800
0

1'610'984
-1'019'833

437'094
0

0
-328'500
-210'176

0
-1'017'250
24'750

0

0
-1'202'676

-1'094'082

1'341'022

246'940

2019
CHF

1'229'048

500
-810'000
196'257
187'500
-767'671

-203'061
-258'732

0
-534'737

0

-960'896
11'800'000
-257'632
85'315

0

-9'033'000

0

-477'898

0
-9'425'583

1'155'889

185133

1'341'022
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Swiss Estates AG

KONZERNRECHNUNG NACH SWISS GAAP FER
EIGENKAPITALNACHWEIS per 31.12.2020

Aktien-  Partizipations-
kapital scheinkapital
CHF CHF

Eigenkapital 6'455'475 10'616'250
auf den 01.01.2019

Zunahme eigener Titel

Verdnderung Eigenkapitalanteil
Wandelanleihe

Veranderung Kapital-, Bewertungs-
und Gewinnreserve

Eigenkapital am 31.12.2019 6'455'475 10'616'250
Umwandlung Wandelanleihe 510'000 2'290'000

Verdnderung Kapital-, Bewertungs-
und Gewinnreserven

Eigenkapital am 31.12.2020 6'965'475 12'906'250
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Eigene
Titel
CHF
-3'423

-477'898

-481'321

-481'321

Eigen-
kapitalanteil
Wandelanleihe
CHF

2'226'700

573'300

2'800'000

-2'800'000

Kapital
-reserven
CHF

10'000

90'000

100'000

300'000

400'000

Neube-
wertungs- Gewinn- Total Eigen-
reserven reserven kapital
CHF CHF CHF

19'520'186 279'767  39'104'955
-477'898

573'300

810'000 329'048 1'229'048

20'330'186 608'815 40'429'405

0

-2'854'509  5'691'002 3'136'493

17'475'677 6'299'817 43'565'898



Anhang zur Konzernrechnung der Swiss Estates AG, Freienbach
per 31. Dezember 2020

Grundsatze der Konzernrechnung

Im Allgemeinen

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

Analog zur Berichterstattung fiir den Verwaltungsrat wird auf eine Segmentberichterstattung ver-
zichtet, da die Gesellschaft nur in einem Segment tatig ist und die Schweiz den gesamten geogra-
fischen Markt darstellt.

Die Konsolidierungs- und Bewertungsgrundsatze wurden gegenliber dem Vorjahr unverandert an-
gewendet.

Konsolidierungsgrundsatze

Die Konzernrechnung basiert auf den nach einheitlichen Grundsatzen erstellten Abschliissen per
31. Dezember 2020 samtlicher Konzerngesellschaften an denen die Swiss Estates AG direkt oder
indirekt mehr als 50% der Stimmrechte halt oder auf andere Art eine Beherrschung vorliegt. Die
in den Konsolidierungskreis einbezogenen Gesellschaften gehen aus Ziff. 7 am Schluss dieses An-
hangs hervor.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der angelsachsischen ,Purchase Methode". Dabei wird das
Eigenkapital der Konzerngesellschaften mit den Buchwerten der Beteiligung bei der Muttergesell-
schaft verrechnet. Auf den Bilanzstichtag werden Aktiven und Passiven der Konzerngesellschaften
nach konzerninternen Grundsatzen zu aktuellen Werten bewertet.

Die aktuellen Werte der Liegenschaften werden durch unabhangige Liegenschaftsschatzer ermit-
telt. Die Differenz aus der Neubewertung der Liegenschaften des laufenden Jahres und des ver-
gangenen Jahres wird in der Konzernerfolgsrechnung separat ausgewiesen. Die verbleibende Dif-
ferenz zwischen dem Kaufpreis der Beteiligung und deren Eigenkapital wird als Kapitalaufrech-
nungsdifferenz den Bilanzreserven belastet, bzw. gutgeschrieben.

Gestiitzt auf der Methode der Vollkonsolidierung werden Aktiven und Passiven sowie Aufwand und
Ertrag der konsolidierten Gesellschaften vollumfanglich erfasst. Konzerninterne Aktiven und Passi-
ven sowie Aufwendungen und Ertrdge aus konzerninternen Transaktionen werden eliminiert.
Ebenso noch nicht realisierte Gewinne aus gruppeninternen Transaktionen. Beim Kauf neuer Be-
teiligungen wird die Erfolgsrechnung anteilsmassig (pro-rata-temporis) berticksichtigt. Nicht kon-
solidierte Beteiligungen werden zu Verkehrswerten bilanziert, soweit diese ermittelt werden kén-
nen. Wo diese nicht ermittelt werden kénnen, erfolgen — soweit nétig — Wertberichtigungen.

Fremdwahrungsumrechnung

Es bestehen keine wesentlichen Positionen in Fremdwahrungen, weshalb eine Definition der
Grundsatze entfallt.
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Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Die Rechnungslegung erfolgt unter dem Gesichtspunkt der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit.
Grundsatzlich werden die Aktiven hdchstens zu Anschaffungskosten bzw. zu Herstellkosten unter
Berticksichtigung von notwendigen Wertberichtigungen bewertet. Die Werte der Liegenschaften,
welche durch unabhangige Schatzer ermittelt werden, werden unabhangig von den Anschaffungs-
kosten zum Marktwert berticksichtigt.

Die Passiven enthalten nur betriebsnotwendige Positionen. Allen erkennbaren Risiken und Minder-
werten werden durch Wertberichtigungen oder Riickstellungen Rechnung getragen. In Bezug auf
die wichtigsten Bilanzpositionen bedeutet dies folgendes:

Fliissige Mittel

Flissige Mittel werden zum Nominalwert bilanziert und umfassen Bargeld, Post- und Bankgutha-
ben.

Wertschriften und iibrige Finanzanlagen

Wertschriften und librige Finanzanlagen werden zu aktuellen Werten bilanziert. Sofern der effektive
Wert nicht ermittelt werden kann, erfolgt die Bewertung zu Anschaffungskosten abzliglich einer
allfélligen Wertberichtigung.

Eigene Aktien und Partizipationsscheine

Eigene Aktien und Partizipationsscheine werden im Erwerbszeitpunkt zu Anschaffungskosten er-
fasst. Der Bestand an eigenen Aktien und Partizipationsscheinen wird als Minusposten im Eigenka-
pital ausgewiesen. Bei spaterer Wiederverdusserung wird der Gewinn oder Verlust direkt den Ka-
pitalreserven zugeschrieben.

Forderungen

Forderungen werden zum Nominalwert abziiglich betriebswirtschaftlich notwendiger Wertberichti-
gungen bilanziert. Wertberichtigungen werden aufgrund von Erfahrungswerten vorgenommen. Das
heisst, bei einem wahrscheinlichen Ausfall wird im Rahmen des erwarteten Ausfalls eine Wertbe-
richtigung vorgenommen.

Renditeliegenschaften

Die Renditeliegenschaften werden zu aktuellen Marktwerten bilanziert. Die Wertveranderungen
werden erfolgswirksam verbucht. Die Liegenschaften werden jahrlich, erstmals beim Kauf, von
unabhangigen Schatzungsexperten neu bewertet. Der Marktwert wird auf Basis der Discounted-
Cashflow-Methode (DCF) ermittelt. Im Berichtszeitraum und im Vorjahr wurden samtliche Liegen-
schaften einheitlich durch CBRE (Zirich) AG bewertet.

Sachanlagen und Immaterielle Anlagen
Sachanlagen und Immaterielle Anlagen werden zu Anschaffungs- oder Herstellkosten abzliglich

von betriebswirtschaftlichen Abschreibungen bilanziert. Die Abschreibungen erfolgen linear auf-
grund der folgenden geplanten maximalen Nutzungsdauern:
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Anlagekategorie Nutzungsdauer
Mobiliar und Einrichtungen 5 Jahre
Fahrzeuge 4 Jahre
Bliromaschinen, Informatik 3 Jahre
Immaterielle Werte 5 Jahre
Fixe Einbauten 10 Jahre

Verbindlichkeiten und Riickstellungen

Verbindlichkeiten werden zum Nominalwert eingesetzt. Rlickstellungen werden auf der Basis wahr-
scheinlich eintreffender Verbindlichkeiten bewertet und aufgrund der Neubeurteilung erhéht, bei-
behalten oder aufgeldst.

Steuern

Die Steuern auf dem laufenden Ergebnis und dem per Ende Geschaftsjahr steuerbaren Kapital
werden unter Berlicksichtigung der zulasten der Erfolgsrechnung erfolgten Zahlungen solange als
Rickstellungen fur Steuern abgegrenzt bis die Veranlagung durch die Steuerverwaltungen erfolgt
ist.

Auf Bewertungsdifferenzen zwischen den nach konzerneinheitlichen Richtlinien bewerteten Aktiven
und Passiven im Vergleich zu den steuerrechtlich massgebenden Werten sind latente Ertragssteu-
ern berlcksichtigt worden. Fir die Berechnung der jahrlich abzugrenzenden latenten Ertragssteu-
ern wurden im Berichtsjahr die neuen ab 2020 giiltigen aufgrund der Steuerreform reduzierten
Steuersatze herangezogen. Fir die Renditeliegenschaften werden die jeweiligen Satze am Ort der
gelegenen Sache (Liegenschaft) angewendet.

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

Mdgliche Grundstlickgewinnsteuern mussen nicht berilicksichtigt werden, da diese grundsatzlich
systembedingt bereits in den passiven latenten Steuern enthalten sind.

Ausserbilanzgeschifte

Eventualverbindlichkeiten und weitere nicht zu bilanzierende Verpflichtungen werden auf jeden
Bilanzstichtag bewertet und offengelegt. Wenn Eventualverpflichtungen und weitere nicht zu bi-
lanzierende Verpflichtungen zu einem Mittelabfluss ohne nutzbaren Mittelzufluss flihren und dieser
Mittelabfluss wahrscheinlich und abschatzbar ist, wird eine Riickstellung gebildet. Ist der Mittelab-
fluss nicht schatzbar und aufgrund der Einschatzung des Verwaltungsrates unwahrscheinlich, er-
folgt keine Rickstellung.

Personalvorsorge
Die angestellten Mitarbeiter sind entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen bei einer Sammel-
stiftung versichert. Die aktuelle Jahresrechnung der Sammelstiftung zeigt eine Uberdeckung. Als

Folge entfallt eine Bilanzierung einer wirtschaftlichen Verpflichtung. Ein wirtschaftlicher Nutzen aus
der Uberdeckung kann nicht geltend gemacht werden.
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Erlauterungen zur Konzernrechnung

1 Anderung des Konsolidierungskreises

Im Berichtszeitraum blieb der Konsolidierungskreis grundsatzlich unverandert und geht unter Ziff.
7 dieses Anhangs hervor.

2 Anmerkungen zur Konzernbilanz
2a) Fliissige Mittel

Die Abnahme der fllissigen Mittel wird im Rahmen der vorstehenden Mittelflussrechnung erlautert.
Aus dieser geht hervor, dass im Berichtsjahr aus der Betriebstatigkeit ein Mittelzufluss resultierte,
welcher allerdings nicht reichte, um die Amortisationen zu finanzieren.

2b) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Der Bestand an direkten Forderungen gegeniliber Mietern hat im Berichtsjahr stark zugenommen
(+ TCHF 491). Dies ist die direkte Folge des Umstandes, dass im Berichtsjahr im umfangreichen
Ausmass die vorausbezahlten Heiz- und Nebenkosten abgerechnet wurden. Ein Teil der abgerech-
neten Heiz- und Nebenkosten waren per Ende Jahr noch nicht bezahlt, was dazu fiihrt, dass diese
Forderungen unter Mietzinsforderungen ausgewiesen werden miissen. Die Zunahme der Mietzins-
forderungen ist aber auch begriindet durch den Umstand, dass das Inkasso immer noch ungenu-
gend bearbeitet werden konnte. Das Delkredere fiir Forderungen gegenliber Mietern wird fiir jeden
einzelnen Mieter berechnet und erhohte sich um TCHF 24. Durch die vorgenommenen Nebenkos-
ten-Abrechnungen wurden die entsprechenden Forderungen um rund TCHF 1'622 abgebaut, was
aber grundsatzlich zu der oben beschriebenen Zunahme der Forderungen gegeniiber Mietern
fuhrte.

Insgesamt konnten durch die Vornahme der Heiz- und Nebenkostenabrechnungen die Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen insgesamt um TCHF 954 abgebaut werden.

2c) Ubrige kurzfristige Forderungen

Die zur Sicherung eines Bauhandwerkerpfandrechts betreffend der Fertigstellung der Liegenschaft
in Prilly beim Bezirksgericht Lausanne deponierten CHF 580'000 sind nach wie vor vollstandig zu-
ruckgestellt.

Per Bilanzstichtag bestand eine Forderung auf Kontokorrentbasis gegenliber Aktiondr und Ge-
schaftsflihrer Herr Udo Rdssig in Hohe von CHF 290'256 (im Vorjahr CHF 490'315). Demgegentiber
existiert eine Rickstellung fir einen Bonus zu Gunsten von Herrn Udo R&ssig in der Hohe von netto
CHF 1500000 gemass einem Beschluss des Verglitungsausschusses. Der Bonus wird mit Geneh-
migung des Vergutungsberichtes der Gesellschaft fallig und gelangt dann zur Verrechnung.

Die Forderungen gegenliber Dritten uber CHF 1'842'327 (im Vorjahr
CHF 1'243'404) bestehen zum grdssten Teil aus Forderungen gegeniiber dem ehemaligen Eigen-
timer der Beteiligungen SE Espace Immobilien AG und ALB Leman Immobilien AG. Die Zunahme
resultiert aus der Einbuchung der Regressforderungen gegentiber Herrn Schlosser aufgrund des
Prozessergebnisses in Sachen SL Development in Hohe von TCHF 600 bei gleichzeitiger Bildung
einer Ruckstellung (vgl. 2i) in gleicher Hohe und einer Wertberichtigung von TCHF 540 (vgl. 2i).
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Die Gesellschaft halt 600000 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. Der Verwaltungsrat
hat Anlass anzunehmen, dass die insignum ag mittelfristig Erfolg haben kann. Dabei stiitzt sich der
Verwaltungsrat auf Aussagen der massgeblichen Personen der insignum ag. Aufgrund des Umstan-
des, dass sich einerseits die Erfolgsaussichten noch nicht wesentlich verbessert, aber auch nicht
verschlechtert haben, wurde die Position im Berichtsjahr netto CHF 93'750 wertberichtigt, so dass
sich die entsprechende Wertberichtigung jetzt auf CHF 2'906'250.00 oder 97 % des Nominalwertes
belduft.

2d) Ubrige Finanzanlagen

Die im Vorjahr unter dieser Position bilanzierten Anteile der Pro Leasing & Finanz AG im Wert von
CHF 24'750.00 wurden im Berichtsjahr verkauft.

2e) Renditeliegenschaften

Die Gesellschaft halt per Bilanzstichtag die nachfolgend aufgeflihnrten Immobilien, deren Werte
durch CBRE (Zlrich) AG ermittelt wurden:

Ort Strasse 31.12.2020 31.12.2019

Kanton Ziurich
Zurich

Zuarich
Oberengstringen
Zurich

Kanton Thurgau
Istighofen
Matzingen
Arbon
Kreuzlingen

Kanton Bern
Ostermundigen
Krauchthal
Herzogenbuchsee
Herzogenbuchsee
Oberbipp

Kanton Solothurn
Grenchen
Grenchen
Grenchen

Kanton Waadt
Prilly

Rautistrasse 10, 10a, 10b
Badenerstrasse 288 - 296, ger. Nr|
Rebbergstrasse 74
Regensbergstrasse 92

Buhwilerstrasse 21
Juchstrasse 13,15, 17
Egnacherstrasse 69 - 79
Tagermoosstr. 7 (2018 verkauft)

Schiessplatzweg 16,18,24-30 ger.
Eichmatt2 -8/18 - 24, ger. Nr.
Lagerstrasse 18

Lagerstrasse 41

Oltenstrasse 10b - 10e

Bahnhofstrasse 31, 33, 35, 39
Centralstrasse 45
Bettlachstr. 34, 36 / Kapellstr. 3

Route du Mont 1 + 3

CHF

19.185.000
37.728.000
2.093.000
3.347.000

1.816.000
4.534.000
13.120.000

18.979.000
2.579.000
1.546.000
3.680.000
1.5665.000

10.539.000
1.570.000
5.475.000

28.950.000

CHF

16.800.000
36.470.000
1.960.000
2.700.000

1.750.000
4.250.000
13.270.000

18.420.000
2.540.000
1.440.000
3.900.000
1.510.000

11.020.000
1.5650.000
5.440.000

29.250.000

Total Renditeliegenschaften (Konzern)

156.706.000

152.270.000

Im Berichtsjahr wurde die im Vorjahr begonnene Sanierung der 2. — 4. Etage der Liegenschaft an
der Badenerstrasse 296 in 8004 Zirich beendet. Bei der Liegenschaft Regensbergstrasse 92, 8050

Zurich wurde eine Fernheizung installiert.
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2f) Ubrige Sachanlagen

Per Bilanzstichtag existierten die nachfolgend aufgefiihrten Sachanlagen:

Bezeichnung Mobiliar und Buromaschinen Fahrzeuge fixe Einbauten Internet-Auftritt Total
Einrichtungen  und Informatik Markenrechte

CHF CHF CHF CHF CHF CHF
Bruttowerte per 01.01.2019 154.470 175.542 228.512 149.918 50.300 758.742
Zugange 2019 40.500 0 0 0 0 40.500
Bruttowerte per 31.12.2019 194.970 175.542 228.512 149.918 50.300 799.242
Abschreibungen bis 01.01.2019 -154.470 -175.542 -227.512 -149.918 -50.300 -757.742
(kumuliert)
Abschreibungen 2019 0 0 -500 0 0 -500
Wertberichtigung bis 31.12.2019 -154.470 -175.542 -228.012 -149.918 -50.300 -758.242
Zugange 2020 0 0 16.500 0 0 16.500
Bruttowerte per 31.12.2020 194.970 175.542 245.012 149.918 50.300 815.742
Abschreibungen 2020 -2.000 0 -7.500 0 0 -9.500
Wertberichtigung bis 31.12.2020 -156.470 -175.542 -235.512 -149.918 -50.300 -767.742
Nettobuchwerte per 31.12.2020 38.500 0 9.500 0 0 48.000

Der Zugang im Berichtsjahr entspricht der Anschaffung eines Eintauschfahrzeugs.
2g) Guthaben und Verbindlichkeiten gegeniiber Vorsorgeeinrichtungen

Per Bilanzstichtag bestand ein Guthaben aus der Schlussabrechnung im Rahmen des BVG.
Per Bilanzstichtag existierten die folgenden Verbindlichkeiten gegeniiber Vorsorgeeinrichtungen:

31.12.2020 31,12,2019

CHF CHF

Ausgleichskasse 28.542 149.541
uvG 33.129 0

2h) Kurzfristige verzinsliche Finanzverbindlichkeiten

Die kurzfristigen verzinslichen Finanzverbindlichkeiten gegentiber Finanzinstituten beinhalten die
im Folgejahr falligen Amortisationen.

