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1 Einleitung

Die Anlagestiftung Testina fir internationale Immobilienanlagen (nachstehend Stiftung
genannt) ist eine Anlagestiftung schweizerischen Rechts im Sinne von Art. 53g ff. des
Bundesgesetzes uUber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (BVG)
vom 25. Juni 1982 und von Art. 80 ff. des Schweizerischen Zivilgesetzbuches (ZGB) vom
10. Juni 1907. Die Stiftung hat ihr Domizil in Zirich. Die Stiftung steht unter der Aufsicht
der Oberaufsichtskommission Berufliche Vorsorge (OAK BV). Weiter gilt die Verordnung
Uber die Anlagestiftungen (ASV) vom 10. und 22. Juni 2011.

Die Stiftung investiert die eingebrachten Gelder ihres Anlegerkreises, der sich gemass Art.
53k Bst. a BVG bestimmt, indirekt in Immobilien ausserhalb der Schweiz. Das Anlagever-
mogen der Stiftung verteilt sich auf mehrere Anlagegruppen gemass Art. 53i BVG.

Der vorliegende Prospekt wird gestitzt auf Art. 37 ASV publiziert. Der Prospekt gilt flr die
Anlagegruppe «Global Core» der Stiftung. Die Anlagegruppe «Global Core» (nachfolgend
Anlagegruppe) bezweckt die kollektive Anlage und Verwaltung der von den Anlegerinnen
eingebrachten Geldern in Immobilienfonds im Ausland, die eine Core-Anlagestrategie ver-
folgen. Diese Anlagegruppe ist der Anlagekategorie Immobilien nach Art. 53 Abs. 1 Bst.c
der Verordnung uber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (BVV 2)
vom 18. April 1984 zuzuordnen.

Die Statuten, das Reglement und die Anlagerichtlinien gehen dem Prospekt vor. Diese und
weitere Dokumente wie auch der Prospekt sowie Geschéaftsberichte stehen auf der Web-
seite der Anlagestiftung Testina (www.testina.ch) zum Download zur Verfligung.

Am 8. Oktober 2024 wurde der vorliegende Prospekt von der Aufsichtsbehérde (OAK BV)
positiv vorgepruft.

2 Positionierung der Anlagegruppe Global Core

Die Anlagegruppe investiert ihre eingebrachten Gelder (Kapital) ausschliesslich indirekt in
auslandische nicht-bérsenkotierte, offene Immobilienfonds (auch Kollektivanlagen), und
baut so ein indirektes Exposure in den auslandischen Immobilienméarkten auf. Diese Im-
mobilienfonds dirfen ausschliesslich einen «Corex»- oder einen «Core+»-Investmentstil
verfolgen und den Anlagerichtlinien der Anlagegruppe entsprechen (siehe dazu Art. 9 An-
lagerichtlinie der Anlagegruppe).

Die Anlagegruppe soll eine regionale wie nutzungsbezogene Diversifikation gewéahrleisten.
Zudem soll der Kreis der Anlegerinnen von einem gewissen Mass an Liquiditat profitieren
kénnen. Der Grad an Liquiditdt kann jedoch pro Immobilienfonds variieren und durch das
dortige Management eingeschrankt werden.
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Das nachfolgende Schema ordnet die Anlagegruppe innerhalb des Universums von Aus-
landsimmobilienanlagen ein. Es ist hellblau hervorgehoben.

Einordnung der Anlagegruppe
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3 Anlageuniversum und -strategie

Das Anlageuniversum der Anlagegruppe bilden die meistentwickelten Immobilienmaéarkte
weltweit. Davon ausgenommen ist der Schweizer Markt. Die Schwerpunkte aus geografi-
scher Sicht sind Markte in Europa, Nordamerika und Asien/Pazifik. Sie werden nachfol-
gend als Regionen bezeichnet. Entsprechende Vorgaben sind in den Anlagerichtlinien
festgehalten.

Durch die ausschliessliche Fokussierung auf Immobilienfonds, die einen «Core»- oder
«Core+»-Investmentstil verfolgen, stammen die Ertrage der Anlagegruppe zum grosseren
Teil aus erwirtschafteten Nettomietertrdgen dieser Immobilienfonds. Weiter halten diese
Immobilienfonds schwergewichtig Bestandes-Liegenschaften mit Mietobjekten. Die Aus-
richtung konzentriert sich primér auf die Nutzungsarten Biro, Retail (Verkauf/Handel),
Wohnen sowie Logistik/Industrie und alternative Sektoren.

In den Anlagerichtlinien der Anlagegruppe sind die zul&dssigen Eckwerte, Auspragungen
und Grenz- sowie Maximalwerte pro Region und Nutzungsart sowie weiteren Kriterien auf-
gefihrt (siehe Ziff. 13).

