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Fondsbeschreibung
und Anlagestrategie

Der ONE Real Estate Debt Fund (OREDF) ist der erste Fonds nach Schwei-
zer Recht fur Investitionen in nachrangige Hypotheken. Der Fonds bietet
Anleger:innen die Moglichkeit, sich an einem diversifizierten Immobilien-
kredit-Portfolio (Hypotheken) zu beteiligen. Die Anlagen des Fonds erfol-
gen in Hypotheken, die an professionelle Akteure des Schweizer Immobi-
lienmarktes vergeben werden. Die gewahrten Kredite stehen dabei immer
in Verbindung mit einem Grundstlck und/oder einer Liegenschaft in der
Schweiz, welche als Sicherheit dienen/dient. Der OREDF erwirtschaftet
durch die selektive Finanzierung von erstklassigen Wohn-/Gewerbeimmo-
bilien und Promotionen attraktive Renditen.

Informationen zum Fonds finden Sie in den Factsheets:

i

Vorwort

Der OREDF blickt auf sein drittes erfolgreiches Geschéaftsjahr seit der

Lancierung im Februar 2021 zurUck. Trotz des anspruchsvollen Marktum-
felds erwirtschaftete der Investmentmanager erneut eine sehr gute Netto-

Jahresperformance, welche die Zielrendite von 5.5% deutlich Gbertrifft.
Der OREDF investiert vorwiegend in nachrangige, grundpfandrechtlich
gesicherte Kredite (Hypotheken) und hat damit eine in dieser Form bisher

nicht verfugbare alternative Finanzierungsquelle fur professionelle Immo-

bilieninvestor:innen am Schweizer Immobilienmarkt geschaffen. Der
Fonds bietet qualifizierten Anleger:innen die Moglichkeit, sich an einem

diversifizierten, grundpfandgesicherten Portfolio von nachrangigen Hy-

potheken zu beteiligen.

Das Fondsvolumen nahm 2023 signifikant zu. Der Kreis der Hypothekar-

kreditnehmer:innen und Investor:innen wurde deutlich vergrossert. Auf

der Investorenseite konnten namhafte institutionelle Anleger:innen dazu-

gewonnen werden. Der gestiegene Bekanntheitsgrad der Marke schlug

sichin einer erfreulichen Zunahme der Kreditanfragen nieder. Wir bedan-
ken uns bei den Investor:innen, den Kreditnehmer:innen und allen unse-
ren Partner:innen und freuen uns auf eine weiterhin erfolgreiche Zusam-

menarbeit.
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Managerkommentar

Zug, den 31.Mérz 2024
Property One Investors AG

. Marktbericht

Die 2022 eingeleitete Anhebung der Leitzinsen in der Schweiz, der Euro-
paischen Union und den USA setzte sich im Berichtsjahr fort. Die Zins-
erhohungen zeigten im Berichtsjahr die gewlnschte Wirkung; die Infla-
tionsraten naherten sich in allen drei Regionen der angestrebten
Obergrenze von 2% pro Jahr. Anfang 2024 ist die Inflationsrate in der
Schweiz bereits innerhalb des definierten Zielbereichs zu liegen gekom-
men.

Nach dem starken Anstieg der Hypothekarzinsen im Jahr 2022 haben
sich die mittel- und langfristigen Finanzierungskosten fur Immobilien
2023 weitgehend normalisiert.

Die Zinsentwicklungen hatten auch Auswirkungen auf die Finanzmarkte.
Die Aktien- und Anleihenmarkte hatten die erfolgten Zinserhéhungen be-
reits eingepreist. Immobilien, welche aufgrund ihrer llliquiditat etwas hin-
terherhinkten, reagierten erst im Jahr 2023. Vor allem im Marktsegment
Mehrfamilienhduser zeichnete sich eine negative Preisdynamik ab. Aber
auch Gewerbeliegenschaften mussten Buchverluste hinnenmen. Anders
sah es beim Wohneigentum aus; trotz des Zinsanstiegs nahmen die Preise
fur Einfamilienhduser und Stockwerkeigentum weiter zu. Die Nachfrage
nach Miet- und Eigentumswohnungen wird durch das knappe Angebot an
beliebten Lagen weiterhin nicht ausreichend befriedigt. Die rekordhohe
Zuwanderung sowie die steigende Anzahl an Haushalten - gepaart mit der
seit Langerem ricklaufigen Bautatigkeit - fihren dazu, dass der verfugbare
Wohnraum knapp ist, was sich kurzfristig nicht andern wird.