Die Ubrigen verzinslichen kurzfristigen Verbindlichkeiten beinhalten vor allem von Mietern als Si-
cherheit erhaltene Mieterdepots. Diese Mieterdepots werden laufend auf Konten ausgegliedert,
welche auf die Mieter lauten.

2i) Kurzfristige Riickstellungen und Riickstellungen fiir Steuern

Per Bilanzstichtag existierten die nachfolgend aufgefiihrten Riickstellungen:

Ruickstellungen Bildung und per Bildung und per
per 01.01.2019 Verwendung 31.12.2019 Verwendung 31.12.2020

CHF CHF CHF CHF CHF

Ruckstellungen fiir laufende Steuern 240.230 126.630 366.860 -242.300 124.560
Andere kurzfristige Riickstellungen 597.583 -126.583 471.000 294.000 765.000
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Die laufenden Steuern werden aufgrund der nach OR erstellten Einzelabschlisse nach dem Prinzip
der Gegenwartsbemessung unter der Bericksichtigung der Mdglichkeit der Verlustverrechnung ab-
gegrenzt. Die entsprechenden Berechnungen erfolgen aufgrund der effektiven kantonal unter-
schiedlichen Verhaltnisse.

Die anderen kurzfristigen Rickstellungen bestehen aus Riickstellungen fir Boni zuzuglich der da-
rauf anfallenden Sozialleistungen (Abnahme im Berichtsjahr um TCHF 311) und der Rickstellung
aus dem Prozessergebnis SL Development von neu TCHF 605 (vgl. 2c zuziglich noch zu erwartende
Anwaltskosten), ergebend eine Zunahme der anderen kurzfristigen Rlckstellungen um TCHF 294.

2j) Langfristige Finanzverbindlichkeiten

Bei samtlichen Finanzverbindlichkeiten handelt es sich um Verbindlichkeiten in Schweizer Franken
gegeniiber Banken oder Versicherungen zur Finanzierung der unter 2e) aufgelisteten Renditelie-
genschaften. Die Laufzeit betragt bis zu 10 Jahren, die jeweiligen Zinssatze liegen zwischen 0.9%
und 2.13%, mit der Ausnahme von zwei nachrangigen Vertragen, welche mit 4.15% verzinst wer-
den.

2k) Riickstellung fiir latente Steuern

Die Riickstellung fir latente Steuern erhéhten sich von 6'400'000 im Vorjahr um CHF 1'065'000 auf
CHF 7'465'000'000 im Berichtsjahr. Die aktiven latenten Steuern, berechnet auf den verrechenba-
ren Verlustvortragen, belaufen sich auf TCHF 565 (Vorjahr TCHF 720) und die passiven latenten
Steuern, berechnet auf den unversteuerten Reserven in den Aktiven, belaufen sich auf TCHF 8'030
(Vorjahr TCHF 7'120). Die Erhéhung der passiven latenten Steuern ist auf die wesentliche Verbes-
serung der Verkehrswertbewertung der Liegenschaften zurtickzufihren.

2/) Aktienkapital- und Partizipationsscheinkapital

Das Aktienkapital betragt am 31. Dezember 2020 CHF 6'965'475.00 (nach Kapitalerhéhung um
CHF 510'000.00 aufgrund der Umwandlung eines Teils der Obligationenanleihe gemass 6ffentlicher
Urkunde vom 15. Juni 2020) und ist eingeteilt in 1'750'000 (unverandert) vinkulierte Namenaktien
zu CHF 0.50 Nennwert und 1'218'095 (nach Zugang von 102'000 Namenaktien aufgrund der vor-
stehend erwahnten Umwandlung eines Teils der Obligationenanleihe) vinkulierte Namenaktien zu
CHF 5.00 Nennwert.

Das Partizipationsscheinkapital betragt am 31. Dezember 2020 CHF 12'906'250.00 (nach Zugang
von CHF 2'290'000.00 gemass vorstehend erwahnten Umwandlung des Rests der noch ausstehen-
den Obligationenanleihe) und ist eingeteilt in 2'581'250 (nach Zugang von 458'000 Inhaberpartizi-
pationsscheinen gemass erwahnter Umwandlung der Obligationenanleihe) Inhaberpartizipations-
scheinen zu CHF 5.00 Nennwert.

2m) Bilanzreserven

Die direkt den Reserven zugewiesenen Positionen sind aus dem Eigenkapitalnachweis ersichtlich.
2n) Eigene Aktien und Partizipationsscheine

Die Gesellschaft halt unverandert 96'894 Namenaktien und 835 eigene Partizipationsscheine zum

Nominalwert von je CHF 5.00 ergebend insgesamt einen Nominalwert CHF 488'645.00, welche zum
Anschaffungswert von CHF 481'321.00 bilanziert sind).
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3 Anmerkungen zur Konzernerfolgsrechnung
3a) Ertrag aus Lieferungen und Leistungen

Der Ertrag aus Lieferungen und Leistungen besteht aus den Netto-Einnahmen der unter 2e) auf-
gelisteten gehaltenen Renditeliegenschaften.

Die Ertragsminderungen beinhalten Mindereinnahmen durch Leerstande, Debitorenverluste und
Anpassungen der Wertberichtigungen auf Forderungen. Einen wesentlichen Anteil an den Ertrags-
minderungen hat der Corona-bedingte Ausfall von Mieteinnahmen in Prilly in der Gréssenordnung
von TCHF 250. Die Ubrigen Mindereinnahmen verminderten sich insgesamt um TCHF 115.

3b) Betriebsaufwand

Der unter dieser Position aufgefiihrte Immobilienaufwand beinhaltet den ordentlichen Liegen-
schaftsunterhalt sowie den Aufwand im Zusammenhang mit der Bereitstellung der Objekte fiir
Neuvermietungen, Sanierungen, Versicherungen, allfalliger Aufwand flir externe Liegenschaftsver-
waltungen und alle in direktem Zusammenhang mit den Renditeliegenschaften stehenden Aufwen-
dungen.

In den Berichtsjahren wurde die Verwaltung der Liegenschaften durch eigenes Personal bewerk-
stelligt. Der unter dieser Position aufgeflihrte Personalaufwand beinhaltet auch die unter 2c) und
2i) erlauterten Riickstellungen fiir Boni zuziiglich der darauf anfallenden Sozialleistungen. Ohne
Beriicksichtigung der Boni verminderte sich der Personalaufwand um tber TCHF 60.

3c) Erfolg aus Neubewertung der Renditeliegenschaften

Die Veranderung der Liegenschaftswerte auf den per Bilanzstichtag ermittelten Marktwert pro Lie-
genschaft ist als Gewinn oder Verlust aus Neubewertung der Liegenschaften ausgewiesen.

3e) Finanzerfolg

Im Finanzergebnis wird der Aufwand flir Hypothekarzinsen erfasst. Unter der Position Finanzauf-
wand ist ferner die Wertanpassung der unter 2d) beschriebenen (brigen Finanzanlagen enthalten.
Unter der Position Finanzertrag ist der Zinsertrag aus der Verzinsung des Aktionarskontokorrents
enthalten. Die Verzinsung erfolgte nach den Richtlinien der Eidg. Steuerverwaltung.

3f) Rechtskosten

Diese Position wird erstmals separat ausgewiesen. Das Vorjahr wurde entsprechend angepasst.
Die Position beinhaltet Rechtsanwaltskosten im Zusammenhang mit der Ubernahme der Espace
Immobilien AG von dessen ehemaligem Besitzer der Espace (Fall Altra Foundation und SL Develo-
pment AG, total rund TCHF 95), die Abwehr von unberechtigten Forderungen im Rahmen des
Bauhandwerkerpfandrechts (TCHF 18) und die Abwehr einer Anzeige des Besitzers der von der
Swiss Estates AG erworbenen Liegenschaft in Grenchen (TCHF 143). Die Ubrigen Rechtskosten in
Hoéhe von TCHF 26 sind Kosten im Rahmen von 6ffentlichen Beurkundungen und der allgemeinen
Rechtsberatung.
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3g) Ausserordentlicher Aufwand und Ertrag

Im ausserordentliche Aufwand und Ertrag werden vor allem die sich aus der Abrechnung der Heiz-
und Nebenkosten ergebenden Korrekturen verbucht.

3h) Ergebnis je Beteiligungsrecht

Das Ergebnis wird je Beteiligungsrecht der unter 2I) erlduterten Titel des Eigenkapitals ausgewie-
sen.

4 Anmerkungen zur Mittelflussrechnung

Die Mittelflussrechnung wird nach der indirekten Methode erstellt und zeigt den Mittelzufluss und
Mittelabfluss gegenliber dem Vorjahr pro Gruppe.

5 Risikobeurteilung und internes Kontrollsystem

Der Verwaltungsrat hat ein Risikomanagement-Konzept erarbeitet. Dazu gehdren ein Organisati-
onsreglement, ein Management-Informations-System sowie entsprechende Kontrollprozesse. Die-
ses Konzept ist vollstandig dokumentiert. Die Personalsituation hat sich aber im Januar 2020 voll-
standig geandert. Samtliche Mitarbeiter, ausser dem CEQ, sind durch neue Mitarbeiter ersetzt wor-
den. Aus diesem Umstand ergibt sich, dass das vorliegende Konzept Uberarbeitet werden muss.
Dies andert nichts daran, dass der Verwaltungsrat die Unternehmensrisiken laufend beurteilt.

6 Weitere Erlauterungen

6a) Bedeutende Aktiondre

Der Gesellschaft sind folgende Aktionare bekannt, die per Bilanzstichtag 3% und mehr der Stimm-
rechte halten (nur gemass Eintragung im Aktienbuch; nicht eingetragene Aktien bleiben unberiick-

sichtigt.):

Name / Vorname, Ort Anzahl Aktien

Stand per 31.12.2020:

Udo Réssig, Freienbach 1'750'000 NA (Stimmrechtsaktien zu nhom. CHF 0.50)
61'500 NA (Namenaktien zu nominal CHF 5.00)
(Offenlegung SHAB Nr. 119/128, 23.06.2010)
entspricht einem Stimmrechtsanteil von 61.03%

Stand per 31.12.2019:

Udo Réssig, Freienbach 1'750'000 NA (Stimmrechtsaktien zu nhom. CHF 0.50)
61'500 NA (Namenaktien zu nominal CHF 5.00)
(Offenlegung SHAB Nr. 119/128, 23.06.2010)
entspricht einem Stimmrechtsanteil von 63.20%
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Der Vollstandigkeit halber sei erwahnt, dass bei Berlicksichtigung der nicht im Aktienbuch einge-
tragenen Titel folgende privaten/juristischen Personen als massgeblich, d.h. Uber der Offenle-
gungsgrenze von drei (3) Prozent gelten kénnten:

Stand per 31.12.2020:

ALSA Pensionskasse, 8732 Neuhaus SG
Martin Ritzmann, D-88662 Uberlingen (*)
Swiss Estates AG, 8807 Freienbach

Stand per 31.12.2019:

ALSA Pensionskasse, 8732 Neuhaus SG
Martin Ritzmann, D-88662 Uberlingen (*)
Swiss Estates AG, 8807 Freienbach

(*) Gemass Offenlegungsmeldung; nicht gemass Aktienbuch.
6b) Verwaltungsrat und Geschiftsleitung
Der Verwaltungsrat setzt sich aus den folgenden Mitgliedern zusammen:
e Peter Grote, dipl. Wirtschaftspriifer, wohnhaft in Basel, Prasident des Verwaltungsrates
e Udo Rdssig, wohnhaft in Freienbach, Mitglied des Verwaltungsrates
e Christian Terberger, Rechtsanwalt, MRICS, wohnhaft in Freienbach, Mitglied des Verwaltungs-
rates
In den Berichtsjahren zeichnete Udo R&ssig fir die Geschaftsfiihrung verantwortlich, welche 2020
mit einem Salar von brutto CHF 300'000 honoriert wurde. Hinzu kommt ein Bonus gemass Be-
schluss des Verglitungsausschusses. Einzelheiten dazu ergeben sich aus dem Vergutungsbericht.
Siehe dazu auch: 2¢) Ubrige kurzfristige Forderungen;
2i) Kurzfristige Ruckstellungen;
3b) Betriebsaufwand

Im Vorjahr betrug das Salar CHF 300'000 (CHF 25'000 monatlich, ohne 13. Monatslohn) zuziglich
Bonus.

Der Prasident und die Mitglieder (ohne CEO) werden mit je CHF 30'000.00 pro Jahr (Vorjahr CHF
20'000.00 fur Mitglieder) entschadigt.

Der Prasident hat infolge des Weggangs des ehemaligen CFO in umfangreichen Umfang das Rech-
nungswesen unterstitzt. Er hat hierflir aufgrund des angefallenen Zeitaufwandes Rechnung ge-
stellt in Hohe von insgesamt CHF 97'143.05. Dieser Betrag ist im Personalaufwand enthalten.

6¢c) Nicht bilanzierte Leasingverbindlichkeiten

Es besehen nicht bilanzierte zukiinftige Verpflichtungen aus Leasingvertragen tber CHF 32'743
(Vorjahr 52'090.00).
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6d) Bedingtes Kapital

Per Bilanzstichtag existiert ein bedingtes Kapital wie folgt (nach Verrechnung der Kapitalerhéhung
im Rahmen der Aufhebung der Wandelobligationen):

¢ bedingtes Kapital im Nennbetrag von CHF 2'290'000.00
e bedingtes Partizipationsscheinkapital im Nennbetrag von CHF 4'700.00

Der Verwaltungsrat ist ermdachtigt, entsprechende Kapitalerhéhungen bis zum 20. November 2026
vorzunehmen.

6e) Eigentumsbeschrankungen fiir eigene Verpflichtungen

Zur Sicherstellung der Hypothekarverbindlichkeiten sind bei den Kreditgebern Schuldbriefe im Ge-
samtumfang von unverandert TCHF 124'763, lastend auf den Immobilien, hinterlegt.

6f) Transaktionen mit nahestehenden Personen

Andere als unter 2c), 2f) und 6b) erlduterte Transaktionen mit Aktionaren und nahestehenden
Personen sind im Berichtsjahr nicht erfolgt.

6g) Eventualverbindlichkeiten

Es besteht seit Jahren bestehen pendente Rechtsstreits mit dem ehemaligen Eigentimer der Be-
teiligungen SE Espace Immobilien AG und ALB Leman Immobilien AG. Der Prozessausgang ist —
wie bei allen Prozessen — letztlich nicht abschatzbar und damit auch nicht bezifferbar. Die Prozess-
forderungen der Gegenseite sind véllig absurd und haben nach Einschatzung unseres Rechtsbei-
stands aus verschieden Griinden keine Chance durchgesetzt zu werden. Aus Sicht der Gesellschaft
sind finanzielle Auswirkungen unwahrscheinlich, insbesondere im Hinblick auf die vorstehenden
Ausflihrungen aber auch deshalb, weil die Gesellschaft noch substantielle Gegenforderungen ge-
genlber dem ehemaligen Eigentiimer der genannten Beteiligung hat.

6h) Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Nach dem Bilanzstichtag und bis zur grundsatzlichen Verabschiedung der Konzernrechnung durch
den Verwaltungsrat sind keine weiteren wesentlichen Ereignisse eingetreten, welche die Aussage-
fahigkeit der Jahresrechnung 2020 beeintrachtigen konnten, bzw. an dieser Stelle offengelegt wer-
den mussten.

Die Corona-Krise hat — ausser den erwahnten Leerstanden in Prilly und teilweisen Mietreduktionen

und Mietverzichten (nach dem Berichtszeitraum) - keinen wesentlichen Einfluss auf die Geschafts-
entwicklung, da die Gesellschaft nur im geringen Umfang Geschaftsrdaume vermietet.
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7 Konsolidierungskreis
Per 31.12.2020 wurden folgende Gesellschaften in den Konsolidierungskreis einbezogen:

Swiss Estates AG, Freienbach (Muttergesellschaft)

31.12.2020 31.12.2019
Aktienkapital: CHF 6'965'475 CHF 6'455'475
Partizipationsscheinkapital: CHF 12'906'250 CHF 10'616'250

SE Management AG, Ziirich (Tochtergesellschaft, erworben 2004)
Zweck der Gesellschaft ist die Beratung im Finanzbereich.