341 Anlageziel

Anlagen seitens des Kreises der Anlegerinnen in die Anlagegruppe sollen es ermdglichen,
Zugang zum Anlageuniversum «Immobilien Ausland» zu erhalten. Solche Anlagen kdnnen
unabhéngig davon erfolgen, ob die Anlegerinnen bereits in der Schweiz oder auch im Aus-
land in diese Assetklasse investiert sind. Auf jeden Fall liefert die Anlagegruppe in einem
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Multi-Asset-Portfolio einen Diversifikationsbeitrag. Neben dem Diversifikationsbeitrag
wird eine angemessene Gesamtrendite angestrebt.
3.2 Anlageprozess

Der Stiftungsrat wahlt nach Massgabe der Statuten eine Anlagekommission. Der Anlage-
kommission obliegt die Durchfihrung des gesamten Anlageprozesses. Der Anlageprozess
wird in den Anlagerichtlinien im Art. 7 beschrieben.

3.3 Anlageinstrumente

Die wichtigsten Anlageinstrumente sind in den Anlagerichtlinien im Art. 3 beschrieben.

4 Struktur und Organisation

In diesem Kapitel werden die Struktur, die Organisation und die Zustandigkeiten der Stif-
tung mit Fokus auf die Anlagegruppe kurz umrissen.

Anlegerinnen

l

Ziircher Kantonalbank (ZKB) .| Anlagestiftung Testina |, schochauer ag
(Depotbank) (Compliance Officer)
Pensimo Management AG A Stiftungsrat . Deloitte
(Geschaftsfiihrung) (Revision)

Anlagekommission

Anlagegruppe

Global Core

|
' v )

Immobilienfonds 1 Immobilienfonds 2 Immobilienfonds ...

Die Anlagerichtlinien und der Prospekt werden vom Stiftungsrat verabschiedet. Die Inves-
'g_itionsentscheide werden von der Anlagekommission getroffen, die auch fir die laufende
Uberwachung zustandig ist.

Kreis der Anlegerinnen

Es sind nur Anlegerinnen nach der Massgabe von Art. 53k Bst. a BVG zugelassen. Es gilt
Art. 5 der Statuten der Stiftung.

Stiftungsrat

Der Stiftungsrat sorgt fir die operative Verwirklichung des Stiftungszwecks. Es gilt Art. 9
der Statuten der Stiftung. Inm obliegt insbesondere die Bildung von Anlagegruppen und
der Erlass von Anlagerichtlinien (inklusive Prospekt). Der Stiftungsrat setzt zudem Mitglie-
der der Anlagekommission ein.
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Mitglieder des Stiftungsrats sind (Stand 2. Quartal 2024):
— Dr. Dr. Urs Hausmann, Prasident, Zirich

— Dr.Jurg Tobler, Vizeprasident, Uetikon am See

— Othmar Stockli, Zug

Anlagekommission

Die Anlagekommission bereitet Anlageentscheidungen vor, trifft solche und Gberwacht
sie. Die Anlagekommission informiert den Stiftungsrat periodisch tGber die Entwicklung der
Anlagen.

Mitglieder der Anlagekommission sind (Stand 2. Quartal 2024):
Dr. Jurg Tobler, Prasident, Uetikon am See

Nicolai Donat, Bern

Peter Schwanitz, K&éIn (D)

Dr. Fabian Steiner, Horw

Geschaftsfiihrung

Die Stiftung hat mit der Pensimo Management AG (nachfolgend PMAG) einen Geschéfts-
flhrungsvertrag abgeschlossen. Die PMAG wurde 1993 gegriindet und ist in Zirich domi-
ziliert (www.pensimo.ch). Im Rahmen dieses Geschaftsflihrungsvertrags obliegt die Ge-
schaftsfihrung der Stiftung Dr. Paola Prioni. Ihr Stellvertreter ist Philip Signer. Beide haben
mit der PMAG einen Arbeitsvertrag.

Revisionsstelle

Als Revisionsstelle der Stiftung fungiert die Deloitte AG, Zurich.

Depotbank

Die Depotbank der Anlagegruppe ist die Zircher Kantonalbank (ZKB), Zurich. Die Investitio-
nen der Anlagegruppe sind in der Regel nicht verwahrfahige Anteile an nicht-bérsenkotier-
ten Kollektivanlagen, so dass die Rolle der Depotbank auf Zahlungsverkehr und Fremd-
wahrungsabsicherung beschrankt ist.