. Entwicklung im Berichtsjahr

Der OREDF weitete sein Hypothekenportfolio 2023 im dritten aufeinan-
derfolgenden Geschéftsjahr aus. Die Konditionen und die Ertragsstarke
konnten ausgebaut werden. Das Portfolio zeichnet sich durch seine her-
ausragende Qualitat und eine breite Diversifizierung aus. Ausfalle bei
laufenden und ausgelaufenen Hypotheken waren nicht zu verzeichnen.
Die strategische Ausrichtung auf hauptsachlich nachrangige Hypotheken
spiegelte sich in der Uberdurchschnittlichen Performance wider.

Die Performancesteigerung ist auf verschiedene Faktoren zurtckzufih-
ren, darunter die sorgfaltige Auswahl der Kreditnehmer:innen, Optimierun-
gen in den Prozessen und Vertragsbedingungen sowie die Verschéarfung
des regulatorischen Umfelds. Zudem trugen die Zinserhbhungen der
Schweizerischen Nationalbank zu dieser positiven Entwicklung bei. Alle
aktuellen Kreditvertrage basieren auf Saron-Zinssatzen, was das Zinsrisiko
minimiert und die Ertrage positiv beeinflusst. Eine detaillierte Aufschllsse-
lung der einzelnen Anteilsklassen ist im aktuellen Bericht verfligbar.

Durch die weitere Diversifizierung und Platzierung von qualitativ hoch-
stehenden Hypotheken ist das Fondsvermogen 2023 um CHF 29.8 Mio.
auf total CHF 179.7 Mio. gewachsen. Es ist vollstandig strategiekonform
investiert. Das Portfolio besteht per 31. Dezember 2023 aus 52 laufenden
Hypotheken. Alle Hypotheken im Portfolio bewegen sich innerhalb der
festgelegten Parameter; es sind keine Ausfélle zu verzeichnen. Das
Wachstum belegt das MarktbedUrfnis nach alternativen Finanzierungs-
formen und das Interesse der Investor:innen.

. Ausblick und Strategie

Entgegen den Zinsmarkterwartungen beschloss die SNB bereits in der
ersten Jahreshalfte, den Leitzins um 25 Basispunkte auf 1.5% zu senken.
Die Inflation durfte sich daher in der Konsensus-Erwartung - trotz eines
erwarteten Anstiegs aufgrund der Mehrwertsteuerernbhung, héherer
Mieten infolge zweier Zinserhéhungen sowie hoherer Strompreise - in
den nachsten Jahren im Zielbereich bewegen.

Durch die am 21. Marz 2024 beschlossene Leitzinssenkung signalisiert die
SNB das vermeintliche Ende des Zinssteigerungszyklus. Immobilieninves-
tor:innen kénnen somit zuklnftig von geringeren Finanzierungskosten
profitieren. Insgesamt sollte die gewonnene Stabilitat auf den Immobili-
enmarkten wieder zu einer haufigeren Ubereinstimmung von Angebots-
und Kaufpreis fuhren. Dies fordert wiederum die Anzahl der Transaktio-
nen und fuhrt zu einem liquideren Markt. Angesichts der derzeitigen
Uberinvestition vieler institutioneller Investor:innen in Immobilien (Deno-
minator-Effekt) erwarten wir mittelfristig eine Verschiebung von instituti-
onellen zu privaten Investor:innen in der Anlageklasse Immobilien.

Das gesteigerte Transaktionsvolumen und die Verschiebung zugunsten
von Privatinvestor:innen sollten sich positiv auf die Nachfrage nach nach-
rangigen Hypotheken auswirken. Zudem werden mit der zunehmend
restriktiveren Geldpolitik traditionelle Finanzierer:innen noch zurtickhal-
tender bei der Kreditvergabe, was die Nachfrage nach alternativen Finan-
zierungslosungen weiter steigert.

Die Anlagestrategie des OREDF wird fortgesetzt, wobei insbesondere die
Entwicklung des Zinsumfelds und der Immobilienpreise genau beobach-
tet wird und in die Produktausrichtung einfliesst. Als Investmentmanager
des OREDF setzen wir weiterhin auf eine selektive Kreditvergabe. Damit
werden optimale Voraussetzungen geschaffen, um die Zielrendite von
5.5% erneut zu erreichen. Der OREDF strebt 2024 ein weiteres strategie-
konformes Wachstum und eine breitere Diversifizierung an. Die Bekannt-
heit sowie der Nutzen von alternativen Finanzierungsquellen sollen weiter
gesteigert werden.