31.12.2020 31.12.2019
Aktienkapital: CHF 100'000 CHF 100°000
Beteiligungsquote: 100% 100%

A+B Immobilien AG, Zug (Tochtergesellschaft, erworben 2006)
Zweck der Gesellschaft ist die Verwaltung von - und der Handel mit Immobilien.

31.12.2020 31.12.2019
Aktienkapital: CHF 200'000 CHF 200000
Beteiligungsquote: 100% 100%

SE Thurgovia Immobilien AG, Arbon (Tochtergesellschaft, erworben 2006)
Zweck der Gesellschaft ist die Verwaltung von - und der Handel mit Immobilien.

31.12.2020 31.12.2019
Aktienkapital: CHF 70'000 CHF 70000
Beteiligungsquote: 100% 100%

SE Espace Immobilien AG, Bern (Tochtergesellschaft, erworben 2014)
Zweck der Gesellschaft ist die Verwaltung von - und der Handel mit Immobilien.

31.12.2020 31.12.2019
Aktienkapital: CHF 100'000 CHF 100'000
Beteiligungsquote: 100% 100%

ALB Leman Immobilien AG, Zug (Tochtergesellschaft, erworben 2014)
Zweck der Gesellschaft ist die Verwaltung von - und der Handel mit Immobilien.

31.12.2020 31.12.2019
Aktienkapital: CHF 100'000 CHF 100'000
Beteiligungsquote: 100% 100%
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Kapitel 9 - Bericht der Revisionsstelle zur Priifung der Konzernrechnung

treureva

Bericht der Revisionsstelle Zdrich, 30. April 2021
an die Generalversammlung der

Swiss Estates AG

Freienbach (vormals Luzern)

Bericht der Revisionsstelle zur Prifung der Konzernrechnung

Prufungsurteil

Wir haben die Konzernrechnung der Swiss Estates AG und ihrer Tochtergesellschaften (der
Konzern) — bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2020, der Konzernerfolgs-
rechnung, dem Konzerneigenkapitalnachweis und der Konzerngeldflussrechnung fur das
dann endende Jahr sowie dem Anhang zur Konzernrechnung, einschliesslich einer Zusam-
menfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden — geprtift.

Nach unserer Beurteilung vermittelt die Konzernrechnung (Kapitel 8 dieses Geschéaftsberichts)
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage des
Konzerns zum 31. Dezember 2020 sowie dessen Ertragslage und Cashflows fur das dann en-
dende Jahr in Ubereinstimmung mit den Swiss GAAP FER und entspricht dem schweizeri-
schen Gesetz.

Grundlage fur das Prufungsurteil

Wir haben unsere Prifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den
Schweizer Prifungsstandards (PS) durchgefihrt. Unsere Verantwortlichkeiten nach diesen
Vorschriften und Standards sind im Abschnitt ,Verantwortlichkeiten der Revisionsstelle fur die
Prufung der Konzernrechnung* unseres Berichts weitergehend beschrieben.

Wir sind von dem Konzern unabhéngig in Ubereinstimmung mit den schweizerischen gesetz-
lichen Vorschriften und den Anforderungen des Berufsstands und wir haben unsere sonstigen
beruflichen Verhaltenspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfullt.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prufungsnachweise ausreichend und ge-
eignet sind, um als Grundlage fur unser Prufungsurteil zu dienen.

7= PrimeGlobal EL’?‘J gﬁ'l’sEgé Treureva AG, Othmarstrasse 8, Postfach, CH-8024 Zrich
) +41 44 267 17 17, treureva.ch
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Besonders wichtige Prufungssachverhalte

(Rundschreiben 1/2015 der Eidgendssischen Revisionsaufsichtsbehérde)

Besonders wichtige Prufungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflicht-
gemassen Ermessen am bedeutsamsten flur unsere Prifung der Konzernrechnung des aktu-
ellen Zeitraums waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer Prafung der
Konzernrechnung als Ganzes und bei der Bildung unseres Prufungsurteils hierzu bertcksich-
tigt, und wir geben kein gesondertes Prufungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Fur jeden nachfolgend aufgefthrten Sachverhalt ist die Beschreibung, wie der Sachverhalt in
der Prufung behandelt wurde, vor diesem Hintergrund verfasst.

Den im Berichtsabschnitt ,,Verantwortlichkeiten der Revisionsstelle fur die Prafung der Kon-
zernrechnung” beschriebenen Verantwortlichkeiten sind wir nachgekommen, auch in Bezug
auf diese Sachverhalte. Dementsprechend umfasste unsere Prifung die Durchfuhrung von
Prufungshandlungen, die als Reaktion auf unsere Beurteilung der Risiken wesentlicher falscher
Darstellungen in der Konzernrechnung geplant wurden. Das Ergebnis unserer Prufungshand-
lungen, einschliesslich der Prifungshandlungen, welche durchgefuhrt wurden, um die unten
aufgefuhrten Sachverhalte zu bertcksichtigen, bildet Grundlage fur unser Prufungsurteil zur
Konzernrechnung.

Besonders wichtiger Prufungssachverhalt: Renditeliegenschaften
Die Renditeliegenschaften stellen in der Konzernbilanz einen bedeutenden Betrag
(156'706°000) dar und die Bewertung erfolgt erfolgswirksam zu aktuellen Werten.

Die Renditeliegenschaften werden gemass den Vorgaben von Swiss GAAP FER 18.14 bei der
Folgebewertung zum aktuellen Wert ausgewiesen.

Der aktuelle Wert wird durch Vergleich mit ahnlichen Objekten geschatzt und nach dem er-
warteten Ertrag bzw. Geldfluss unter Berticksichtigung eines risikogerechten Abzinsungssat-
zes bewertet.

Aufwertungen oder Wiederaufwertungen sowie Abwertungen sind im Periodenergebnis er-
fasst.

Die Bewertung der Renditeliegenschaften erfolgt auf Einzelbasis gemass Swiss GAAP FER
Rahmenkonzept Rz. 25.

Risiko
Als Grundlage fur die Bewertung der Renditeliegenschaften dienen die per Bilanzstichtag

durchgefuhrten Verkehrswertschatzungen eines unabhangigen Immobilienexperten nach der
Discounted Cash-Flow Methode (DCF-Methode).

Bei der DCF-Methode wird der aktuelle Wert einer Immobilie nach dem zu erwartenden Geld-
fluss unter Verwendung eines risikogerechten Abzinsungssatzes ermittelt.
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Die dabei verwendeten Bestandteile basieren teilweise auf Schatzungen sowie Annahmen,
wodurch sich ein Ermessensspielraum fur die Geschaftsleitung ergibt.

Unser Prufungsvorgehen

Wir haben die in der Konzernrechnung dargestellten Angaben der Geschaftsleitung kritisch
hinterfragt und folgende Prufungshandlungen durchgefuhrt:

e Derunabhangige Immobilienexperte wurde durch die Geschéftsleitung beauftragt. Wir ha-
ben die Qualifikation sowie die Unabhangigkeit des Immobilienexperten Uberpraft und
diesbezlglich keine Beeintrachtigungen festgestellt.

e Wir haben gepruft, dass die vom unabhangigen Immobilienexperten geschatzten Betrage
vom Verwaltungsrat unverandert in die Konzernrechnung Gbernommen wurden. Dies ist
zutreffend.

 Wir haben die Bewertungen mit dem unabhangigen Immobilienexperten besprochen und
ihn befragt hinsichtlich der Veranderungen der Werte gegentber dem Vorjahr, Besonder-
heiten, seiner Unabhangigkeit und allfallig aufgetretenen Schwierigkeiten bei den Bewer-
tungen. Dazu haben wir keine Feststellungen.

Durch unsere Prifungshandlungen haben wir angemessene Sicherheit hinsichtlich der Bewer-
tung zu aktuellen Werten erhalten.

Ubrige Informationen im Geschaftsbericht

Der Verwaltungsrat ist fur die tUbrigen Informationen im Geschaftsbericht verantwortlich. Die
Ubrigen Informationen umfassen alle im Geschaftsbericht dargestellten Informationen, mit Aus-
nahme der Konzernrechnung, der Jahresrechnung, des Vergutungsberichts und unserer da-
zugehorigen Berichte.

Die ubrigen Informationen im Geschaftsbericht sind nicht Gegenstand unseres Prufungsurteils
zur Konzernrechnung und wir machen keine Prifungsaussage zu diesen Informationen.

Im Rahmen unserer Prifung der Konzernrechnung ist es unsere Aufgabe, die tubrigen Infor-
mationen zu lesen und zu beurteilen, ob wesentliche Unstimmigkeiten zur Konzernrechnung
oder zu unseren Erkenntnissen aus der Prufung bestehen oder ob die tbrigen Informationen
anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen. Falls wir auf der Basis unserer Arbeiten
zu dem Schluss gelangen, dass eine wesentliche falsche Darstellung der Gbrigen Informatio-
nen vorliegt, haben wir dartber zu berichten. Wir haben in diesem Zusammenhang keine Be-
merkungen anzubringen.

Verantwortlichkeiten des Verwaltungsrates fur die Konzernrechnung

Der Verwaltungsrat ist verantwortlich fur die Aufstellung einer Konzernrechnung, die in Uber-
einstimmung mit den Swiss GAAP FER und den gesetzlichen Vorschriften ein den tatsachli-
chen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt, und fur die internen Kontrollen, die der Ver-
waltungsrat als notwendig feststellt, um die Aufstellung einer Konzernrechnung zu
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ermoglichen, die frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Dar-
stellungen ist.

Bei der Aufstellung der Konzernrechnung ist der Verwaltungsrat dafur verantwortlich, die Fa-
higkeit des Konzerns zur Fortfuhrung der Geschaftstatigkeit zu beurteilen, Sachverhalte in Zu-
sammenhang mit der Fortfihrung der Geschaftstatigkeit — sofern zutreffend — anzugeben so-
wie daflr, den Rechnungslegungsgrundsatz der Fortfihrung der Geschéaftstatigkeit anzuwen-
den, es sei denn, der Verwaltungsrat beabsichtigt, entweder den Konzern zu liquidieren oder
Geschéaftstatigkeiten einzustellen, oder hat keine realistische Alternative dazu.

Verantwortlichkeiten der Revisionsstelle fur die Prifung der Konzernrechnung

Unsere Ziele sind, hinreichende Sicherheit dartber zu erlangen, ob die Konzernrechnung als
Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellun-
gen ist, und einen Bericht abzugeben, der unser Prufungsurteil beinhaltet. Hinreichende Si-
cherheit ist ein hohes Mass an Sicherheit, aber keine Garantie dafir, dass eine in Ubereinstim-
mung mit dem schweizerischen Gesetz und den PS durchgefuhrte Prifung eine wesentliche
falsche Darstellung, falls eine solche vorliegt, stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen
aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden als wesentlich angesehen,
wenn von ihnen einzeln oder insgesamt vernunftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie
die auf der Grundlage dieser Konzernrechnung getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen
von Nutzern beeinflussen.

Eine weitergehende Beschreibung unserer Verantwortlichkeiten fur die Prafung der Konzern-
rechnung befindet sich auf der Website von EXPERTsuisse: http://expertsuisse.ch/wirtschaft-
spruefung-revisionsbericht. Diese Beschreibung ist Bestandteil unseres Berichts.

Bericht zu sonstigen gesetzlichen und anderen rechtlichen Anforderungen

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

Wir empfehlen, die vorliegende Konzernrechnung zu genehmigen.

Treureva AG

Philippe Keller Michael Boller
Zugelassener Revisionsexperte Zugelassener Revisionsexperte
Leitender Revisor
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Kapitel 10 - Bericht des unabhangigen Bewertungsexperten

CBRE

CBRE (Zurich) AG
Béarengasse 29
CH-8001 Zirich

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

Swiss Estates AG
Alpenquai 28a
6005 Luzern

Zirich, 16. Méarz 2021

Marktwert des Liegenschaftsporfolios der Swiss Estates AG
Bewertungsstichtag 31. Dezember 2020

Sehr geehrte Damen und Herren

Swiss Estates AG hat CBRE (Zurich) AG damit beauftragt, eine Marktwertschétzung und
Kurzgutachten in deutscher Sprache fir 16 Liegenschaften zu erstellen. Die Bewertung dient der
Rechnungslegung per 31.12.2020. Die einzelnen Liegenschaften wurden zum Marktwert bewertet.
Es handelt sich dabei vorwiegend um Wohnobjekte in der deutschsprachigen Schweiz.

Bewertungsstandards

CBRE hat geméss den Bewertungsvorschriften der Swiss GAAP FER 26 sowie der Royal Institution of
Chartered Surveyors (RICS Valuation — Global Standards (London, 2019), ugs. «Red Book»), die
Bewertungen durchgefihrt. Wir bestétigen, dass wir auf Basis unserer umfassenden Expertise der
lokalen und nationalen Immobilienmérkte sowie der professionellen, personellen und fachlichen
Kenntnisse und Féhigkeiten in der Lage sind, Bewertungen geméss den Vorschriften der Swiss GAAP
FER 26 sowie den RICS Global Standards umfassend und unabhéngig zu erstellen.

Die Bewertungsgegensténde sind von CBRE anhand des Marktwertes gemaf 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  Verkéufer und einem  kaufbereiten Erwerber nach  angemessenem
Vermarktungszeitraum in einer Transaktion im gewdhnlichen Geschéftsverkehr verkauft werden
sollte, wobei jede Partei mit Sachkenntnis, Umsicht und ohne Zwang handelt.”

Zurich - Genf - Lausanne - Basel
www.cbre.ch
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Bewertungsmethode

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

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

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

Geméss Schweizer Usanz und in Hinblick auf die Bewertungskonsistenz bei der Ableitung von
Vergleichsparametern wird auf die Beriicksichtigung von Handénderungskosten (Makler, Notar,
Grundbuch, etc.) verzichtet.

Beim Bewertungsgegenstand Route du Mont 143 in 1008 Prilly, der sich im Stockwerkeigentum
befindet und nicht als Renditeliegenschaft gefohrt wird, hat CBRE die Vergleichswertmethode zur
Schétzung des Markiwertes angewendet. Bei der Vergleichswertmethode ergibt sich der Marktwert
mittels Zu- und Abschlégen auf dem Transaktionspreis von Referenzobjekten.

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

30. April 2021 I I I I I I



CBRE

-39-

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, schéatzt CBRE die Marktwerte auf Basis uneingeschrénkter Eigentumsverhélinisse, zum
Bewertungsstichtag 31. Dezember 2020 auf gerundet CHF 156.71 Mio.

ID Ort Strasse/Hausnummer Markiwert

[CHF]

01 9320 Arbon Egnacherstrasse 69-79 13120000

02 2540 Grenchen Bahnhofstrasse 31, 33, 35, 39 10'539'000

03 2540 Grenchen Bettlachstrasse 34, 36, Kapellstr. 3 5475000

04 2540 Grenchen Centralstr. 45 1'570000

05 3360 Herzogenbuchsee Lagerstrasse 18 1'546'000

06 3360 Herzogenbuchsee Lagerstrasse 41 3'680'000

07 8575 Istighofen Buhwilerstrasse 21 1'816"000

08 3326 Krauchthal Eichmatt 2-8 ger., 18-24 ger. 2'579'000

09 9548 Matzingen Juchstrasse 13, 15, 17 4534000

10 4538 Oberbipp Oltenstrasse 10b-10e 1'565’000

1 8102 Oberengstringen Rebbergstrasse 74 2'093'000

12 3072 Ostermundigen  Schiessplatzweg 16, 18, 24-30 ger. 187979000

13 1008 Prilly Route du Mont 1-3 28950000

14 8004 Zirich Badenerstrasse 288-296 37'728'000

15 8047 Zirich Rautistr. 10, 10a, 10b 197185000

16 8050 Zirich Regensbergstrasse 92 3347000

Total 16 Liegenschaften 156706000

Zirich - Genf - Lausanne - Basel
www.cbre.ch - info.zurich@cbre.com
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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 ungeprift 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 uneingeschrénkt giltig und
massgeblich waren.
Es wurden durch CBRE keine rechtlichen, bautechnischen oder weiteren spezifischen Abklérungen
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 gegeniber Dritten
fur den gesamten Inhalt oder Ausziige davon Gbernommen.