Administration

Die Swisscanto Fondsleitung AG ist fir die Abwicklung der Ausgabe und Riicknahme von
Ansprichen, die Fihrung der Buchhaltung sowie die Berechnung der Nettoinventarwerte
respektive der Ausgabe- und Ricknahmepreise verantwortlich.

Compliance Officer

Die Aufgabe der Compliance obliegt einem externen, unabhangigen Compliance Officer.
Sie wird durch die Anwaltsfirma schochauer ag, St. Gallen, (schochauer.ch) im Mandatsver-
héaltnis wahrgenommen. Verantwortlich sind dort RA Thomas Brauchli, lic. iur. HSG, LL.M.
und RA Nicolas Keller, lic. iur. HSG, LL.M.

5 Bewertung

Die Bewertung ist im Reglement der Stiftung geregelt. Der Nettoinventarwert der Anlage-
gruppe wird vierteljahrlich, geméass Art. 3 des Reglements der Stiftung, ermittelt und verof-
fentlicht. An den Ausgabe- und Ricknahmeterminen kann die Stiftung auf eine separate
Bewertung verzichten, sofern keine sichtbaren wesentlichen Veranderungen im Vermdgen
der Anlagegruppe bestehen.


http://www.pensimo.ch/
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Als Basis fur diese Wertermittlung dienen die jeweils letztverfiUgbaren Nettoinventarwerte,
die von den zustdndigen Stellen der Immobilienfonds mitgeteilt worden sind. Die per Ende
des Geschaftsjahres der Stiftung (31. Dezember) ermittelten Nettoinventarwerte werden
durch die Revisionsstelle der Stiftung geprift.

6 Ausschiittungen

Die Anlagegruppe tatigt grundsatzlich keine Auss_c;hijttungen. Samtliche Ertrage und Kapi-
talgewinne aus den Anlagen werden reinvestiert. Uber allféllige Ausnahmen kann der Stif-
tungsrat entscheiden.

7 Ausgabe von Anspriichen und Kapitalabrufe

7.1 Grundsatze

Die Anlegerinnen zeichnen Anspriiche in Form von Kapitalzusagen (Uber einen sogenann-
ten Zeichnungsschein). Die Kapitalzusagen laufen auf einen festen Betrag in Schweizer
Franken. Sie sind fur die Anlegenden verbindlich und der Gesché&ftsfihrung fristgerecht
zuzustellen. Die Geschaftsflihrung ruft das zugesicherte Kapital durch Mitteilung an die
zusichernden Anlegerinnen ganz oder teilweise ab. Die Anspriche entstehen nach erfolg-
ter Einzahlung am letzten Tag der Zahlungsfrist. Die Anzahl Anspriche wird auf die dritte
Dezimalstelle abgerundet. Die Geschaftsfliihrung kann die Entgegennahme von Kapitalzu-
sagen ohne Angabe von Griinden verweigern.

Die Anlegenden bestéatigen auf dem Zeichnungsschein, die Statuten, das Reglement, die
Anlagerichtlinien und den Prospekt anzuerkennen.

Die Geschaftsfihrung nimmt zuhanden der Anlagegruppe viermal pro Jahr neue Kapital-
zusagen entgegen. Die Kapitalzusagen muissen bis zum jeweiligen Anmeldeschluss bei
der Geschéftsfihrung eingehen. Als Anmeldeschluss gelten die folgenden Termine, bzw.
automatisch den nachstfolgenden Bankarbeitstag: 20. Méarz, 20. Juni, 20. September und
10. Dezember.

Die per Anmeldeschluss abgegebenen Kapitalzusagen werden jeweils friihestens ab dem
ersten Tag des folgenden Quartals, d. h. per 1. April, 1. Juli, 1. Oktober oder 1. Januar be-
ricksichtigt, wobei Kapitalzusagen, die bei einem friiheren Anmeldeschluss durch die Ge-
schéaftsfihrung akzeptiert wurden, vorgehen und entsprechend zuerst vollstdndig abgeru-
fen werden.

Der Stiftungsrat hat gestitzt auf Art. 4 Abs. 3 des Reglements einstimmig beschlossen,
dass in der Anlagegruppe Global Core bei Aufnahme neuer Anlegerinnen das Vorzeich-
nungsrecht der bisherigen Anlegerinnen immer ausgeschlossen wird.