Geschaéftsbericht 2023
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Zahlen und Fakten

Das Hypothekenportfolio umfasst per Jahresende 52 Hypotheken. Das Portfolio ist breit diversifiziert nach verschie-
denen Regionen der Schweiz, verschiedenen Nutzungsarten und Immobilieninvestitionstypen. Die nachfolgenden
Darstellungen zeigen einige der Verteilungen des Portfolios per 31. Dezember 2023.

Sicherungsobjekte nach kantonaler Verteilung

Solothurn
9%
Genf
9%
ZUrich
o St. Gallen
7%
Andere
15%

Die Sicherungsobjekte befinden sich in 13 verschiede-
nen Kantonen, mehrheitlich jedoch in den grésseren
urbanen Zentren der Schweiz. Immobilien im Kanton
ZUrich machen mit 59% den grossten Anteil aus, ge-
folgt von Objekten in Genf, Solothurn und St. Gallen.

Belehnung (Loan to Value)

62%
60%

40%

20% 7% 7%

6%

0%

<65% 65-70% 70-75% 75-80%

Der OREDF bietet eine maximale Belehnung von 80% an.
Die Belehnung der meisten Hypotheken liegt aufgrund
des Uberwiegend nachrangigen Charakters der Hypo-
theken bei tber 70%.

Kredite nach Segment

Bridge-
Finanzierungen
15%

Rendite-
immobilien
70%

Promotionen/
Baukredite
12%

\ Projekt-

entwicklungen
2%

Die Mehrheit der gesprochenen Hypothekenist durch
Renditeobjekte besichert. Ca.15% entfallen auf kurz-
fristige Uberbriickungsfinanzierungen. Bei rund einem
Achtel der Hypotheken handelt es sich um Promoti-
onsobjekte (Bauprojekte). Ein kleiner Teil der Hypo-
thekarkredite ist durch Bauprojekte fir Renditeliegen-
schaften besichert.

Sicherungsobjekte nach Nutzungsart
Buro
10%
Wohnen . Logistik
68% 6%

Gewerbe
7%

Die Sicherungsobjekte sind mit 68% mehrheitlich
Wohnobjekte. Dies ist auf den grossen Anteil an Rendli-
teobjekten zurlckzufuhren. Die Ubrigen Objekte wer-
den fur Buro-, Gewerbe- oder Logistiktatigkeiten ge-
nutzt.

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfliigige Rundungsdifferenzen entstehen.