Freundliche Grisse Freundliche Grisse

Philipp VON BABO, MRICS Sénke THIEDEMANN, MRICS, CFA

Associate Director Senior Director

RICS Registered Valuer RICS Registered Valuer

T: +41 44 226 30 99 T: +41 44 226 30 08

E: Philipp.vonbabo@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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Kapitel 11 - Jahresrechnung nach OR

Swiss Estates AG, Freienbach (vormals Luzern)

BILANZEN PER 31. DEZEMBER 2020 UND 2019

AKTIVEN 31.12.2020 31.12.2019
CHF CHF
UMLAUFVERMOGEN
Aiissige Mittel 178'206 1'205'540
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
gegeniiber Mietern 800'464 494'540
abzliglich Delkredere -570'000 -354'000
Vorausbezahlte Heiz- und Nebenkosten 437'940 1'338'357
Wertberichtigung -24'000 -315'000
Anhang 3a) 644'404 1'163'897
Ubrige kurzfristige Forderungen
gegeniber Dritten 43'971 44'971
abziiglich Wertberichtigung -10'000 -10'000
gegenilber Vorsorgeeinrichtungen Anhang 3g) 3'588 10'000
gegeniber Aktiondren Anhang 3b) 290'256 490'315
gegeniiber Konzerngesellschaften 0 0
Ubrige kurzfristige Forderungen 0 0
327'815 535'286
Aktive Rechnungsabgrenzung (1] 7'683
1'150'425 2'912'406
ANLAGEVERMOGEN
FAnanzanlagen
Ubrige Finanzanlagen Anhang 3c) 3'000'000 3'024'750
abziiglich Wertberichtigung -2'906'250 -2'812'500
Darlehen gegentiber
Tochtergesellschaften Anhang 3d) 5'444'035 14'534'294
Wertberichtigung -947'000 -1'035'000
Beteiligungen Anhang 3e) 24'516'400 24'516'067
Wertberichtigungen -7'893'000 -7'709'037
21'214'185 30'518'574
Renditeliegenschaften Anhang 3f) 48'220'000 47'950'000
Wertberichtigung Bahnhofstr. Grenchen -441'000 0
Ubrige Sachanlagen 48'000 41'000
69'041'185 78'509'574
TOTAL AKTIVEN 70'191'610 81'421'980
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Swiss Estates AG, Freienbach (vormals Luzern)

BILANZEN PER 31. DEZEMBER 2020 UND 2019

PASSIVEN 31.12.2020 31.12.2019
CHF CHF

Fremdkapital und Riickstellungen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

gegeniber Dritten 384'678 8'575
aus Liegenschaften-Unterhalt 0 173'716
gegenuber Vorsorgeeinrichtungen Anhang 3g) 57'056 202'859
Vorausbezahlte Mietzinsen 184'656 263'065
Akontozahlungen fiir Heiz und Nebenkosten 299'510 776'393
925'900 1'424'607
Kurzfristige verzinsliche Ananzverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegeniliber Finanzinstit Anhang 3k) 669'439 795'433
Ubrige verzinsliche Verbindlichkeiten Anhang 3h) 192'786 233'718
862'225 1'029'151
Passive Rechnungsabgrenzung 122'550 164'001
Kurzfristige Riickstellungen
fir Steuern 35'000 73'000
andere kurzfristige Riickstellungen Anhang 3i) 160'000 466'000
195'000 539'000
Kurzfristiges Fremdkapital 2'105'675 3'156'759
Langfristige verzinsliche Finanzverbindlichkeiten
gegeniber Finanzinstituten Anhang 3k) 42'760'000 52'175'000
42'760'000 52'175'000
Obligationenanleihe
Verzinsliche Wandelanleihe Anhang 3I) 0 10'000'000
Titel im Eigenbesitz 0 -7'200'000
o 2'800'000
Langfristiges Fremdkapital 42'760'000 54'975'000
Total Fremdkapital und Riickstellungen 44'865'675 58'131'759
Eigenkapital
Aktien- und Partizipationsscheinkapital/ Reserven
Stammaktien Anhang 3m) 6'090'475 5'580'475
Vinkulierte Namenaktien Anhang 3m) 875'000 875'000
Partizipationsscheinkapital 12'906'250 10'616'250
Eigene Titel Anhang 3n) -481'321 -481'321
Gesetzliche Reserven 400'000 100'000
19'790'404 16'690'404
Bilanzergebnis
Vortrag vom Vorjahr 6'299'817 1'044'995
Jahresergebnis -764'285 5'554'822
5'535'532 6'599'817
Total Eigenkapital 25'325'936 23'290'221
TOTAL PASSIVEN 70'191'610 81'421'980
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Swiss Estates AG, Freienbach (vormals Luzern)

ERFOLGSRECHNUNGEN 2020 UND 2019

2020 2019
CHF CHF
Betriebsertrag
Ertrag aus Lieferungen und Leistungen
Ertrag aus Mietzinseinnahmen 3'134'079 3'270'990
abziiglich Erlésminderungen -327'537 -329'067
2'806'542 2'941'923
Ertrag aus Dienstleistungen gegeniiber

Konzerngesellschaften 77'000 45'000
Total Betriebsertrag 2'883'542 2'986'923

Betriebsaufwand
Immobilienaufwand 603'114 739'484
Personalaufwand 1'055'312 1'359'958
Ubriger Betriebsaufwand 116'214 83'861
Verwaltungsaufwand 217'336 182'492
Werbeaufwand 101'327 71'323
Total Betriebsaufwand Anhang4a) 2'093'303 2'437'118
Ergebnis vor Zinsen, Abschreibungen,

Wertberichtigungen und Steuern 790'239 549'805
Abschreibungen -450'500 -500
Finanzerfolg
Hypothekarzinsen -791'770 -855'773
Finanzaufwand Anhang 4b) -203'824 -313'953
Finanzertrag Konzern 123'709 268'057
Finanzaufwand Konzern 0 -43'940
Total Finanzerfolg -871'885 -945'609
Ergebnis vor Wertberichtigungen,

ausserordentlichem und Steuern -532'146 -396'304
Auflésung von Wertberichtigunge Anhang 4c) 308'089 0
Bildung von Wertberichtigungen Anhang 4c) -403'719 -498'646
Auflésung von Rickstellungen 0 55'082
Gewinn aus Verkauf

von Renditeliegenschaften 0 6'443'428
Rechtskosten Anhang 4d) -282'347 -37'008
Ausserordentlicher Ertrag Anhang 4e) 142'062 30'292
Ausserordentliche Aufwand Anhang 4e) -4'468 -14'362
Unternehmungsergebnis vor Steuern -772'529 5'582'482
Direkte Steuern 8'244 -27'660
Jahresergebnis -764'285 5'554'822
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ANHANG ZUR JAHRESRECHNUNG
PER 31. DEZEMBER 2020

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 Firmenbezeichnung des Unternehmens lautet Swiss Estates AG; der Sitz befindet sich in Freienbach, Kanton Schwyz.
Die Sitzverlegung von Luzern nach Freienbach erfolgte anldsslich der ausserordentlichen Generalversammlung vom 11.

Dezember 2020.

1c) Anzahl Vollzeitstellen

Die Anzahl Vollzeitstellen liegt im Jahresdurchschnitt unverandert unter 10 Personen.

2 BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE

Die Rechnungslegung erfolgte unter der Annahme der Fortfihrung der Unternehmung. Die Aktiven sind hdchstens zu
Anschaffungs- bzw. Herstellkosten unter Berlicksichtigung der notwendigen Wertberichtigungen bzw. Minderwerten bi-
lanziert. Die Passiven enthalten alle auf das Jahresende bestehenden Verpflichtungen. Allen erkennbaren Risiken wird
durch Riickstellungen Rechnung getragen. Alle Angaben beziehen sich, wo nicht anders erwahnt, auch auf das Vorjahr.

3 ANMERKUNGEN ZU EINZELNEN BILANZPOSITIONEN
3a) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Der Bestand an direkten Forderungen gegentiber Mietern hat im Berichtsjahr um TCHF 376 auf
TCHF 800 stark zugenommen. Dies ist die direkte Folge des Umstandes, dass im Berichtsjahr fir
die vergangenen 5 Jahre die vorausbezahlten Heiz- und Nebenkosten abgerechnet wurden, was
dazu flhrte, dass die Mieter mit hohen Heiz- und Nebenkostennachforderungen konfrontiert waren,
welche sie nicht sofort bezahlen konnten und/oder teilweise bestritten. Dies flihrte dazu, dass diese
Forderungen im erheblichen Ausmass unter Mietzinsforderungen ausgewiesen werden missen. Die
Zunahme der Mietzinsforderungen ist aber auch begriindet durch den Umstand, dass das Inkasso
immer noch ungentigend bearbeitet werden konnte. Aus diesen Griinden musste das Delkredere
fur Forderungen gegeniiber Mietern, welches flir jeden einzelnen Mieter berechnet wurde um TCHF
216 erhéht werden. Diese Erhéhung wurde Uber die Position ,Erlésminderungen® der Erfolgsrech-
nung gebucht. Durch die vorgenommen Nebenkostenabrechnungen wurden andererseits die ent-
sprechenden Forderungen um rund TCH 900 abgebaut. Dies hatte zur Folge hat, dass sich die
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen insgesamt um TCHF 520 abbauten.

3b) Forderungen gegeniiber Aktiondren
Auf den Bilanzstichtag bestand eine Forderung gegeniiber Herrn U. Rdssig, Aktionar und Geschafts-

fuhrer, in Héhe von CHF 290'256.32 (Vorjahr: CHF 490'315.52). Dieser Forderung steht der An-
spruch von Herrn U. Rdssig gemass Beschluss des Vergitungsausschusses vom November 2020
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auf einen Bonus von CHF 150'000.00 netto entgegen. Der Bonus ist unter der Position ,andere
kurzfristigen Ruickstellungen™ zurtickgestellt. Der Bonus wird mit Genehmigung des Vergtitungsbe-
richtes der Gesellschaft durch die Generalversammlung fallig und gelangt dann zur Verrechnung.
(Siehe dazu auch 3i ,Andere kurzfristige Riickstellungen, 4a ,Betriebsaufwand™ und 5b ,Verwal-
tungsrat und Geschaftsleitung®.)

3c) Ubrige Finanzanlagen

Die Gesellschaft halt 600000 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. Der Verwaltungsrat
hat Anlass anzunehmen, dass die insignum ag mittelfristig Erfolg haben wird. Dabei stiitzt sich der
Verwaltungsrat auf Aussagen der massgeblichen Personen der insignum ag ab. Aufgrund des Um-
standes, dass sich einerseits die Erfolgsaussichten nicht wesentlich verbesserten, aber auch nicht
verschlechtert haben, wurde die Position im Berichtsjahr auf netto CHF 93'750 wertberichtigt, so
dass sich die entsprechende Wertberichtigung jetzt auf CHF 2'906'250.00 oder 97 % des Nominal-
wertes belduft.

Die im Vorjahr unter dieser Position bilanzierten Anteile der Pro Leasing & Finanz AG im Wert von
CHF 24'750.00 wurden im Berichtsjahr verkauft.

3d) Darlehen gegeniiber Tochtergesellschaften

Die Darlehen gegentiber Tochtergesellschaften entsprechen deren Finanzierungsbedarf. Die Dar-
lehensverhaltnisse wurden auf Ende Geschaftsjahr bereinigt. Im Vorjahr wurde eine Schuld gegen-
Uber Tochtergesellschaften von insgesamt CHF 14'534'293.90 ausgewiesen, welche im Berichtsjahr
um CHF 9'090'258.64 auf CHF 5'444'035.26 reduziert wurde. Die Reduktion ist darauf zurlickzu-
fuhren, dass die der Gesellschaft gewdahrten Hypotheken einer Bank in Hohe per Ende Jahr von
CHF 9'130'000.00, welche durch Liegenschaften einer Tochtergesellschaft sichergestellt waren, auf
diese Tochtergesellschaft tGbertragen wurden.

Die Darlehen werden entsprechend den Richtlinien der Eidg. Steuerverwaltung mit knapp 2 % p.a.
verzinst. Die Darlehen wurden wertberichtigt, sobald bei der entsprechenden Tochtergesellschaft
eine Unterbilanz besteht, was im Berichtjahr ausschliesslich auf die SE Management AG, Zirich,
zutraf.

3e) Beteiligungen

Die auf den Bilanzstichtag bestehenden Beteiligungen sind am Schluss des Anhangs aufgeflihrt. Es
ist vorgesehen samtliche Tochtergesellschaften mittels Absorptionsfusion mit Wirkung zum 1. Ja-
nuar 2021 in die Swiss Estates AG zu fusionieren.

3f) Renditeliegenschaften

Der Buchwert der Liegenschaften setzt sich im Vergleich zum Vorjahr wie folgt zusammen:

e Rautistrasse, Zurich unverandert CHF 11'400'000

e Badenerstrasse, Zirich CHF 24'270'000 (nach Aktivierung von wertvermehrenden
Aufwendungen in Héhe von CHF 270'000)

e Bahnhof- und Centralstrasse Grenchen CHF 12'550'000

Total somit Buchwerte CHF 48'220.000 (Vorjahr CHF 47'950'000)
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Aufgrund der Verkehrswertschatzungen fiir die Liegenschaften in Grenchen musste eine Wertbe-
richtigung in Hohe von CHF 441'000 vorgenommen werden.

3g) Guthaben / Verbindlichkeiten gegeniiber Vorsorgeeinrichtungen

Das auf den 31.12.2020 ausgewiesene Guthaben von CHF 3'588.35 entspricht dem Guthaben aus
der Schlussabrechnung 2020 fiir das BVG.

Die ausgewiesenen Verbindlichkeiten aus Vorsorgeeinrichtungen setzen sich zusammen aus der
Schlussabrechnung fir die AHV (CHF 28'541.55) und die Schlussabrechnung im Zusammenhang
mit dem UVG (CHF 28'514.35).

3h) Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten

Unter dieser Position sind unter anderem die von Mietern erhaltenen Mieterdepots erhalten, welche
noch nicht auf die auf die Mieter lautenden Konten ausgegliedert wurden.

3i) Andere kurzfristige Riickstellungen

Unter dieser Position ist der Bonus von CHF 160'000.00 brutto (Vorjahr CHF 466'000.00) an die
Geschaftsleitung einschl. Sozialabgaben zurtickgestellt (vgl. auch 3b ,Forderungen gegeniber Ak-
tiondaren"“, 4a) ,Betriebsaufwand * und 5b) ,Verwaltungsrat").

3k) Verbindlichkeiten gegeniiber Finanzinstituten

Die Verbindlichkeiten gegenliber Finanzinstituten sind in kurzfristige (Falligkeit innerhalb eines Jah-
res) und langfristige aufgeteilt. Bei den kurzfristigen Verbindlichkeiten handelt es sich um die Amor-
tisationen des Folgejahres.

Die langdfristigen Verbindlichkeiten setzten sich zusammen aus hypothekarisch gesicherten Ver-
pflichtungen eigener Liegenschaften von total CHF 42'760'000.00 (Vorjahr 52'175'000.00, vgl.
hierzu Anmerkung 5c¢ nachstehend) und im Vorjahr einer durch die Liegenschaft einer Tochterge-
sellschaft gesicherten Verpflichtung von per Ende 2020 CHF 9'130'000.00, welche im Berichtsjahr
auf die sichernde Tochtergesellschaft tberfuhrt wurde.

3l1) Obligationenanleihe

Die Gesellschaft hatte eine Wandelanleihe im Umfang von CHF 10 Mio. mit einer Laufzeit bis zum
30. Juni 2029 ausgegeben. Die Verzinsung betragt 1.95 % p.a. Von dieser Anleihe befanden sich
auf den 31. Dezember 2019 unverandert CHF 7.2 Mio. im Eigenbesitz. Somit waren zu diesem
Zeitpunkt CHF 2'800'000.00 aussehend.

Gemass Beschluss der ausserordentlichen Generalversammlung vom 20. November 2019 wurde
durch Statutenanderung eine bedingte Kapitalerhbhung im Maximalbetrag von CHF 2'800'000.00
sowie eine bedingte Erhdhung des Partizipationskapital im Maximalbetrag von CHF 2'294'700.00
beschlossen.

Aufgrund des vorstehenden Beschlusses wurde mit 6ffentlicher Urkunde per 15. Juni 2020 festge-
stellt, dass durch Ausgabe von 102'000 Namenaktien mit einem Nennwert von CHF 5.00 eine
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Kapitalerhéhung von CHF 510'000.00 durch Austibung des Rechts auf vorzeitige Riickzahlung von
Wandelanleihen unter Forderungsverrechnung durchgefiihrt worden ist.

Ferner wurde festgestellt, dass durch Ausgabe von 458'000 Partizipationsscheinen mit einem Nenn-
wert von CHF 5.00 eine Erhéhung des Partizipationskapitals um CHF 2'290'000.00 durch Austibung
des Rechts auf vorzeitige Riickzahlung von Wandelanleihen unter Forderungsverrechnung durch-
gefiihrt worden ist.

Damit sind die ausstehenden Wandelobligationen in H6he von CHF 2'800'000.00 durch Kapitaler-
hohung im Betrage von CHF 510'000.00 und Erhéhung des Partizipationskapitals um CHF
2'290'000.00 vollstandig in Eigenkapital umgewandelt.

3m) Eigenkapital
Das Aktienkapital betragt am 31. Dezember 2020 CHF 6'965'475.00 (nach Kapitalerh6hung um
CHF 510'000.00 gemass 3l vorstehend) und ist eingeteilt in 1'750'000 (unverandert) vinkulierte

Namenaktien zu CHF 0.50 Nennwert und 1'218'095 (nach Zugang von 102'000 Namenaktien ge-
mass 3l vorstehend) vinkulierte Namenaktien zu CHF 5.00 Nennwert.

Das Partizipationsscheinkapital betragt am 31. Dezember 2020 CHF 12'906'250.00 (nach Zugang
von CHF 2'290'000.00 gemass 3l vorstehend) und ist eingeteilt in 2'581'250 (nach Zugang von
458'000 Inhaberpartizipationsscheinen gemass 3l vorstehend) Inhaberpartizipationsscheinen zu
CHF 5.00 Nennwert.

3n) Eigene Titel

Die Gesellschaft halt unverandert 96'894 Namenaktien und 835 Partizipationsscheine zum Nomi-
nalwert von je 5.00, ergebend insgesamt einen Nominalwert von CHF 488'645.00, welche zum
Anschaffungswert von CHF 481'321 bilanziert sind.

4 ANMERKUNGEN ZU EINZELNEN POSITIONEN DER ERFOLGSRECHNUNG

4a) Betriebsaufwand

Der Immobilienaufwand umfasst die Unterhaltskosten sowie weitere Kosten fiir Sanierung (soweit
diese wertvermehrend sind, wurden diese aktiviert), Gebdaudeversicherungen, Vermietungskosten,
Kosten der Verwaltung usw.

Im Jahre 2020 erfolgte die Verwaltung der Liegenschaften durch Personal der Swiss Estates.

Der Personalaufwand beinhaltet den unter 3b und 3i erlauterten Bonus einschl. den darauf anfal-
lenden Sozialleistungen sowie samtliche Verglitungen an den Verwaltungsrat.