7.2 Modalitaten der Kapitalabrufe

Die Geschaftsfliihrung ruft das zugesicherte Kapital nach Massgabe des Mittelbedarfs fir
die Investitionstéatigkeit der Anlagegruppe und der Deckung der laufenden Ausgaben von
den Anlegerinnen ab. Grundsé&tzlich wird das Kapital der Anlegenden proportional im sel-
ben Masse abgerufen. Dartiber hinaus werden Kapitalzusagen, die zu einem friheren An-
meldeschluss akzeptiert wurden, zuerst vollstdndig abgerufen, bevor die Kapitalzusagen
aus spateren Zeichnungen abgerufen werden kdnnen. Der Betrag in CHF ist innerhalb von
sieben Kalendertage auf das von der Geschéaftsfihrung bezeichnete Konto zu tberweisen.

Eine Anlegerin, die ihren Verpflichtungen gegeniber der Anlagegruppe nicht fristgerecht
nachkommt, kann unter anderem zur Zahlung eines Verzugszinses auf den ausstehenden
Betrag verpflichtet werden. Wird der Zahlungsverzug nicht behoben, kann die sGdumige An-
legerin aus der Anlagegruppe ausgeschlossen werden. Eine detaillierte Beschreibung die-
ser Modalitaten findet sich im Zeichnungsschein.
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7.3 Ausgabepreis und Ausgabekommission

Der Ausgabepreis pro Anspruch entspricht dem Nettoinventarwert des Vorquartals. Nach
erfolgter Berechnung des Ausgabepreises erhalten die Anlegerinnen eine entsprechende
Abrechnung.

In Anwendung von Art. 12 Abs. 5 des Reglements hat der Stiftungsrat bei der Griindung
der Anlagegruppe die Ausgabekommission fir alle Anlegerinnen auf 0% festgelegt.

8 Riicknahme von Anspriichen
8.1 Riicknahmeprozess

Anspriche kénnen vierteljahrlich zuriickgegeben werden. Die Anlegerinnen kdnnen ihre
Anspriche unter Bertcksichtigung einer zwolfmonatigen Kiundigungsfrist jeweils bis um
16 Uhr (MEZ) des letzten Bankarbeitstages im Quartal zur Rickgabe anmelden. Anmel-
dungen zur Rickgabe von Ansprichen, die nicht fristgerecht bei der Geschéaftsfiihrung
eintreffen, beziehen sich automatisch auf das nachstfolgende Riicknahmedatum. Uber-
steigen die angemeldeten Rickgaben die zur Verfigung stehenden Mittel am entspre-
chenden Stichtag (Abschlussdatum), kann der Stiftungsrat Riickgaben vollstandig oder
teilweise aufschieben, respektive kirzen. In diesem Fall gilt folgendes Prozedere:

— Alle bis zum jeweiligen Anmeldeschluss eingegangenen Rlickgaben werden pro-
portional gektrzt und gleichbehandelt.

— Der Zuteilungsfaktor errechnet sich aus den fur Rickgaben zur Verfigung stehen-
den Mitteln, dividiert durch den Wert der angemeldeten Rickgaben.

— Die Anlegerinnen werden so friih als méglich, spatestens aber am relevanten Rick-
nahmedatum Uber allféallige Kurzungen ihrer Rickgaben, informiert.

— Nicht bediente Rickgaben werden auf den ndchsten Termin vorgemerkt und ge-
niessen Prioritdt gegenlber neu eingetroffenen Anmeldungen zur Rickgabe von
Anspruchen.

Als massgebendes Abschlussdatum gilt der letzte Tag im Quartal nach Ende der zwélfmo-
natigen Kindigungsfrist. Die Auszahlung (Valutadatum) erfolgt nach Berechnung des Net-
toinventarwerts per Abschlussdatum.

Fur Grindungsanlegerinnen der Anspruchsklasse S gemass Abschnitt 11 dieses Prospek-
tes gilt eine Sperrfrist von drei Jahren ab Zeichnungszeitpunkt.

8.2 Ricknahmepreis und Riicknahmekommission

Der Ricknahmepreis pro Anspruch entspricht in der Regel dem letzten vor dem Auszah-
lungstermin verfigbaren Nettoinventarwert pro Anspruch abziiglich einer Ricknahme-
kommission von max. 2% Die Hohe der Ricknahmekommission wird vom Stiftungsrat
festgelegt. Die RUcknahmekommission fallt zugunsten der Anlagegruppe aus.

Diese Kommission entféllt bei einer sofortigen Weiterplatzierung zuriickgenommener An-
spruche bei bisherigen Anlegerinnen.