Geschaftsbericht 2023 7



Kennzahlen

Vermoégensrechnung

ONE Real Estate Debt Fund | DF 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2023 31.12.2022
Nettofondsvermégen in Mio. CHF 12901 12355 16,61 CHF CHF
Ausstehende Anteile 1181759.516 1144926 406 1106'565.169 Bankguthaben, einschliesslich Treuhandanlagen bei Drittbanken 0.00 0.00
Inventarwert pro Anteil in CHF 10917 107.98 105.38 Hypotheken 18343000000 154'940°000.00
Performance (netto) 6.47% 618% 5.38% Sonstige Vermbgenswerte 108795160 209267.45
TER 1.35% 1.45% 1.36%
Effektive VergUtungssatze an die Fondsleitung 1.21% 1.21% 119%' Gesamtfondsvermdgen abziiglich 184'517'951.60 155"149'267.45
Effektive Vergltungssatze an die Depotbank 0.07% 0.08% 0.05%'
Bruttoausschuttungen aus Ertrag pro Anteil 6.39 561 379 Bankverbindlichkeiten ~4175048.80 -4168245119
Abzlglich 35% schweizerische Verrechnungssteuer -2.24 -1.96 -1.33 Sonstige Verbindlichkeiten -610069.70 -548'358.48
Nettoausschuttungen aus Ertrag pro Anteil 415 365 246
Ausschiittungsrendite 5.85% 5.20% 359% Nettofondsvermogen 179'732'833.10 149'918'457.78
Anzahl Anteile im Umlauf (ONE Real Estate Debt Fund | DF) Anzahl Anzahl
ONE Real Estate Debt Fund | DI 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
- Stand zu Beginn der Berichtsperiode 1144'226.406 1106'565.169
Nettofondsvermogen in Mio. CHF 40.79 19.54 619
Ausgegebene Anteile 37'533.110 37661.237
Ausstehende Anteile 375174.731 181474714 58'868.778 ) -
. Zurickgenommene Anteile (inkl. Umtausch) 0.000 0.000
Inventarwert pro Anteil in CHF 108.72 10767 10519
Stand am Ende der Berichtsperiode 1181759.516 1144'226.406
Performance (netto) 6.22% 5.97% 519%
TER 1.56% 1.63% 1.55%
) : ) ) ) Anzahl Anteile im Umlauf (ONE Real Estate Debt Fund | DI) Anzahl Anzahl
Effektive VergUtungssatze an die Fondsleitung 1.42% 1.41% 1.38%' X i i
) : : ) Stand zu Beginn der Berichtsperiode 181474714 58'868.778
Effektive Vergltungssatze an die Depotbank 0.06% 0.07% 0.05%' )
: ) Ausgegebene Anteile 193'700.017 122'605.936
Bruttoausschuttungen aus Ertrag pro Anteil 5.39 547 3.69 ) o
o o Zurtckgenommene Anteile (inkl. Umtausch) 0.000 0.000
Abzlglich 35% schweizerische Verrechnungssteuer -1.89 -1.91 -1.29 ) i
: ) Stand am Ende der Berichtsperiode 375174.731 181474714
Nettoausschuttungen aus Ertrag pro Anteil 3.50 3.56 240
Ausschuttungsrendite 4.96% 5.08% 3.51% .
Anzahl Anteile im Umlauf (ONE Real Estate Debt Fund | DC) Anzahl Anzahl
Stand zu Beginn der Berichtsperiode 63645.385 40'998.381
ONE Real Estate Debt Fund | DC 3112.2023 3112.2022 31.12.2021 Ausgegebene Anteile 29'723.004 20647004
Nettofondsvermogen in Mio. CHF 993 6.83 4.30 Zurtckgenommene Anteile (inkl. Umtausch) -1453.000 0.000
Ausstehende Anteile 91915389 63645.385 40'998.381 Stand am Ende der Berichtsperiode 91915389 63645.385
Inventarwert pro Anteil in CHF 108.03 107.24 104.99
Performance (netto) 6.01% 570% 499% Veriinderung des Nettofondsvermégens
TER 1.76% 1.86% 1.73% Nettofondsvermogen zu Beginn der Berichtsperiode 149'918'457.78 127109'850.09
) . . ) ) . o o
Effektive VergUtungssatze an die Fondsleitung 162% 161% 1.58% Ausschiittungen _8'921372.07 64214054
) B} . ) o o o1
Effektive Vergltungssatze an die Depotbank 0.07% 0.08% 0.05% Saldo aus Anteilsverkehr 27673482.88 18'354'944 51
Bruttoausschuttungen aus Ertrag pro Anteil 556 5.49 363 Gesamterfolg 1106226451 909580372
Abzliglich 35% schweizerische Verrechnungssteuer 195 ~192 ~127 Nettofondsvermégen am Ende der Berichtsperiode 179'732'833.10 149'918'457.78
Nettoausschuttungen aus Ertrag pro Anteil 3.61 357 2.36
Ausschuttungsrendite 515% 512% 3.45%

Aufgrund der Anlagepolitik des Fonds gibt es keinen Benchmark. Die vergangene Performance ist kein Indikator fur die lau-
fende oder kinftige Wertentwicklung. Die Performancewerte beziehen sich auf den Net Asset Value (NAV) und sind ohne die
bei Ausgabe, Rucknahme oder Tausch anfallenden Kommissionen und Kosten (z. B. Transaktions- und Verwahrungskosten
der Anleger:innen) gerechnet.

"Hierbei handelt es sich um annualisierte Vergltungssatze. Der Fonds wurde am 1. Februar 2021 lanciert.

Die Fondsleitung hat keine Vereinbarungen Uber Retrozessionen («commission sharing agreements») abgeschlossen.

Die Fondsleitung hat keine Vereinbarungen Uber Soft Commissions abgeschlossen.