4b) Finanzaufwand

Im Finanzaufwand sind unter anderem die Kosten der Kotierung, die Verzinsung der Obligationen-
anleihe und die Abschreibung der Insignum-Titel enthalten.
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Unter dieser Position sind die Auflésungen von Wertberichtigungen auf Beteiligungen, welche auf-
grund der laufenden Jahresrechnungen nicht mehr nétig sind (A + B Immobilien AG und Thurgovia
Immobilien AG) aufgefiihrt. Die Bildung der Wertberichtigung entspricht der erneut notwendigen
Erhdéhung der Wertberichtigung auf der Beteiligung ALB Immobilien AG.

4c) Auflosung und Bildung von Wertberichtigungen

4d) Rechtskosten

Diese Position wird erstmals separat ausgewiesen. Das Vorjahr wurde entsprechend angepasst.
Die Position beinhaltet Rechtsanwaltskosten im Zusammenhang mit der Ubernahme der Espace
Immobilien AG von dessen ehemaligem Besitzer der Espace (Fall Altra Foundation und SL Develo-
pment AG, total rund TCHF 95), die Abwehr von unberechtigten Forderungen im Rahmen des
Bauhandwerkerpfandrechts (TCHF 18) und die Abwehr einer Anzeige des Besitzers der von der
Swiss Estates AG erworbenen Liegenschaft in Grenchen (TCHF 143). Die Uibrigen Rechtskosten in
Hoéhe von TCHF 26 sind Kosten im Rahmen von 6ffentlichen Beurkundungen und der allgemeinen
Rechtsberatung.

4e) Ausserordentlicher Ertrag und Aufwand
Unter dieser Position sind ausschliesslich Bereinigungen im Rahmen der Abrechnung der Heiz- und
Nebenkosten enthalten.

5 WEITERE ERLAUTERUNGEN

5a) Bedeutende Aktiondre

Der Gesellschaft sind folgende Aktionare bekannt, welche auf den Bilanzstichtag 3 % und mehr
der Stimmrechte halten:

Aktionar-Nr.

Vorname

Name

PLZ

Ort

Land

Total Aktien

Bestand %

Stimmrecht %

Mit Stimmrecht

1012

Udo

R&ssig

8807

Freienbach

Schweiz

1'811'500

61.03

90.42

1'811'500

2'968'095

2'003'504

5b) Verwaltungsrat und Geschaftsleitung

Der Verwaltungsrat setzt sich aus den folgenden Mitgliedern zusammen:

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

Udo Réssig, wohnhaft in Freienbach, Mitglied und CEO , Mitglied

Christian Terberger, Rechtsanwalt MRICS, wohnhaft in Scheffau am Wilden Kaiser, Mitglied

Der Prasident und die Mitglieder (ohne CEO) werden mit je CHF 30'000.00 pro Jahr (Vorjahr CHF
20'000.00) entschadigt.

Der Prasident hat infolge des Wegfalls des ehemaligen CFO in umfangreichen Umfang das Rech-
nungswesen unterstitzt. Er hat hierfir aufgrund des angefallenen Zeitaufwandes Rechnung ge-

stellt in Hoéhe von insgesamt CHF 97'143.05.
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Der CEO, welcher gleichzeitig Mitglied des Verwaltungsrates ist, wird mit einem gegenuber dem
Vorjahr unveranderten Salar von brutto CHF 300'000.00 pro Jahr entschadigt. Hinzu kommt ein
Bonus von netto CHF 150'000.00 gemass Beschluss des Vergitungsausschusses. Der Bonus wird
mit Genehmigung des Vergtitungsberichtes fallig.

5c¢) Zur Sicherung von Verpflichtungen verpfandete Aktiven und Aktiven unter Eigen-
tumsvorbehalt

Zur Sicherstellung von Hypothekarverbindlichkeiten sind bei den Kreditgebern Schuldbriefe im Ge-
samtbetrag unverandert TCHF 124'763 lastend auf den Immobilien hinterlegt.

Soweit Darlehen an Tochtergesellschaften gefahrdet sind, sind diese zurtickgestellt. Der Ausweis
einer Eigentumsbeschrankung in diesem Zusammenhang erubrigt sich.

5d) Genehmigte Kapitalerhéhung

Per Bilanzstichtag existiert ein bedingtes Kapital wie folgt (nach Verrechnung der Kapitalerh6hung
im Rahmen der Aufhebung der Wandelobligationen):

e bedingtes Kapital im Nennbetrag von CHF 2'290'000.00
e bedingtes Partizipationsscheinkapital im Nennbetrag von CHF 4'700.00

Der Verwaltungsrat ist ermachtigt, entsprechende Kapitalerh6hungen bis zum November 2026 vor-
zunehmen.

5e) Nicht bilanzierte Leasingverbindlichkeiten

Es besehen nicht bilanzierte zukinftige Verpflichtungen aus Leasingvertragen tUber CHF 32'743
(Vorjahr 52'090.00).

6 EVENTUALVERBINDLICHKEITEN

Es bestehen seit Jahren pendente Rechtsstreite mit dem ehemaligen Eigentlimer der Beteiligungen
SE Espace Immobilien AG und ALB Leman Immobilien AG. Der Prozessausgang ist — wie bei allen
Prozessen — letztlich nicht abschatzbar und damit auch nicht bezifferbar. Die Prozessforderungen
der Gegenseite sind absurd und haben nach Einschatzung unseres Rechtsbeistands aus verschie-
den Griinden keine Chance durchgesetzt zu werden. Aus Sicht der Gesellschaft sind finanzielle
Auswirkungen unwahrscheinlich, insbesondere im Hinblick auf die vorstehenden Ausflihrungen
aber auch deshalb, weil die Gesellschaft noch substantielle Gegenforderungen gegeniiber dem
ehemaligen Eigentiimer der genannten Beteiligung hat. Die Gegenforderungen sind bei der be-
troffenen Tochtergesellschaft mit CHF 600'000.00 eingebucht und sofort zu 90 % wertberichtigt.

7 RISIKOBEURTEILUNG INTERNES KONTROLLSYSTEM

Der Verwaltungsrat hat ein Risikomanagement-Konzept erarbeitet. Dazu gehéren ein Organisati-
onsreglement, ein Management-Informations-System sowie entsprechende Kontrollprozesse. Die-
ses Konzept ist vollstandig dokumentiert. Die Personalsituation hat sich aber im Januar 2020 voll-
standig geandert. Sdmtliche Mitarbeiter, mit Ausnahme des Geschaftsflihrers, sind durch neue Mit-
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arbeiter ersetzt worden. Aus diesem Umstand ergibt sich, dass das vorliegende Konzept Uberar-
beitet werden muss. Dies andert aber nichts daran, dass der Verwaltungsrat die Unternehmensri-
siken laufend beurteilt.

8 WESENTLICHE EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTRICHTAG

Die Corona-Krise hat keinen wesentlichen Einfluss auf die Geschaftsentwicklung, da die Gesell-
schaft nur im geringen Umfang Geschaftsraume vermietet.

Es bestehen keine weiteren gemass Art. 959¢ OR offenzulegenden Sachverhalte.

9 BETEILIGUNGEN (3e)

SE Management AG, Zirich (Tochtergesellschaft, erworben 2004)
Zweck der Gesellschaft ist die Beratung im Finanzbereich.

31.12.2020 31.12.2019
Aktienkapital: CHF 100'000 CHF 100°000
Beteiligungsquote: 100% 100%

A+B Immobilien AG, Zug (Tochtergesellschaft, erworben 2006)
Zweck der Gesellschaft ist die Verwaltung von - und der Handel mit Immobilien.

31.12.20 31.12.2019
Aktienkapital: CHF 200'000 CHF 200000
Beteiligungsquote: 100% 100%

SE Thurgovia Immobilien AG, Arbon (Tochtergesellschaft, erworben 2006)
Zweck der Gesellschaft ist die Verwaltung von - und der Handel mit Immobilien.

31.12.2020 31.12.2019
Aktienkapital: CHF 70'000 CHF 70000
Beteiligungsquote: 100% 100%

SE Espace Immobilien AG, Bern (Tochtergesellschaft, erworben 2014)
Zweck der Gesellschaft ist die Verwaltung von - und der Handel mit Immobilien.

31.12.2020 31.12.2019
Aktienkapital: CHF 100'000 CHF 100'000
Beteiligungsquote: 100% 100%

ALB Leman Immobilien AG, Zug (Tochtergesellschaft, erworben 2014)
Zweck der Gesellschaft ist die Verwaltung von - und der Handel mit Immobilien.

31.12.2020 31.12.2019
Aktienkapital: CHF 100000 CHF 100000
Beteiligungsquote: 100% 100%
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Antrag zur Gewinnverwendung
Swiss Estates AG, Freienbach

Ergebnisverwendung Geschaftsjahr 2020
Der Verwaltungsrat beantragt der ordentlichen Generalversammlung der Aktiondre, den Bilanzver-
lust auf den 31. Dezember 2020 wie folgt zu verwenden:

Zuweisung an die gesetzliche Reserve 0 CHF
Ergebnisvortrag auf die neue Rechnung 5'535'532 CHF
Bilanzergebnis per 31. Dezember 2020 5'535'532 CHF
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Kapitel 12 - Bericht der Revisionsstelle zur Priifung der Jahresrechnung

freureva

Bericht der Revisionsstelle Zdrich, 30. April 2021
an die Generalversammlung der

Swiss Estates AG

Freienbach (vormals Luzern)

Bericht der Revisionsstelle zur Priifung der Jahresrechnung

Prufungsurteil

Wir haben die Jahresrechnung der Swiss Estates AG — bestehend aus der Bilanz zum
31. Dezember 2020, der Erfolgsrechnung fur das dann endende Jahr sowie dem Anhang, ein-
schliesslich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden — gepruft.

Nach unserer Beurteilung entspricht die Jahresrechnung (Kapitel 11 dieses
Geschéaftsberichts) zum 31. Dezember 2020 fur das dann endende Jahr dem schweizerischen
Gesetz und den Statuten.

Grundlage fur das Prufungsurteil

Wir haben unsere Prifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den
Schweizer Prufungsstandards (PS) durchgefuhrt. Unsere Verantwortlichkeiten nach diesen
Vorschriften und Standards sind im Abschnitt ,Verantwortlichkeiten der Revisionsstelle fir die
Prufung der Jahresrechnung® unseres Berichts weitergehend beschrieben.

Wir sind von der Gesellschaft unabhéngig in Ubereinstimmung mit den schweizerischen ge-
setzlichen Vorschriften und den Anforderungen des Berufsstands, und wir haben unsere sons-
tigen beruflichen Verhaltenspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfullt.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prufungsnachweise ausreichend und ge-
eignet sind, um als Grundlage fur unser Prufungsurteil zu dienen.

Besonders wichtige Prufungssachverhalte

(Rundschreiben 1/2015 der Eidgenéssischen Revisionsaufsichtsbehérde)

Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflicht-
gemassen Ermessen am bedeutsamsten fur unsere Prifung der Jahresrechnung des aktuellen
Zeitraums waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer Prifung der

2 PrimeGlobal EZ'7‘—7 gﬁfggg Treureva AG, Othmarstrasse 8, Postfach, CH-8024 Zirich
+41 44 267 17 17, treureva.ch
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Jahresrechnung als Ganzes und bei der Bildung unseres Prufungsurteils hierzu bertcksichtigt,
und wir geben kein gesondertes Priufungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Fur jeden nachfolgend aufgefuhrten Sachverhalt ist die Beschreibung, wie der Sachverhalt in
der Prufung behandelt wurde, vor diesem Hintergrund verfasst.

Den im Berichtsabschnitt ,,Verantwortlichkeiten der Revisionsstelle fur die Prufung der Jahres-
rechnung"“ beschriebenen Verantwortlichkeiten sind wir nachgekommen, auch in Bezug auf
diese Sachverhalte. Dementsprechend umfasste unsere Prafung die Durchfuhrung von Pru-
fungshandlungen, die als Reaktion auf unsere Beurteilung der Risiken wesentlicher falscher
Darstellungen in der Jahresrechnung geplant wurden. Das Ergebnis unserer Prifungshand-
lungen, einschliesslich der Prufungshandlungen, welche durchgefihrt wurden, um die unten
aufgefuhrten Sachverhalte zu berlcksichtigen, bildet Grundlage fur unser Prufungsurteil zur
Jahresrechnung.

Besonders wichtiger Prufungssachverhalt: Renditeliegenschaften

Die Renditeliegenschaften stellen in der Bilanz einen bedeutenden Betrag (netto CHF
47'779'000) dar. Die Bewertung erfolgt zu Anschaffungskosten.

Die Renditeliegenschaften werden gemass den Vorgaben von Art. 960a OR bei der Ersterfas-
sung und Folgebewertung héchstens zu Anschaffungskosten bewertet abzuglich der notwen-
digen Abschreibungen.

Die Bewertung der Renditeliegenschaften erfolgt auf Einzelbasis geméass Art. 960 OR.

Risiko
Als Grundlage fur die Bewertung der Werthaltigkeit der Renditeliegenschaften dienen die per

Bilanzstichtag durchgefuhrten Verkehrswertschatzungen eines unabhangigen Immobilienex-
perten nach der Discounted Cash-Flow Methode (DCF-Methode).

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

Die dabei verwendeten Bestandteile basieren teilweise auf Schatzungen sowie Annahmen,
wodurch sich ein Ermessensspielraum fur die Geschéaftsleitung ergibt.

Unser Prufungsvorgehen

Wir haben die in der Jahresrechnung dargestellten Angaben der Geschéftsleitung kritisch hin-
terfragt und folgende Prufungshandlungen durchgefuhrt:

e Derunabhéangige Immobilienexperte wurde durch die Geschéftsleitung beauftragt. Wir ha-
ben die Qualifikation sowie die Unabhangigkeit des Immobilienexperten tberpruft und
diesbezuglich keine Beeintrachtigungen festgestellt.
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e Wir haben gepruft, dass die vom unabhangigen Immobilienexperten geschatzten Betrage
der Renditeliegenschaften mindestens so hoch sind wie die Buchwerte per Bilanzstichtag
und damit die Werthaltigkeit gegeben ist. Dies ist zutreffend.

e Wir haben die Bewertungen mit dem unabhangigen Immobilienexperten besprochen und
ihn befragt hinsichtlich der Veranderungen der Werte gegentber dem Vorjahr, Besonder-
heiten, seiner Unabhangigkeit und allfallig aufgetretenen Schwierigkeiten bei den Bewer-
tungen. Dazu haben wir keine Feststellungen.

Durch unsere Prifungshandlungen haben wir angemessene Sicherheit hinsichtlich der Bewer-
tung im Sinne von Art. 960a OR erlangt.

Ubrige Informationen im Geschéftsbericht

Der Verwaltungsrat ist fur die Ubrigen Informationen im Geschaftsbericht verantwortlich. Die
Ubrigen Informationen umfassen alle im Geschaftsbericht dargestellten Informationen, mit Aus-
nahme der Konzernrechnung, der Jahresrechnung, des Vergutungsberichts und unserer da-
zugehorigen Berichte.

Die ubrigen Informationen im Geschaftsbericht sind nicht Gegenstand unseres Prufungsurteils
zur Jahresrechnung und wir machen keine Prifungsaussage zu diesen Informationen. Im Rah-
men unserer Prifung der Jahresrechnung ist es unsere Aufgabe, die Ubrigen Informationen zu
lesen und zu beurteilen, ob wesentliche Unstimmigkeiten zur Jahresrechnung oder zu unseren
Erkenntnissen aus der Prufung bestehen oder ob die ubrigen Informationen anderweitig we-
sentlich falsch dargestellt erscheinen. Falls wir auf der Basis unserer Arbeiten zu dem Schluss
gelangen, dass eine wesentliche falsche Darstellung der tbrigen Informationen vorliegt, haben
wir dartber zu berichten. Wir haben in diesem Zusammenhang keine Bemerkungen anzubrin-
gen.

Verantwortlichkeiten des Verwaltungsrates fur die Jahresrechnung

Der Verwaltungsrat ist verantwortlich fiir die Aufstellung einer Jahresrechnung in Ubereinstim-
mung mit den gesetzlichen Vorschriften und den Statuten und fur die internen Kontrollen, die
der Verwaltungsrat als notwendig feststellt, um die Aufstellung einer Jahresrechnung zu er-
maoglichen, die frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Dar-
stellungen ist.

Bei der Aufstellung der Jahresrechnung ist der Verwaltungsrat dafur verantwortlich, die Fahig-
keit der Gesellschaft zur Fortfuhrung der Geschéaftstatigkeit zu beurteilen, Sachverhalte in Zu-
sammenhang mit der Fortfuhrung der Geschaftstatigkeit — sofern zutreffend — anzugeben so-
wie dafur, den Rechnungslegungsgrundsatz der Fortfihrung der Geschaftstatigkeit anzuwen-
den, es sei denn, der Verwaltungsrat beabsichtigt, entweder die Gesellschaft zu liquidieren
oder Geschaftstatigkeiten einzustellen, oder hat keine realistische Alternative dazu.
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Verantwortlichkeiten der Revisionsstelle fur die Prifung der Jahresrechnung

Unsere Ziele sind, hinreichende Sicherheit dartber zu erlangen, ob die Jahresrechnung als
Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellun-
gen ist, und einen Bericht abzugeben, der unser Prufungsurteil beinhaltet. Hinreichende Si-
cherheit ist ein hohes Mass an Sicherheit, aber keine Garantie dafir, dass eine in Ubereinstim-
mung mit dem schweizerischen Gesetz und den PS durchgefuhrte Prufung eine wesentliche
falsche Darstellung, falls eine solche vorliegt, stets aufdeckt.

Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden
als wesentlich angesehen, wenn von ihnen einzeln oder insgesamt verninftigerweise erwartet
werden koénnte, dass sie die auf der Grundlage dieser Jahresrechnung getroffenen wirtschaft-
lichen Entscheidungen von Nutzern beeinflussen.

Eine weitergehende Beschreibung unserer Verantwortlichkeiten fur die Prufung der Jahres-
rechnung befindet sich auf der Website von EXPERTsuisse: http://fexpertsuisse.ch/wirtschaft-
spruefung-revisionsbericht. Diese Beschreibung ist Bestandteil unseres Berichts.

Bericht zu sonstigen gesetzlichen und anderen rechtlichen Anforderungen

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

Ferner bestatigen wir, dass der Antrag Uber die Verwendung des Bilanzgewinnes dem schwei-
zerischen Gesetz und den Statuten entspricht, und empfehlen, die vorliegende Jahresrech-
nung zu genehmigen.

Treureva AG

Philippe Keller Michael Boller
Zugelassener Revisionsexperte Zugelassener Revisionsexperte
Leitender Revisor
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Kapitel 13 - Vergitungsbericht

Der Verglitungsbericht informiert iber die Grundsatze und die Verantwortlichkeiten fiir die Vergi-
tungen der Swiss Estates AG. Zudem werden die einzelnen Komponenten der Vergitung des Ver-
waltungsrats und der Geschaftsleitung detailliert beschrieben, wie dies Art. 14 — 16 der «Verord-
nung gegen (bermassige Vergitungen bei bdrsenkotierten Aktiengesellschaften» (VeguV) vor-
schreiben.

Swiss Estates AG hat die Grundsatze ihrer Vergtitungen in ihren Statuten detailliert geregelt und
publiziert (www.swiss-estates.ch/investor-relations/statuten). Alle Informationen in diesem Vergu-
tungsbericht stiitzen sich auf die Statuten und Reglemente der Swiss Estates AG und auf die VeglV.
Ausserdem folgen sie im Wesentlichen dem «Swiss Code of Best Practice» von Economiesuisse.
Die VeglV halt insbesondere fest, dass Abgangsentschadigungen, Vergltungen im Voraus oder
Provisionen fiir die konzerninterne Ubernahme von Unternehmen unzuléssig sind. Swiss Estates
AG leistet keine Verglitungen, die in diese Kategorien fallen.

Der Verglitungsbericht erflillt samtliche Vorschriften der eingangs erwahnten Verordnung gegen
Ubermassige Verglitungen bei bdrsenkotierten Aktiengesellschaften (VegiiV) und damit einherge-
hend die Bestimmungen des Schweizerischen Obligationenrechts (OR).

Seit 1. Juli 2020 ist das revidierte Bundesgesetz tber die Gleichstellung von Mann und Frau (GIG)
in Kraft. Unternehmen ab 100 Mitarbeitenden miissen bis Mitte 2021 analysieren, ob sie Mannern
und Frauen gleich viel zahlen, ihre Analyse anschliessend von einer unabhdngigen Stelle prifen
lassen und die Mitarbeitenden und Aktionare bis Mitte 2023 ber die Ergebnisse informieren. Swiss
Estates AG ist davon nicht betroffen.

Grosse borsenkotierte Unternehmen mit Sitz in der Schweiz sollen in Zukunft mehr Kaderstellen
mit Frauen besetzen. Konkret gilt neu ein Richtwert von 30 Prozent Frauen im Verwaltungsrat und
20 Prozent Frauen in der Geschaftsleitung. Werden diese Richtwerte nicht eingehalten, ist das
Unternehmen verpflichtet, im Vergltungsbericht die Griinde anzugeben und die Massnahmen zur
Verbesserung darzulegen. Die Berichterstattungspflicht beginnt flr den Verwaltungsrat funf und
fur die Geschaftsleitung zehn Jahre nach Inkrafttreten der Bestimmungen im Januar 2021. Mit der
neuen Regelung soll der verfassungsmassigen Pflicht zur Gleichstellung von Frau und Mann Rech-
nung getragen werden. Die Gesellschaft ist davon derzeit nicht betroffen.

Die Offenlegung erfolgt nach dem ,accrual principle®. Das Kapitel 4 des Vergutungsberichts wurde
von der Treureva AG, Zlrich, revidiert.

1. Vergiitungsausschuss
1.1 Besetzung des Vergiitungsausschusses

Der Verwaltungsrat der Swiss Estates AG besteht aktuell aus drei Mitgliedern. Anlasslich der or-
dentlichen Generalversammlung vom 15. Juni 2020 wurden Herr Peter Grote und Herr Christian
Terberger fur die Amtsdauer von einem Jahr in den Verglitungsausschuss (Compensation Commit-
tee) gewahlt, den Herr Peter Grote prasidiert.

Der Verglitungsausschuss befasst sich mit der Verglitungspolitik der Gesellschaft. Er unterstitzt
den Verwaltungsrat bei der Festlegung des Verglitungssystems und der Vergiitungsgrundsatze so-
wie bei der Vorbereitung der Antrage an die Generalversammlung zur Genehmigung der Vergitun-
gen. Der Vergitungsausschuss kann dem Verwaltungsrat in allen Verglitungsangelegenheiten An-
trdge und Empfehlungen unterbreiten.
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Alle Mitglieder des Verwaltungsrates treten bei Diskussionen und Entscheiden tber ihre Vergltung
und bei Diskussionen und Entscheiden lber Verglitungen von ihnen nahestehenden Personen (z.B.
Familienmitglieder) in den Ausstand. Dem Vergitungsausschuss gehéren keine Mitglieder an, die
in einer Kreuzverflechtung stehen, sodass sich auch aus dieser Sichtweise keine Interessenkollisi-
onen ergeben kénnen.

1.2 Aufgaben des Vergiitungsausschusses

Im Rahmen der Statuten und der anwendbaren gesetzlichen Bestimmungen ist es die Aufgabe des
Verglitungsausschusses, alle vergltungsrelevanten Fragen zu bearbeiten und Lésungen zu Handen
des Verwaltungsrates vorzuschlagen. Entscheidungsinstanz ist der Verwaltungsrat; dieser unter-
breitet der Generalversammlung die notwendigen Beschliisse zur Genehmigung.

An der Generalversammlung fiir das Geschaftsjahr 2020 wird die Generalversammlung Uber die
fixen Gesamtvergltungen der Mitglieder des Verwaltungsrates und der Mitglieder der Geschafts-
leitung fir das auf die ordentliche Generalversammlung folgende Geschaftsjahr 2021 sowie Uiber
die variablen und diskretiondren Vergltungen (Gratifikation) der Geschéftsleitung fiir das vor der
ordentlichen Generalversammlung abgeschlossene Geschaftsjahr 2020, welche durch den Vergi-
tungsausschuss vorgeschlagen wurden, je getrennt abstimmen.

Der Vergltungsausschuss tagt pro Geschaftsjahr zweimal: einmal zur Festlegung der Salare und
Boni; ein zweites Mal zur Festlegung der Aktienzuteilungen.

2. Vergiitungssystem
2.1 Grundsatze

Die Vergltungen der Mitglieder des Verwaltungsrates und der Geschaftsleitung 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 Geschaftsleitung eine erfolgs-
abhangige Vergitung entrichten. Deren Hohe richtet sich nach den vom Verwaltungsrat festgeleg-
ten qualitativen und quantitativen Zielvorgaben und Parametern.

Die erfolgsabhangige Verglitung kann in bar oder durch Zuteilung von Beteiligungspapieren, Wan-
del- bzw. Optionsrechten oder anderen Rechten, die sich auf Beteiligungspapiere beziehen, ent-
richtet werden. Der Betrag der erfolgsabhdngigen Vergiitung eines Mitglieds des Verwaltungsrats
oder der Geschaftsleitung soll in der Regel 200 Prozent seiner fixen Verglitung nicht Ubersteigen.
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 Geschaftsleitung im Rahmen
ihrer Verglitung Beteiligungspapiere, Wandel- bzw. Optionsrechte oder andere Rechte, die sich auf
Beteiligungspapiere beziehen, zuteilen. Bei einer solchen Zuteilung entspricht der Betrag der Ver-
gltung 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 fir das Halten der Papiere bzw. Rechte festlegen und
bestimmen, wann und in welchem Umfang die Berechtigten einen voraussetzungs- und bedin-
gungslosen Rechtsanspruch erwerben bzw. unter welchen Bedingungen etwaige Sperrfristen da-
hinfallen und die Begtinstigten sofort einen voraussetzungs- und bedingungslosen Rechtsanspruch
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erwerben (z.B. bei einem Kontrollwechsel, bei substantiellen Umstrukturierungen oder bei Beendi-
gung 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 Ge-
schaftsleitung in ihrer Eigenschaft als Aktiondre der Gesellschaft erhalten (z.B. Bezugsrechte im
Rahmen einer Kapitalerhéhung oder Optionen im Rahmen einer Kapitalherabsetzung), gelten nicht
als Vergltung und fallen deshalb nicht unter diese Bestimmung.

Das Vergutungssystem der Swiss Estates AG ist markt- und leistungsgerecht. Es wird jahrlich Uiber-
prift und nétigenfalls angepasst.

2.2 Mitglieder des Verwaltungsrates

Die Mitglieder des Verwaltungsrates erhalten eine feste Verglitung. Die Gesellschaft kann den Mit-
gliedern des Verwaltungsrates eine erfolgsabhangige Vergiitung entrichten.

2.3 CEO
Dem CEO als Arbeitnehmer stehen fiir seine Tatigkeit folgende Bezlige zu:

a. ein festes Gehalt von brutto CHF 25'000.— (zuzliglich allfalliger Familienzulagen gemass kanto-
nalem Gesetz), zahlbar jeweils am Ende des Kalendermonats, inklusive der gesetzlichen Arbeitneh-
merbeitrage an die Sozialabgaben (AHV, 1V, EO, ALV, BVG);

b. ein Bonus, welcher aufgrund des jahrlichen Geschaftsgangs, nach Vorliegen des jeweiligen re-
vidierten Jahresberichts, durch den Vergltungsausschuss des Verwaltungsrates festgelegt und an-
schliessend, nach Genehmigung durch die Generalversammlung, ausbezahlt wird. Der Bonus darf
200 Prozent des Jahresgehalts nicht Ubersteigen. Akontozahlungen auf den Bonus wahrend des
laufenden Geschaftsjahres sind zuldssig.

c. Der Vergilitungsausschuss des Verwaltungsrates kann festlegen, bis zu 50 Prozent des Bonus in
Form der Begebung von Stimmrechtsaktien der Gesellschaft auszubezahlen. Dazu hat die Gesell-
schaft die 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 Namenaktien und/oder Partizipationsscheinen optieren. Diese allféllige 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. Verfligt die Gesellschaft als Arbeitgeberin zum Zeitpunkt der Falligkeit der Bonuszahlung nicht
Uber ausreichende Liquiditdt, 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 gegentiber der Gesell-
schaft offen hat.

f. Die fristlose Entlassung des Arbeitnehmers lasst den Anspruch auf den Bonus flir das entspre-
chende Jahr nicht entfallen.
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g. Der Bonus fiir die jeweilige Rechnungslegungsperiode kann nur in Ubereinstimmung mit den
Bestimmungen der Verordnung gegen ibermassige Vergitungen bei bérsenkotierten Aktiengesell-
schaften (VegliV) ausbezahlt werden. Sollte die Generalversammlung den Vergitungsbericht der
Gesellschaft zum entsprechenden Zeitraum ablehnen, dann waren die vorliegenden Bestimmungen
Uber die Auszahlung eines Bonus fiir das jeweilige Geschaftsjahr hinfallig.

h. Der Arbeitsvertrag des CEO ist auf unbeschrankte Dauer abgeschlossen und mit einer Frist von
12 Monaten kundbar.

3. Weitere vertragliche Elemente

Swiss Estates AG bezahlt keine Verglitungen beim Abschluss eines Arbeitsvertrages oder bei Auf-
nahme der Tatigkeit (,Golden Handshakes").

Es werden auch keine Verglitungen 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 Entschadigungen (,,Golden Parachutes"
etc.) vorgesehen.

4. Vergutungen 2020

Verwaltungsrat Grundhonorare 2020 pauschal p.a.

2020 CHF 2019 CHF
VR-Prasident 30000 30'000
VR-Mitglied (pro Mitglied)(*) 30000 20000
Hdchste Gesamtentschadigung 30'000 20'000

(Das Honorar fir gleiche Funktionen innerhalb der Gruppe wird nur einmal ausgerichtet.)

(*) Der CEO verzichtet auf dieses Honorar, solange er auch im Verwaltungsrat Einsitz hat.

Aktienbesitz
2020 Anzahl Titel Nominalwert 2019 Anzahl Titel Nominalwert
Geschaftsleitung 1'750'000 / 61'500 CHF 0.50 / 5.00 1'750'000 / 61'500 CHF 0.50 / 5.00
Verwaltungsrat 1'750'000 / 61'500 CHF 0.50/ 5.00 1'750'000 / 61'500 CHF 0.50 / 5.00

Im Berichtsjahr wurden keine Beteiligungspapiere oder Optionen als Verglitung ausgerichtet.

Optionsbesitz (per 31.12.2020) Anzahl Nominal

Geschaftsleitung - -
Verwaltungsrat - —
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Zusatzliche Honorare

Die Mitglieder des Verwaltungsrates erhalten fir Uber das Mandat hinausgehende Dienstleistungen
fallweise weitere Vergltungen. Im Geschaftsjahr 2020 wurden solche Honorare wie folgt ausbe-
zahlt:

P. Grote Treuhand, Basel (1) UID CHE-108.378.572 CHF 97'143

(1) Herr Peter Grote hat den CFO bei dessen Einarbeitung und der Erstellung der Jahres- und Halbjahresab-
schlisse aktiv unterstitzt und den Aufwand dafiir tber seine Einzelfirma abgerechnet.

Organdariehen / Kontokorrent

2020 CHF 2019 CHF
CEO 140'256 90'315
Entschdadigungen und Optionszuteilung
2020 CHF 2019 CHF
Gesamtentschadigung Verwaltungsrat 60000 40'000
- Peter Grote, Prasident, Basel 30'000 20'000
- Christian Terberger, A-Scheffau a.w.K. 30°000 20'000
- Udo Réssig, Freienbach 0 0

Optionszuteilung (Anzahl Optionen) KEINE

Im Geschaftsjahr 2020 wurden keine nicht marktiblichen Verglitungen an Personen ausgerichtet,
die den Mitgliedern des Verwaltungsrates oder der Geschaftsleitung nahe stehen.

4.1 Entschadigung CEO im Jahr 2020

Im Geschiftsjahr 2020 betrug die Gesamtvergiitung des CEO CHF 300'000 brutto (12 x
CHF 25'000). Dariliber hinaus wurden ein Geschaftsfahrzeug und ein SBB-GA zur Verfiigung gestellt
sowie angefallene Spesen ersetzt.

Zudem wurde durch den Vergitungsausschuss ein Bonus flir das Geschaftsjahr 2020 in der Hohe
von netto CHF 150000 beschlossen, welcher durch die Generalversammlung statutengemass zu
bestatigen ist.

Fir die Geschaftsleitung wurde daher der Gesamtbetrag von CHF 450'000 zuziglich Soziallaufwen-
dungen in Héhe von CHF 10'000 aufgewendet, was auch den hiéchsten ausgerichteten Betrag dar-
stellt, welcher Udo Réssig (CEO) zuzuordnen ist (Art. 19 VeglV).

5. Vergiitungen 2021

Vergiitungsmodell 2021

Verwaltungsrat Grundhonorare 2021 pauschal p.a. CHF
VR-Président 30'000
VR-Mitglied (pro Mitglied) (*) 30'000

Hochste Gesamtentschadigung 30'000

(Das Honorar fir gleiche Funktionen innerhalb der Gruppe wird nur einmal ausgerichtet.)
(*) Der CEO verzichtet auf das Honorar flr den Verwaltungsrat.
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Entschadigung des CEO 2021

a. Fur das Geschaftsjahr 2021 hat der Verwaltungsrat eine fixe Gesamtvergitung an den CEO von
CHF 306’000 brutto (12 x 25'500) festgelegt. Darliber hinaus werden ein Geschaftsfahrzeug und
ein SBB-GA zur Verfligung gestellt sowie pauschale Reprasentationsspesen von CHF 18'000 pro
Jahr (12 x 1'500) und angefallene Spesen ersetzt. Die Spesenbezlige basieren auf dem durch die
Steuerverwaltung des Kantons Luzern genehmigten Spesenreglements. Die Genehmigung des Spe-
senreglements im Kanton Schwyz wird im laufenden Geschaftsjahr beantragt.

b. Hinzu kommt ein Bonus, welcher aufgrund des jahrlichen Geschaftsgangs, nach Vorliegen des
jeweiligen revidierten Jahresberichts, durch den Verglitungsausschuss des Verwaltungsrates fest-
gelegt und anschliessend, nach Genehmigung durch die Generalversammlung, ausbezahlt wird.
Der Bonus darf 200 Prozent des Jahresgehalts nicht tbersteigen. Akontozahlungen auf den Bonus
wahrend des laufenden Geschaftsjahres sind zulassig.