9 Handel von Anspriichen

Ein freier Handel von Ansprichen ist nicht zugelassen. Der Erwerb von Anspriichen erfolgt
ausschliesslich durch Emission neuer Anspriche durch die Stiftung oder durch eine -
kommissionsfrei abgewickelte — direkte Weiterplatzierung von Ansprichen, die von Anle-
gerinnen zurlickgegeben werden.
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10 Information der Anlegerinnen

Die Geschaftsfihrung verdffentlicht vierteljahrlichen den Nettoinventarwert (siehe Ziff. 5)

und berichtet Uber die Entwicklung der Anlagegruppe. Diese Berichterstattung beinhaltet

unter anderem folgende, ungepriufte Angaben:

— Allokation nach Regionen und Sektoren;

— Gesamtnettoinventarwert der Anlagegruppe und Nettoinventarwert, respektive Netto-
inventarwertentwicklung pro Anspruch;

— Aggregierte Fremdkapitalquote.

Im Jahresbericht werden zudem Kennzahlen zu Kosten (TER KGAST), Performance und Ri-
siken ausgewiesen. Er beinhaltet auch die gepriifte Jahresrechnung und den Bericht der
Revisionsstelle.

11 Gebiihren und Kosten

Fir die Fihrung und Abwicklung der laufenden Geschéftstatigkeit erhebt die PMAG eine
jahrliche Managementgebihr auf dem Nettoinventarwert. Sie wird der Anlagegruppe quar:
talsweise zuziglich Mehrwertsteuer belastet.

Fur Grindungsanlegerinnen mit einer Kapitalzusage von mindestens CHF 10 Mio. gilt eine
jahrliche Managementgeblhr von maximal 9 Basispunkten (Anspruchsklasse S), solange
sie in dieser Anspruchsklasse investiert sind. Zeichnungen in der Anspruchsklasse S sind
innerhalb von 12 Monaten ab dem Lancierungszeitpunkt méglich. Der Stiftungsrat behalt
sich das Recht vor, die 12-monatige Frist fir die Anspruchsklasse S zu andern.

Ansonsten gilt fur Kapitalzusagen:
— = CHF 10 Mio. eine Managementgebiihr von max. 19 Bps: Anspruchsklasse A

— < CHF 10 Mio. eine Managementgeblihr von max. 29 Bps: Anspruchsklasse B

Es gilt eine Minimum-Kapitalzusage von CHF 1 Mio. Die Geschéaftsfiihrung kann Ausnah-
men zulassen.

Hinzu kommen weitere Aufwendungen wie Kosten fir Revision, Depotfiihrung, Beratung,
Gremien und fur allfallige weitere Dienstleistungen von Dritten.

Zusatzliche Aufwande fallen auf der Ebene der unterliegenden Investitionen an wie Ver-
waltungsvergutungen, Ausgabekommissionen, erfolgsabhangige Vergltungen.

12 Anderungen des Prospekts

Falls der Stiftungsrat Beschlisse fasst, die eine Anpassung des Prospekts erfordern, ist
der geanderte Prospekt mit den genehmigungspflichtigen Anlagerichtlinien der OAK BV
zuzustellen.

Der geédnderte Prospekt wird sodann allen Anlegerinnen zur Kenntnis gebracht und auf die
Website der PMAG publiziert.
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13 Anlagerichtlinien

Gestltzt auf Art. 9 Abs. 4 der Statuten der Stiftung hat der Stiftungsrat die vorliegenden
Anlagerichtlinien erlassen:

Art.1 Allgemeines

Die Investition des Vermogens der Anlagegruppe erfolgt unter Beachtung der gebotenen
Sorgfalt und im Bestreben um eine angemessene Gesamtrendite.

Die Anlagegruppe investiert die eingebrachten Gelder (Kapital) unter Einhaltung der fir die
berufliche Vorsorge geltenden rechtlichen Bestimmungen und der Praxis der OAK BV.

Art.2 Anlageuniversum

Die Anlagegruppe investiert weltweit indirekt in nicht kotierte Immobilienfonds (Kollektiv-
anlagen). Diese Immobilienfonds halten vorwiegend «Corex»- oder «Core+»-Liegenschaf-
ten. Es soll eine regionale und sektorielle Diversifikation sichergestellt werden.

Investitionen in diese Kollektivanlagen missen:

a) ihre Ertrage vorwiegend direkt oder indirekt aus Immobilienanlagen erwirtschaften; in-
direkt aus Immobilienanlagen erwirtschaftete Ertrage resultieren beispielsweise aus
Property Linked Notes;

b) ausreichend objektbezogen diversifiziert sein, d. h. in mehrere Liegenschaften inves-
tiert sein bzw. solche Investitionen vorsehen;

c) eine ausreichende und transparente Aufbau- und Ablauforganisation aufweisen;

d) Uber ein aussagekraftiges Reporting verfligen, welches ihre Anlegenden mindestens
einmal im Jahr Uber die Portfoliostruktur, die Portfolioaktivitaten, den Stand der Investi-
tionsstrategie und die Organisation des Investitionsprozesses transparent informiert;

e) Uber ein professionelles und erfahrenes Managementteam verfligen, das im Interesse
ihrer Anlegerinnen handelt und dessen Managementgesellschaft im Domizilland der
Immobilienfonds reguliert und Gberwacht ist;

f) ihre Jahresrechnung und ihren Nettoinventarwert (NAV) entsprechend der Rechtsord-
nung des Ziellandes oder nach internationalen anerkannten Standards erstellen und
diese mindestens jahrlich durch eine unabh&ngige und zugelassene Revisionsgesell-
schaft Uberprifen lassen;

g) eine im Domizilland des Anlageinstrumentes vom Gesetz vorgegebene oder internatio-
nal anerkannte Bewertungsmethode (z. B. Discounted-Cashflow-Methode oder eine
andere anerkannte Methode) anwenden;

h) steuereffiziente Strukturen aufweisen (wie beispielsweise Private Real Estate Invest-
ment Trust nach US-amerikanischem Recht).

Art.3 Anlageinstrumente
3.1 Anlagen in Kollektivanlagen

Geeignete Strukturen fir Kollektivanlagen sind unter anderem:

a) Limited Partnerships (LPs), Limited Companies (Ltds), Limited Liability Companies
(LLCs);

b) Investmentgesellschaften oder Private Reits;

c) Sociétés d’investissement a Capital Variable (SICAV) oder Fonds Commun de Place-
ment (FCP);

d) Unit Trusts.

Bei diesen Kollektivanlagen sind die Vorgaben von Art. 30 ASV einzuhalten. Insbesondere
sind Anlagen nicht gestattet, bei denen eine Nachschusspflicht besteht, welche Uber die
ordentliche Erflllung von Zusagen fir die Beteiligung an Anlageorganisationen hinausge-
hen.
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3.2 Derivative Instrumente

Sofern Art. 56a BVV 2 eingehalten wird, kann die Anlagegruppe, insbesondere aus steuerli-
chen Griinden, Investitionen Uber sogenannte Property Linked Notes, derivative Finanzin-
strumente (Immobilienderivate) sowie derivative Finanzinstrumente im Zusammenhang
mit der Absicherung des Fremdwahrungsrisikos tatigen.

3.3 Liquide Mittel

In der Anlagegruppe durfen flussige Mittel nur in Bankguthaben oder in unterjahrige Ver-
bindlichkeiten angelegt werden, wenn der Schuldner ein P1-Rating geméss dem Short
Term Rating von Moodys oder ein mindestens gleichwertiges Rating aufweist.

Art.4 Fremdkapitaleinsatz

Eine Belastung der Anlagegruppe mit Fremdkapital (sogenannter Leverage) ist nurim
Sinne von technisch bedingten, kurzfristigen Kreditaufnahmen gestattet. Die Kollektivan-
lagen und dazugehdrige Special Purpose Vehicles (SPVs) dirfen Fremdkapital aufnehmen.
Die zulassige Belehnungsquote bestimmt sich nach der Verordnung Uber die Anlagestif-
tungen (ASV) und der Verordnung lber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invali-
denvorsorge (BVV 2).

Sofern erforderlich kann Art. 27 Abs. 6 ASV in Anspruch genommen werden, wonach die
Belehnungsquote ausnahmsweise und voribergehend auf 50% erhdht werden kann, wenn
dies zur Wahrung der Liquiditat erforderlich ist und im Interesse der Anlegenden liegt.

Art.5 Diversifikation

Die Anlagegruppe strebt eine angemessene Diversifikation nach Regionen und Nutzungs-
arten (Sektoren) an. Die Maximalwerte beziehen sich stets auf das Nettovermdgen der An-
lagegruppe. Sie werden wie folgt festgelegt:

a) Diversifikation nach Regionen:

— Europa (mit Fokus auf dortige OECD-L&nder, exklusive Schweiz): maximal 60%;
— Nordamerika (mit Fokus auf dortige OECD-Lander): maximal 60%;
- Asien, Pazifik (mit Fokus auf dortige OECD-Lander): maximal 60%.
b) Diversifikation nach Nutzungsarten:
- Biro: maximal 40%;
— Retail (Verkauf/Handel): maximal 40%;
— Wohnen: maximal 60%;
— Logistik/Industrie: maximal 60%;
- Ubrige (z. B. Studentenwohnen, Altersheime, Hotel) maximal 40%.