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

d. Der Bonus fiir die jeweilige Rechnungslegungsperiode kann nur in Ubereinstimmung mit den
Bestimmungen der Verordnung gegen tibermassige Vergutungen bei bérsenkotierten Aktiengesell-
schaften (VegliV) ausbezahlt werden. Sollte die Generalversammlung den Vergitungsbericht der
Gesellschaft ablehnen, dann waren die vorliegenden Bestimmungen Uber die Auszahlung eines
Bonus fiir das jeweilige Geschaftsjahr soweit hinfallig.

e. Im Ubrigen gelten die Bestimmungen der Statuten der Gesellschaft, insbesondere die Bestim-
mungen von Art. 5 Abs. 7, Art. 14 a - d.
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Kapitel 14 - Bericht der Revisionsstelle zur Prifung des Verglitungsberichts

freureva

An die Generalversammlung der Zurich, 30. April 2021
Swiss Estates AG
Freienbach (vormals Luzern)

Bericht der Revisionsstelle iiber die Priifung des Vergiitungsberichts

Wir haben den Inhalt des im Kapitel 13, Ziffer 4, wiedergegebenen Vergutungsberichts der Swiss
Estates AG fur das am 31. Dezember 2020 abgeschlossene Geschaftsjahr geprft. Die Prufung
beschrankte sich dabei auf die Angaben nach Art. 14-16 der Verordnung gegen Ubermassige
Vergutung bei borsenkotierten Aktiengesellschaften (VeguV) des Vergutungsberichts.

Verantwortung des Verwaltungsrates

Der Verwaltungsrat ist fur die Erstellung und sachgerechte Gesamtdarstellung des Vergutungs-
berichts in Ubereinstimmung mit dem Gesetz und der VegilV verantwortlich. Zudem obliegt ihm
die Verantwortung fur die Ausgestaltung der Vergutungsgrundsatze und die Festlegung der ein-
zelnen Vergutungen.

Verantwortung des Prifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage unserer Prifung ein Urteil zum Vergutungsbericht
(vgl. Kapitel 13, Ziffer 4) abzugeben. Wir haben unsere Prifung in Ubereinstimmung mit den
Schweizer Prifungsstandards durchgefuhrt. Nach diesen Standards haben wir die beruflichen
Verhaltensanforderungen einzuhalten und die Prifung so zu planen und durchzufuhren, dass
hinreichende Sicherheit dartber erlangt wird, ob der Vergutungsbericht dem Gesetz und den
Art. 14-16 der VeguV entspricht.

Eine Prufung beinhaltet die Durchfihrung von Prifungshandlungen, um Prafungsnachweise far
die im Vergutungsbericht enthaltenen Angaben zu den Vergltungen, Darlehen und Krediten
gemass Art. 14-16 VeguV zu erlangen. Die Auswahl der Prifhandlungen liegt im pflichtgemés-
sen Ermessen des Prufers. Dies schliesst die Beurteilung der Risiken wesentlicher — beabsich-
tigter oder unbeabsichtigter — falscher Darstellungen im Vergutungsbericht ein. Diese Prufung
umfasst auch die Beurteilung der Angemessenheit der angewandten Bewertungsmethoden von
Vergutungselementen sowie die Beurteilung der Gesamtdarstellung des Vergutungsberichts.

Z PrimeGlobal L—Lzlg EGTsEé*é Treureva AG, Othmarstrasse 8, Postfach, CH-8024 Zirich
na +41 44 267 17 17, treureva.ch
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treureva

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prufungsnachweise ausreichend und ge-
eignet sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zu dienen.

Prafungsurteil

Nach unserer Beurteilung entspricht der Vergutungsbericht der Swiss Estates AG fur das am
31. Dezember 2020 abgeschlossene Geschaftsjahr dem Gesetz und den Art. 14-16 der VeguV.

Treureva AG

Philippe Keller Michael Boller
Zugelassener Revisionsexperte Zugelassener Revisionsexperte
Leitender Revisor
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Kapitel 15 - Corporate Governance

1. STAMMKAPITAL

- Namenaktien: CHF 6'965'475.00 (voll liberiert)
- wovon Stimmrechtsaktien: CHF 875'000.00
- Partizipationskapital: CHF 12'906'250.00 (voll liberiert)
- Total-Stammkapital CHF 19'871'725.00

2. BETEILIGUNGEN

- SE Thurgovia Immobilien AG, 9320 Arbon - AK: CHF 70'000.00 100 %
- A + B Immobilien AG, 6301 Zug - AK: CHF 200'000.00 100 %
- SE Management AG, 8004 Ziirich - AK: CHF 100'000.00 100 %
- SE Espace Immobilien AG, 3001 Bern — AK: CHF 100'000.00 100 %
- ALB Leman Immobilien AG, 6300 Zug — AK: CHF 100'000.00 100 %

3. AKTIONARIAT

Aktiondre nach Streuung ISIN: CH0023926550 (Namenaktien)

1-10 4 30 30 0 30 0
11-100 9 572 517 55 572 0
101 - 1'000 17 8'876 8'876 0 8'876 0
1'001 - 10'000 1 32'331 32'331 0 32'331 0
10'001 - 100'000 5 193'332 159'675 33'657 193'332 0
100'001 - 1'000'000 1 273'000 52'325 220'675 273'000 0

Aktiondre nach Streuung ISIN: CH0007979625 (Stimmrechtsaktien)

0-10 1 0 0 0 0 0
1'000'001 - 10'000'000 1 1'750'000 1'750'000 0 1'750'000 0

Aktionare nach Land

Deutschland | 1 85'982 52'325 33'657 85'982 0
Schweiz 46 422'159 201'429 220'730 422'159

Anmerkung: Der Aktionar in Deutschland besitzt die Schweizer Staatsblirgerschaft.
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4. KREUZBETEILIGUNGEN

Zurzeit bestehen keine Kreuzbeteiligungen.

5. KAPITALSTRUKTUR

Kapital CHF Anzahl Nominal CHF
Namenaktien(Stimmrechtsaktien) 875'000 1'750'000 0.50
Namenaktien (NA) 6'090'475 1'218'095 5.00
Genehmigtes Aktienkapital 2'290'000 458'000 5.00
PS-Kapital 12'906'250  2'581'250 5.00
Genehmigtes PS-Kapital 4'700 940 5.00

Per 31.12.2020 existiert bedingtes Kapital wie folgt:

o] bedingtes Aktienkapital im Nennbetrag von CHF 2'290'000
o] bedingtes Partizipationskapital im Nennbetrag von CHF 4'700

Der Verwaltungsrat ist ermdchtigt, entsprechende Kapitalerhhungen (Wandlungen) vorzuneh-
men.

Es bestehen keinerlei Vorzugsrechte.

6. KAPITALVERANDERUNGEN
(Angaben per 31.12.2020 — seit 14.08.2014).
19.06.2020 Kapitalerh6hung

Swiss Estates AG, in Luzern, CHE-103.619.076, Aktiengesellschaft (SHAB Nr. 74 vom 17.04.2020,
Publ. 1004872561). Statutendanderung: 15.06.2020. Aktienkapital neu: CHF 6'965'475.00 [bisher:
CHF 6'455'475.00]. Liberierung Aktienkapital neu: CHF 6'965'475.00 [bisher: CHF 6'455'475.00].
Aktien neu: 1'750'000 vinkulierte Namenaktien zu CHF 0.50 (Stimmrechtsaktien) und 1'218'095
vinkulierte Namenaktien 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 (Stimmrechtsak-
tien)]. Partizipationskapital neu: CHF 12'906'250.00 [bisher: CHF 10'616'250.00]. Liberierung Par-
tizipationskapital neu: CHF 12'906'250.00 [bisher: CHF 10'616'250.00]. Partizipationsscheine neu:
2'581'250 Inhaber-Partizipationsscheine zu CHF 5.00 [bisher: 2'123'250 Inhaber-Partizipations-
scheine zu CHF 5.00]. Erhéhung Aktien- und Partizipationskapital aus bedingtem Aktien- und Par-
tizipationskapital. Mit Beschluss des Verwaltungsrates vom 15.06.2020 wird die Statutenbestim-
mung Uber die mit Gewahrungsbeschluss vom 20.11.2019 beschlossene bedingte Kapitalerhéhung
geandert. Mit Beschluss des Verwaltungsrates vom 15.06.2020 wird die Statutenbestimmung Uber
die mit Gewahrungsbeschluss vom 20.11.2019 beschlossene bedingte Erhdhung des Partizipati-
onskapitals geandert.
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20.11.2019 - Schaffung bedingtes Kapital

Die Gesellschaft hat mit Beschluss vom 31.05.2018 eine genehmigte Kapitalerhéhung gemass na-
herer Umschreibung in den Statuten beschlossen.]. [gestrichen: Die Gesellschaft hat mit Beschluss
vom 31.05.2018 eine genehmigte Erh6hung des Partizipationskapitals gemdss naherer Umschrei-
bung in den Statuten beschlossen.]. Die Gesellschaft hat mit Beschluss vom 20.11.2019 eine be-
dingte Kapitalerhohung gemass naherer Umschreibung in den Statuten eingefiihrt. Die Gesellschaft
hat mit Beschluss vom 20.11.2019 eine bedingte Erhéhung des Partizipationskapitals gemass na-
herer Umschreibung in den Statuten eingefiihrt. [Weitere Anderungen beriihren keine publikati-
onspflichtigen Tatsachen.]. Da die Gesellschaft Beteiligungsrechte an einer Borse kotiert hat, ist
sie befugt Inhaber-Partizipationsscheine zu halten.

20.06.2018 - Kapitalherabsetzung

Aktienkapital neu: CHF 6'455'475.00 [bisher: CHF 12'652'731.00]. Liberierung Aktienkapital neu:
CHF 6'455'475.00 [bisher: CHF 12'652'731.00]. Aktien neu: 1'750'000 vinkulierte Namenaktien zu
CHF 0.50 (Stimmrechtsaktien) und 1'116'095 vinkulierte Namenaktien zu CHF 5.00 (Stammaktien)
[bisher: 1'750'000 vinkulierte Namenaktien zu CHF 0.98 (Stimmrechtsaktien) und 1'116'095 vinku-
lierte Namenaktien zu CHF 9.80]. Partizipationskapital neu: CHF 10'616'250.00 [bisher: CHF
20'807'850.00]. Liberierung Partizipationskapital neu: CHF 10'616'250.00 [bisher: CHF
20'807'850.00]. Partizipationsscheine neu: 2'123'250 Inhaber-Partizipationsscheine zu CHF 5.00
[bisher: 2'123'250 Inhaber-Partizipationsscheine zu CHF 9.80]. 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 (Stammaktien) zu CHF 9.80 auf CHF 5.00
zur Beseitigung einer Unterbilanz herabgesetzt. Bei der Kapitalherabsetzung vom 31.05.2018 wird
der Nennwert der 2'123'250 Inhaberpartizipationsscheine 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 Partizipations-
kapitals gemass naherer Umschreibung in den Statuten beschlossen. [bisher: Die Gesellschaft hat
mit Beschluss vom 04.06.2015 eine genehmigte Erhéhung des Partizipationskapitals gemass nahe-
rer Umschreibung in den Statuten beschlossen.]. Die Gesellschaft hat mit Beschluss vom
29.05.2017 eine genehmigte Kapitalerhohung gemass ndherer Umschreibung in den Statuten be-
schlossen. [bisher: Die Gesellschaft hat mit Beschluss vom 04.06.2015 eine genehmigte Kapitaler-
héhung gemass naherer Umschreibung in den Statuten beschlossen].

12.10.2015 Kapitalherabsetzung / Nennwertreduktion

Aktienkapital neu: CHF 12'652'731.00 [bisher: CHF 12'910'950.00]. Liberierung Aktienkapital neu:
CHF 12'652'731.00 [bisher: CHF 12'910'950.00]. Aktien neu: 1'750'000 Namenaktien zu CHF 0.98
(Stimmrechtsaktien) und 1'116'095 Namenaktien zu CHF 9.80. [bisher: 1'750'000 Namenaktien zu
CHF 1.00 (Stimmrechtsaktien), 1'116'095 Namenaktien zu CHF 10.00]. Partizipationskapital neu:
CHF 20'807'850.00 [bisher: CHF 21'232'500.00]. Liberierung Partizipationskapital neu: CHF
20'807'850.00 [bisher: CHF 21'232'500.00]. Partizipationsscheine neu: 2'123'250 Inhaberpartizipa-
tionsscheine zu CHF 9.80. [bisher: 2'123'250 Inhaberpartizipationsscheine zu CHF 10.00]. Bei der
Kapitalherabsetzung vom 04.06.2015 wird der Nennwert der 1'750'000 Namenaktien zu CHF 1.00
auf CHF 0.98 herabgesetzt und je CHF 0.02 pro Aktie zurtickbezahlt. Zudem wird der Nennwert
der 1'116'095 Namenaktien zu CHF 10.00 auf CHF 9.80 herabgesetzt und CHF 0.20 pro Aktie zu-
rickbezahlt; die Beachtung der gesetzlichen Vorschriften von Art. 734 OR wird mit offentlicher
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Urkunde vom 07.09.2015 festgestellt. Bei der Kapitalherabsetzung vom 04.06.2015 wird der Nenn-
wert der 2'123'250 Inhaberpartizipationsscheine zu CHF 10.00 auf CHF 9.80 herabgesetzt und je
CHF 0.20 pro Partizipationsschein zurlickbezahlt; die Beachtung der gesetzlichen Vorschriften von
Art. 734 OR wird mit 6ffentlicher Urkunde vom 07.09.2015 festgestellt. Die Gesellschaft hat mit
Beschluss vom 04.06.2015 eine genehmigte Kapitalerhbhung gemass naherer Umschreibung in
den Statuten beschlossen. Die Gesellschaft hat mit Beschluss vom 04.06.2015 eine genehmigte
Erhdéhung des Partizipationskapitals gemass naherer Umschreibung in den Statuten beschlossen.

22.12.2014 Kapitalerhohung

Aktienkapital neu: CHF 12'910'950.00 [bisher: CHF 12'360'450.00]. Liberierung Aktienkapital neu:
CHF 12'910'950.00 [bisher: CHF 12'360'450.00]. Aktien neu: 1'750'000 Namenaktien zu CHF 1.00
(Stimmrechtsaktien) und 1'116'095 Namenaktien zu CHF 10.00. [bisher: 1'750'000 Namenaktien
zu CHF 1.00 (Stimmrechtsaktien), 1'061'045 Namenaktien zu CHF 10.00]. Partizipationskapital neu:
CHF 21'232'500.00 [bisher: CHF 16'673'000.00]. Liberierung Partizipationskapital neu: CHF
21'232'500.00 [bisher: CHF 16'673'000.00]. Partizipationsscheine neu: 2'123'250 Inhaberpartizipa-
tionsscheine zu CHF 10.00. [bisher: 1'667'300 Inhaberpartizipationsscheine zu CHF 10.00].

26.09.2014 Kapitalerhéhung

Aktienkapital neu: CHF 12'360'450.00 [bisher: CHF 11'870'450.00]. Liberierung Aktienkapital neu:
CHF 12'360'450.00 [bisher: CHF 11'870'450.00]. Aktien neu: 1'750'000 Namenaktien zu CHF 1.00
(Stimmrechtsaktien) und 1'061'045 Namenaktien zu CHF 10.00. [bisher: 1'750'000 Namenaktien
zu CHF 1.00 (Stimmrechtsaktien), 1'012'045 Namenaktien zu CHF 10.00]. Partizipationskapital neu:
CHF 16'673'000.00 [bisher: CHF 14'155'000.00]. Liberierung Partizipationskapital neu: CHF
16'673'000.00 [bisher: CHF 14'155'000.00]. Partizipationsscheine neu: 1'667'300 Inhaberpartizipa-
tionsscheine zu CHF 10.00. [bisher: 1'415'500 Inhaberpartizipationsscheine zu CHF 10.00].

14.08.2014 - Aktiensplit

Swiss Estates AG, in Zlrich, CHE-103.619.076, Aktiengesellschaft (SHAB Nr. 88 vom 08.05.2014,
Publ. 1490567). Statutendnderung: 05.06.2014. Aktien neu: 1'750'000 Namenaktien zu CHF 1.00
(Stimmrechtsaktien) und 1'012'045 Namenaktien zu CHF 10.00. [bisher: 350'000 Namenaktien zu
CHF 5.00 (Stimmrechtsaktien), 202'409 Namenaktien zu CHF 50.00]. Partizipationsscheine neu:
1'415'500 Inhaberpartizipationsscheine zu CHF 10.00. [bisher: 283'100 Inhaberpartizipations-
scheine zu CHF 50.00].
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7. WANDELANLEIHEN UND OPTIONEN
7.1 Wandelanleihe ,,SECOCO"

Die Gesellschaft hat die Anteile der Wandelanleihe 2014 (Valorennummer: 25998354 / ISIN-Num-
mer: CH0259983549), welche in Anteile zu CHF 1'000 gestiickelt, einen Jahreszins von 1.5 Prozent
vorsahen und zum 30. Juni 2029 zur Rickzahlung fallig gewesen waren, per 31. Juli 2020 im
gesamten Umfang von CHF 10 Mio. zurtickgenommen. Zuvor wurden Anteile im Umfang von CHF
2.8 Mio. in Aktien und Partizipationsscheine gewandelt.

Weiter wurden keine Anleihen oder Obligationen ausgegeben sowie auch keine Optionen.

8. ORGANISATION
Swiss Estates AG Revisionsstelle
8807 Freienbach Tre;:‘;i\éz AG

Verwaltungsrat

Peter Grote (Prasident)
Udo Réssig (Mitglied)
Christian Terberger (Mitglied)

Udo Rossig Christian Conzett
CEO CFO

SE Management AG, 8004 Ziirich

SE Thurgovia Immobilien AG, 9320 Arbon

A + B Immobilien AG, 6301 Zug

SE Espace Immobilien AG, 3001 Bern

ALB Leman Immobilien AG, 6300 Zug

Stand: 31.12.2020
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9. KOMPETENZREGELUNG

Den leitenden Organen obliegt die strategische Ausrichtung der Gesellschaft sowie die Festsetzung
und Umsetzung der Grundsétze von Organisation, Fiihrung und Uberwachung. Sie sorgen fiir die
Beschaffung der zum Erreichen der Ziele notwendigen Mittel und sind flir das Gesamtergebnis
verantwortlich. Sie sind fir die Wahrung der Gruppeneinheiten besorgt und koordinieren die Akti-
vitaten der Geschaftspartner und der juristischen Einheiten.