Art.6 Anlagebeschrankungen

Es gelten folgende Maximalbegrenzungen, wobei sich die Maximalwerte stets auf das
Nettovermdgen der Anlagegruppe beziehen:

a) Kollektivanlagen mit einer «Core/Core+»-Anlagestrategie: 100%;
b) Pro Kollektivanlage investiertes Vermdgen: maximal 20%, bei Einhaltung von

Art. 30 Abs. 3¢ ASV maximal 25%;
c) Von einem einzelnen Manager verwaltetes Vermdégen: maximal 25%;
d) «Property Linked Notes» (Immobilienderivate): maximal 10%.

Ausgeschlossen sind Kollektivanlagen, die weder eine «Core»- noch eine «Core+»-Anlage-
strategie verfolgen. Ebenfalls nicht zugelassen sind geschlossene Kollektivanlagen
(«Closed-End»-Vehikels).
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Art.7 Anlageprozess

Die Anlagekommission evaluiert die Kollektivanlagen vor der Investition im Rahmen eines
strukturierten und dokumentierten Prifungs-, Selektions- und Kontrollverfahren (Due Dili-
gence). Dieses Verfahren beinhaltet qualitative und quantitative Elemente und Kriterien.
Es umfasst sowohl den Immobilienfonds als auch dessen Management (Manager). Der
Due-Diligence-Prozess umfasst eine 6konomische und eine rechtliche Prifung.

Hauptséchliche Elemente der 6konomischen Due Diligence sind:

a) Managementgesellschaft und -team (u. a. Zusammensetzung, Qualifikation, Stabilitat,
operative Prozesse Fahigkeiten, Aufbau- und Ablauforganisation, IT-Infrastruktur, Doku-
mentation);

b) Investmentstrategie (u. a. Positionierung im Anlageuniversum, geplante Diversifikation);

c) Anlageprozess (u. a. Deal Sourcing, Pre-Investment-Analyse, Zuteilungspolitik, Post-In-
vestment-Management, Exit-Strategien, Nachhaltigkeitsstrategie);

d) Track Record und entsprechende Kennziffer;

e) Grad der Transparenz und Auskunftspflichten;

f) Gebuhren (u. a. Struktur, Anreizsystem);

g) Einhaltung der Grenzwerte fiir Fremdkapitaleinsatz.

Hauptsé&chliche Elemente der rechtlichen Due Diligence sind:

a) Prufung von Vertragen;

b) Konformitdt der Vertrdge mit den relevanten Schweizer Regularien;
c) Priafung von steuerlichen Aspekten.

Die Anforderungen und Erwartungen in Bezug auf ESG-Aspekte an die Fondsmanager
sind ein integraler Bestandteil der Due Diligence. ESG steht fiir betriebliche Standards be-
treffend Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung. Ein aktiver Engagement-Prozess
stellt sicher, dass ESG-Themen bei den Managern vorangetrieben werden.

Art.8 Wahrung und Fremdwahrungsabsicherung

Die Referenzwahrung der Anlagegruppe ist der Schweizer Franken (CHF). Die Anlagen in
Kollektivanlagen erfolgen in der jeweiligen Landeswéahrung. Die damit verbundenen Wah-
rungsrisiken werden in der Anlagegruppe weitgehend abgesichert.

Art.9 Beschreibung der Anlagestrategie

Die «Core»-Anlagestrategie lasst sich wie folgt charakterisieren:

a) sie hat ihren Fokus auf Ertrag erwirtschaftende Liegenschaften (Renditeliegenschaf-
ten);

b) sie operiert mit einer tiefer Fremdkapitalquote;

c) sie weist kein oder nur ein tiefes Exposure mit Neubauprojekten auf.

Die «Core+»-Strategie deckt sich weitgehend mit der «Core»-Strategien, erlaubt aber zu-
sétzliche Entwicklungsmaoglichkeiten durch ein spezifisch aktives Asset Management, wo-
bei weiterhin ein moderates Risikoprofil eingehalten werden muss. Solche Entwicklungs-
moglichkeiten bestehen beispielsweise durch Neuvermietung bei kiirzeren Mietlaufzeiten
oder durch Ersatzneubauten mit zeitgemé&sser Ausrichtung.
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Art.10 Abweichungen von den Anlagerichtlinien

Wahrend der Aufbauphase der Anlagegruppe, d. h. wahrend drei Jahren ab dem Lancie-
rungsdatum per 1. Dezember 2024, darf von den Maximalbegrenzungen gemass Art. 5 und
6 der Anlagerichtlinien temporér abgewichen werden.

Im Ubrigen sind Abweichungen von den Anlagerichtlinien nur im Einzelfall und befristet
moglich, wenn das Interesse der Anlegerinnen eine Abweichung dringend erfordert und
der Prasident oder die Présidentin des Stiftungsrats der Abweichung zustimmt. Die Abwei-
chungen sind im Anhang der Jahresrechnung offenzulegen und zu begriinden.

Vom Stiftungsrat erlassen am 27.08.2024
Vorprufung der Anlagerichtlinien durch die Aufsichtsbehdrde (OAK BV) 08.10.2024
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Risikohinweise

Allgemeiner Hinweis

Anlegerinnen sollten erkennen, dass eine Investition in die Anlagegruppe mit Risiken ver-
bunden ist. Eine Investition in die Anlagegruppe sollte nur von erfahrenen Anlegerinnen
getatigt werden, die in der Lage sind, auch unabhé&ngig von der Information dieses Pros-
pekts die Risiken und die Chancen einer Investition in die Anlagegruppe abzuschatzen. Es
kann keine Zusicherung gemacht werden, dass das Anlageziel erreicht wird.

Es wird auf die folgenden Risiken besonders hingewiesen:

Marktrisiko

Die Wertentwicklung und Marktgangigkeit der Immobilienanlagen unterliegen vielen Fak-
toren. Als Beispiele seien unginstige Verdanderungen der wirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen, ungunstige lokale Marktbedingungen und Risiken in Verbindung mit dem Erwerb,
der Finanzierung, dem Besitz, dem Betrieb und der Verdusserung von Immobilien erwahnt.

Politische Risiken

Es ist moglich, dass Anlagen der Anlagegruppe politischen Risiken unterworfen sein wer-
den, z.B. Risiken aufgrund von Verstaatlichungen, Enteignungen, enteignungsahnlichen
Steuern, Abwertungen von Wéhrungen, Devisenkontrollen, gesellschaftlicher oder politi-
scher Instabilitat, militdrischen Konflikten oder Beschrankungen durch die Regierung.

Liquiditatsrisiko

Bei den zugrunde liegenden Vermégenswerten handelt es sich um Immobilien, die als illi-
quide Anlagen gelten.

Wechselkurs- und Wahrungsrisiken

Die Rechnungswahrung der Anlagegruppe ist der Schweizer Franken. Die Kollektivanlagen,
in welche die Anlagegruppe investiert, tatigen ihre Anlagen vorwiegend in Fremdwahrun-
gen. Die Referenzwahrung der Kollektivanlagen wird in normalem Marktumfeld weitge-
hend gegeniber dem CHF abgesichert. Die Kollektivanlagen kdnnen jedoch unabhangig
von deren Referenzwahrung andere Wahrungsrisiken aufweisen, die nicht abgesichert
werden. Wahrungsrisiken lassen sich naturgemass nicht vollstéandig und perfekt absichern.
Der aktuelle Wert einer Investition ist Schwankungen unterworfen und nicht jederzeit mit
Sicherheit bekannt. Des Weiteren erfolgt die Wahrungsabsicherung Uber einen bestimm-
ten Zeitraum und unterliegt stdndigen Verdnderungen. Durch eine sorgfaltige passive
Wahrungsabsicherung kdnnen Wahrungsrisiken stark reduziert, nicht jedoch vollstandig
eliminiert werden. Die Umsetzung der Wahrungsabsicherung ist mit Kosten verbunden, die
sich auf den Nettoinventarwert der Anlagegruppe niederschlagen.

Rechtliche Risiken

Die Anlagegruppe téatigt Investitionen, bei denen nicht-schweizerisches Recht Anwendung
findet und der Gerichtsstand ausserhalb der Schweiz liegt. Das kann dazu fiihren, dass die
daraus resultierenden Rechte und Pflichten von den in der Schweiz gliltigen Standards
abweichen. Insbesondere kann der damit verbundene Schutz der Anlegerinnen schwacher
sein als bei vergleichbaren Investitionen unter schweizerischem Recht und mit Gerichts-
stand in der Schweiz.

Steuerrisiken

Obwohl die Anlagen so weit als mdglich steuerlich sorgfaltig geprift werden, kann nicht
ausgeschlossen werden, dass Anlagen getéatigt werden, die zu einer unerwarteten steuerli-
chen Belastung mit der entsprechenden Auswirkung auf die Anlagerendite flihren. Die
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steuerliche Belastung kann bereits im Zeitpunkt der Investition bekannt sein und im Rah-
men des Investitionsentscheides bewusst in Kauf genommen werden, oder sie kann sich
aufgrund von Verédnderungen der relevanten in- oder auslandischen Gesetzgebung bzw.
Besteuerungspraxis wéhrend der Laufzeit einer Anlage ergeben. Weder die Anlagestiftung
noch die PMAG noch eine andere Partei sind verpflichtet, flr eventuelle Steuerfolgen auf-

zukommen.
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