Die einzelnen Aufgaben und Kompetenzen der leitenden Organe ergeben sich aus dem Organisa-
tionsreglement.

10. VERWALTUNGSRAT

Dem Verwaltungsrat obliegt die Oberleitung, Oberaufsicht und Kontrolle, welche er im Rahmen der
ihm gemass Art. 716a OR zukommenden Aufgaben wahrnimmt. Der Verwaltungsrat hat die obigen
Aufgaben im Rahmen eines Organisationsreglements an die Geschaftsleitung delegiert. Der Ver-
waltungsrat wird jahrlich an der Generalversammlung, fiir die Amtsdauer von einem Jahr, neu
gewahlt.

11. MITGLIEDER DES VERWALTUNGSRATES
- Peter Grote, Basel (Prasident des Verwaltungsrats

Peter Grote, wohnhaft in Basel, erwarb im Jahr 1974 sein Diplom als Wirtschaftspriifer. Von 1964
bis 1977 war er Mitarbeiter der Schweizerischen Treuhandgesellschaft, in den letzten 3 Jahren als
Mandatsleiter. 1978 Leiter der internen Revision der Danzas AG weltweit. 1979 Direktor der Treu-
hand- und Revisionsgesellschaft Zirich (Revision, Steuern, Buchhaltung und Liegenschaftsverwal-
tung) mit rund 60 Mitarbeitern bis 1995. Danach Aufnahme der selbsténdigen Tatigkeit. Freier
Mitarbeiter der RPG Treuhand AG, der Giroud AG und der Refidar Moore Stephens AG. Leitung von
grossen Revisionsmandaten unter anderem Denner AG, Haniel Holding AG, CWS AG sowie von
einigen Immobilienfonds usw.

Interessenbindungen:

ACMA Management GmbH Zug Geschaftsfuhrer

La Casa du Vieux Moulin SA Fribourg  Einziger VR

Pantanal Holding AG Basel Einziger VR

EPI European Property Investment S.A.

Zweigniederlassung Basel Basel Leiter der Zweigniederlassung

Vorsorgestiftung der Manz Privacy Hotels  Ziirich Mitglied des Stiftungsrates

- Christian Terberger, Freienbach (Mitglied des Verwaltungsrates)

Christian Terberger, wohnhaft in Scheffau am Wilden Kaiser (Osterreich), verfiigt liber das zweite
juristische 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 Immobilienékonom abgelegt und die Prifung als Chartered Surveyor der Royal Institution of
Chartered Surveyors, London bestanden. Christian Terberger ist Member of the Royal Institution
of Chartered Surveyors, London (MRICS).
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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 Director der Babcock & Brown GmbH, Miinchen und dabei verantwortlich fir die
Etablierung des Immobiliengeschafts des US-australischen Investmenthauses Babcock & Brown in
den deutschsprachigen Landern Europas, mit Schwerpunkt auf der Akquisition von Wohnliegen-
schaften mit einem Transaktionsvolumen von circa 4 Milliarden Euro. Von 2007 bis 2009 war Herr
Terberger als Managing Director fiir Babcock & Brown European Investments S.a.r.l., Luxembourg,
der europdischen Holding von Babcock & Brown, Sydney tatig, spater als Investment Advisor fur
BGP Investment S.a.r.l., Luxembourg, einer Gesellschaft, die urspriinglich als Joint Venture zwi-
schen Babcock & Brown und General Property Trust, Sydney gegriindet worden war.

Interessenbindungen: Sunset Plaza AG, Baar

- Udo Réssig, Freienbach (Mitglied des Verwaltungsrates)

Udo Rossig, wohnhaft in Freienbach SZ, war nach einer betriebswirtschaftlichen und anschliessen-
der Informatik-Ausbildung zunachst als Systems Engineer und spater als Projektleiter im kommer-
ziellen Informatikbereich tatig und sammelte im Anschluss umfangreiche Erfahrungen im Bereich
Mergers & Acquisitions, Investment Banking (Umsetzung von Bérsengangen in der Schweiz, in
Deutschland und den USA sowie Auflegung von Investmentfonds u.a. in Luxemburg) sowie im
internationalen Handel mit Wertschriften. Udo Réssig hat die Swiss Estates AG ins Leben gerufen
und massgeblich mit aufgebaut, u.a. den Bdrsengang 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, Zirich

12. GESCHAFTSLEITUNG

Die Geschaftsleitung tragt die Verantwortung fiir alle operativen und organisatorischen Belange
und flr das operative Ergebnis. In diesem Rahmen fallen in die Zustandigkeit alle Geschafte, wel-
che nicht anderen Gremien oder Stellen Ubertragen sind.

Die Geschaftsleitung hat das Recht, fiir einzelne oder alle Gruppengesellschaften allgemein oder
fur einzelne Geschafte verbindliche Weisungen zu erlassen und Berichterstattungen oder Konsul-
tationen vor einer Entscheidung anzuordnen. Es gilt in jedem Fall das Organisationsreglement.

Per 31.12.2020 zeichnet Herr Udo Rdssig (CEO) (siehe Art. 11 ,Verwaltungsrat") als fiir die Ge-
schaftsleitung verantwortlich.

13. . AUSGESTALTUNG DER INFORMATIONS- UND KONTROLLINSTRUMENTE DER GE-
SCHAFTSLEITUNG

Swiss Estates AG untersteht den Regelungen von Art. 961c OR. Im Rahmen des Abschnitts ,Lage-
bericht" im vorliegenden Geschaftsbericht wird dazu im Einzelnen Stellung genommen.

Unabhangig davon misst die Gesellschaft der Identifikation, der Messung und der Kontrolle von
Risiken einen hohen Stellenwert bei. Das Risikomanagement soll durch umfassende und systema-
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tische Identifikation und Bewertung der Risiken sicherstellen, dass unerwiinschte Risiken rechtzei-
tig soweit mdglich minimiert werden und Rendite und Risiko stets in adaquatem Verhaltnis stehen.
Die Auswirkung der Risiken auf die Gesellschaft wird regelmassig Uberprift, und es werden falls
maoglich entsprechende Gegenmassnahmen getroffen. Zu diesem Zweck flihrt 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 Managemen-
tinstrument zur zweckmassigen Sicherstellung der Erreichung von Unternehmenszielen in den Be-
reichen «Prozesse», «Informationen», «Vermdgensschutz» und «Compliance». Das IKS umfasst
alle daflir von der Geschaftsleitung planmassig angeordneten organisatorischen Methoden und
Massnahmen. Das IKS umfasst in Bezug auf die finanzielle Berichterstattung diejenigen Vorgange
und Massnahmen, welche eine ordnungsmassige Buchfiihrung und Rechnungslegung sicherstellen
und dementsprechend die Grundlage jeder finanziellen Berichterstattung darstellen.

Der Verwaltungsrat ist verantwortlich, dass ein dem Unternehmen angepasstes IKS mit einem Ri-
sikomanagement vorhanden ist. Die Umsetzung des IKS, das Management der Risiken und die
Compliance sind Aufgabenbereiche der Geschaftsleitung. Dabei geht es nicht nur um die finanziel-
len, sondern auch um die operativen Risiken. Die Revisionsstelle prift, ob ein IKS (i.S.v. Art. 728a
OR) existiert, und berichtet dariiber summarisch an die Generalversammlung. Dartber hinaus er-
stattet sie dem Verwaltungsrat einen umfassenden Bericht mit Feststellungen zum IKS und zeigt
allféllige Verbesserungsmaoglichkeiten auf.

14. MITWIRKUNGSRECHTE DER AKTIONARE

Die Mitwirkungsrechte der Aktiondre ergeben sich aus dem Schweizerischen Obligationenrecht, der
VeguV 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 flr
Aktien oder Partizipationsscheine.

Die Gesellschaft kann dem gegenuber jederzeit Urkunden fir Aktien und Partizipationsscheine dru-
cken und ausliefern und mit der Zustimmung des Aktionars bzw. Partizipanten ausgegebene Ur-
kunden, die bei ihr eingeliefert werden, ersatzlos annullieren.

Nicht verurkundete Aktien und Partizipationsscheine einschliesslich daraus entspringende, nicht
verurkundete Rechte kdnnen nur durch Zession tbertragen werden. Die Zession bedarf zur Gultig-

keit der Anzeige an die Gesellschaft,

Nicht verurkundete Aktien sowie Partizipationsscheine und die daraus entspringenden Vermdgens-
rechte kénnen nur zugunsten der Bank, bei welcher der Aktionar bzw. Partizipant dieselben buch-
massig flhren lasst, durch schriftlichen Pfandvertrag verpfandet werden. Eine Anzeige an die Ge-
sellschaft ist nicht erforderlich.

Falls Aktien bzw. Partizipationsscheine gedruckt werden, tragen sie die Unterschrift von zwei Mit-
gliedern des Verwaltungsrates. Diese Unterschriften kdnnen Facsimile-Unterschriften sein.

Die Gesellschaft kann in jedem Falle Zertifikate Gber eine Mehrzahl von Aktien bzw. Partizipations-
scheinen ausgeben.
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Aktienbuch

Flr Namenaktien wird ein Aktienbuch geflihrt, in welches Eigentiimer und Nutzniesser mit Namen
und Vornamen, Wohnort, Adresse und Staatsangehdrigkeit (bei juristischen Personen der Sitz)
eingetragen werden. Bei einem Wohnortwechsel muss der neue Wohnort der Gesellschaft schrift-
lich_mitgeteilt werden, ansonsten im Verhdltnis zur Gesellschaft weiterhin der bisherige Wohnort
massgebend ist.

Im Verhaltnis zur Gesellschaft wird als Namenaktionar nur anerkannt, wer im Aktienbuch eingetra-
gen ist. Die Gesellschaft anerkennt pro Aktie nur einen Berechtigten.

Erwerber von Namenaktien werden auf Gesuch als Aktionare mit Stimmrecht im Aktienbuch einge-
tragen, falls sie ausdriicklich erklaren, die Namenaktien in eigenem Namen und fir eigene Rech-
nung erworben zu haben. Art. 685d Abs. 3 OR bleibt vorbehalten.

Weiter kann der Verwaltungsrat die Eintragung von Namenaktien in das Aktienbuch der Gesell-
schaft verweigern, sofern Erwerber von Namenaktien als Personen im Ausland im Sinne des Bun-
desgesetzes Uber den Erwerb von Grundstlicken durch Personen im Ausland (BewG) zu betrachten
sind.

Der Verwaltungsrat kann einen Erwerber von Namenaktien als Aktionar ablehnen, soweit die An-
zahl der von ihm gehaltenen Namenaktien 3 Prozent der Gesamtzahl der im Handelsregister ein-
getragenen Namenaktien (Stimmrechtsaktien und Namenaktien) erreicht bzw. Gberschreitet.

Juristische Personen und rechtsféhige Personengesellschaften, die untereinander kapital- oder
stimmenmassig, durch einheitliche Leitung oder auf ahnliche Weise zusammengefasst sind, sowie
nattrliche oder juristische Personen oder Personengesellschaften, die im Hinblick auf eine Umge-
hung der Eintragungsbeschrankung koordiniert vor-gehen, gelten in Bezug auf diese Bestimmung
als ein Erwerber.

Die Begrenzung auf 3 Prozent gilt auch fiir die Zeichnung oder den Erwerb von Namenaktien mittels
Ausilibung von Bezugs-, Options- oder Wandelrechten aus Namen- oder Inhaberaktien oder sons-
tigen von Gesellschaft oder Dritten ausgestellten Wertpapieren. Vorbehalten bleiben Art. 652b Abs.
3 und 685d Abs. 3 OR.

Ansonsten bestehen keine Eintragungsbeschrankungen.

Der Verwaltungsrat kann nach Anhérung des eingetragenen Aktionars Eintragungen im Aktienbuch
mit Rlckwirkung auf das Datum der Eintragung streichen, wenn diese durch falsche Angaben zu-
stande gekommen sind. Der Betroffene muss Uber die Streichung sofort informiert werden.

Der Verwaltungsrat regelt die Einzelheiten und trifft die zur Einhaltung der vorstehenden Bestim-
mungen notwendigen Anordnungen.

Aktienkategorien
Jede Aktienkategorie hat Anspruch auf Vertretung im Verwaltungsrat.
Ordentliche und ausserordentliche Generalversammlung

Die ordentliche Versammlung findet alljahrlich innerhalb von sechs Monaten nach Abschluss des
Geschaftsjahres statt, ausserordentliche Versammlungen werden je nach Bedirfnis einberufen.
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Die Generalversammlung wird durch den Verwaltungsrat, nétigenfalls durch die Revisionsstelle
einberufen. Die Einberufung einer Generalversammlung kann auch von einem oder mehreren Ak-
tionaren, die zusammen mindestens zehn Prozent des Aktienkapitals vertreten, verlangt werden
unter Angabe des Verhandlungsgegenstandes und der Antrdage. Das Begehren muss schriftlich an
den Verwaltungsrat gestellt werden.

Aktionare, die Aktien im Nennwert von einer Million Franken vertreten, konnen schriftlich unter
Angabe des Verhandlungsgegenstandes und der Antrage die Traktandierung eines Verhandlungs-
gegenstandes verlangen.

Einberufung und Traktandierung

Die Einberufung der Generalversammlung erfolgt durch den Verwaltungsrat, nétigenfalls durch die
Revisionsstelle, spatestens zwanzig Tage vor dem Versammlungstag in den Publikationsorganen
der Gesellschaft und an die Namenaktionare zusatzlich mittels eingeschriebenen Briefs an die im
Aktienbuch eingetragene Adresse. In der Einberufung sind die Verhandlungsgegenstéande sowie
die Antrage des Verwaltungsrates und der Aktionare bekannt zu geben, welche die Durchfiihrung
einer Generalversammlung oder die Traktandierung eines Verhandlungsgegenstandes verlangt ha-
ben.

Uber Antrdge zu nicht gehorig angekiindigten Verhandlungsgegenstinden kénnen keine Be-
schliisse gefasst werden; ausgenommen sind Antrage auf Einberufung einer ausserordentlichen
Generalversammlung oder auf Durchfiihrung einer Sonderprifung.

Mitgliedschaftsrechte, Stimmrecht, Vertretung

Die Mitgliedschaftsrechte kann ausliben, wer als Eigentiimer von Namenaktien im Aktienbuch der
Gesellschaft eingetragen und, wer sich als Eigentlimer von Inhaberaktien ausweist. In der Gene-
ralversammlung berechtigt jede Aktie zu einer Stimme. Bei Beschllssen Uber die Entlastung des
Verwaltungsrates haben Personen, die in irgendeiner Weise an der Geschaftsfiihrung teilgenom-
men haben, kein Stimmrecht. Ein Aktiondr kann sich an der Generalversammlung 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 Regelung. Insbesondere wurde die Verpflichtung zu
einem offentlichen Kaufangebot gemass Art. 135 und 163 des Uber die Finanzmarktinfrastrukturen
und das Marktverhalten im Effekten- und Derivatehandel (FinfraG, SR 958.1) statutarisch wegbe-
dungen. (,,Opting out™).

Meldepflichten

Personen, die selbst oder in Absprache mit Dritten Aktien der Gesellschaft erwerben oder verdus-
sern und dadurch den Grenzwert von 3, 5, 10, 15, 20, 25, 33 1/3, 50 oder 66 2/3 Prozent der
Stimmrechte erreichen, unter- oder Uberschreiten, miissen dies gemass den Bestimmungen des
FinfraG, insbesondere gemass Art. 120 FinfraG, dem Verwaltungsrat und den Bérsen, an welchen
die entsprechenden Beteiligungspapiere kotiert sind, melden. Im Ubrigen gelten die Bestimmungen
der jeweils gliltigen Borsenverordnung-FINMA.
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16. REVISIONSSTELLE UND KONZERNPRUFER

Revisionsstelle

Gesetzliche Revisionsstelle ist die Treureva AG, Zirich. Die Revisionsstelle wird jahrlich von der
Generalversammlung gewahlt. Der verantwortliche leitende Revisor (Herr Philippe Keller, Partner,
lic. oec. publ., dipl. Wirtschaftsprifer) ist seit dem Geschaftsjahr 2015 im Amt.

Revisionshonorar

Flr die Berichtsperiode 2020 wurden Honorare im Umfang von insgesamt CHF 60'000.00 in Rech-
nung gestellt.

Zusatzliche Honorare

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

17. INFORMATIONSPOLITIK

Die Gesellschaft publiziert halbjahrlich die finanzielle Berichterstattung in Form des ungepriiften
Halbjahres- sowie des gepriiften (revidierten) Jahresberichts. Mitteilungen der Gesellschaft erfol-
gen 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 Publizitét gemdass Kotierungsreglement.
Ausserdem werden verschiedene Social Media-Plattformen genutzt (Facebook, Twitter, Insta-
gram).

Der vorliegende Geschaftsbericht 2020 kann von der Gesellschaft kostenlos bezogen werden und
ist auf unserer Webseite www.swiss-estates.ch als Download im PDF-Format in der Rubrik «Inves-
tor Relations» unter der Auswahl «Finanzberichte» verfligbar.

Diese Publikation darf mit Quellenangabe zitiert werden. Copyright © 2020 Swiss Estates AG, Frei-
enbach. Alle Rechte vorbehalten.

Swiss Estates AG
Immobilienaktiengesellschaft
Gritzenstrasse 1

8807 Freienbach

Schweiz

Telefon +41 (0) 58 252 60 00

www.swiss-estates.ch
info@swiss-estates.ch
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