Geschéftsbericht 2023 9
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Erfolgsrechnung Verwendung des Erfolgs

01.01.2023-31.12.2023  01.01.2022-31.12.2022 01.01.2023-31.12.2023  01.01.2022-31.12.2022
CHF CHF CHF CHF

Verwendung des Erfolgs - Anteilsklasse DF

Ertrage der Geldmarktinstrumente 19'555.54 0.00 Nettoertrag des Rechnungsjahres 8'024'855.55 7'370'504M
Ertradge aus Hypotheken 12'179'685.10 9'306'977.05 Vortrag des Vorjahres 2'753421.66 180202769
Sonstige Ertrage 746'216.50 856'500.00 Zur Verteilung verfugbarer Erfolg 10°'778'277.21 9172'531.80
Einkauf in laufende Nettoertrage bei der Ausgabe von Anteilen 534'546.80 1046'607.37 Ausschuttung ~7'551443.31 -6419110.14
Total Ertrage 13'480'003.94 11'210'084.42 Vortrag auf neue Rechnung 3'226'833.90 2'753'421.66
Passivzinsen -27'370.84 -130'673.21 Nettoertrag des Rechnungsjahres 2457'948.03 1324'84217
Prafaufwand -26"142.85 -17'945.69 Vortrag des Vorjahres 425'361.63 93186.14
Negativzinsen auf Bankguthaben 0.00 -86.20 Zur Verteilung verfligbarer Erfolg 2'883'309.66 1418'028.31
Reglementarische Vergltungen Ausschittung -2'022191.80 -992'666.69

davon an die Fondsleitung =214778777 -1660'901.62 Vortrag auf neue Rechnung 861'117.86 425'361.63

d die D thank -99'920.77 -103470.67

avon an f|e Zpo an Verwendung des Erfolgs - Anteilsklasse DC
ige A -112'040. -201203.31

Sonsuie Y Ivvefn L;ngen el d ol I 040.50 012033 Nettoertrag des Rechnungsjahres 579'460.91 434'853.27
Ausricht Nettoertra i RU Antei -4'476.70 0.00

“ls”; un9 ;“ f” jr © Oelr r:ge eraeriuekna :”e Vlon nreten Vortrag des Vorjahres 14924098 63:800.87
Teilubertrag der fondsvertraglichen Vergutungen auf realisierte , , . . , ,
Kapitalgewinne und -verluste Anteilsklasse DI* 20'097.46 12'413.64 Zur Verteilung verfligbarer Erfolg 728'701.89 498'654.14
TeilUbertrag der fondsvertraglichen Vergttungen auf realisierte 99430.88 2198219 Ausschuttung ~511049.56 ~34941316
Kapitalgewinne und -verluste Anteilsklasse DC* ’ ’ Vortrag auf neue Rechnung 217'652.33 149°'240.98
Total Aufwéande -2'375'211.09 -2'079'884.86
Nettoertrag 11"104'792.85 9'130'199.56
Tellgbertrag der fondsvertragllcheh Vergltungen auf realisierte 2009746 -12'413.64
Kapitalgewinne und -verluste Anteilsklasse DI
TeilUbertrag der fondsvertraglichen Vergttungen auf realisierte 99430.88 _21'982.19

Kapitalgewinne und -verluste Anteilsklasse DC

Realisierter Erfolg

Gesamterfolg

11'062'264.51

11'062'264.51

9'095'803.72

9'095'803.72

*Gemass Kreisschreiben 24 der Eidgenoéssischen Steuerverwaltung (ESTV) vom 20. November 2017
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2023

Gattungsbezeichnung Bestand 31.12.2023 : Ka.' = Zugange : Verkfaufe/ AI:.)gange; Kurswert in CHF % des Gesamtfondsvermogens?
im Berichtszeitraum im Berichtszeitraum

Hypotheken CHF 183'430'000.00 99.35
AG |12 Monate | 1.00 Mio. CHF 1000'000.00 1000000 1.000 1'000'000.00 0.54
AG | 24 Monate | 1.30 Mio. CHF 1'300'000.00 1.000 1'300°000.00 0.70
AG | 36 Monate | 3.80 Mio. CHF 3'800°000.00 1.000 3'800'000.00 2.06
BE | 18 Monate | 1.80 Mio. CHF 1'800'000.00 1800000 1.000 1'800'000.00 0.98
BE | 1 Monat | 14.50 Mio. CHF 14'500'000.00 14'500'000 1.000 14’500'000.00 7.85
BE | 3 Monate | 2.50 Mio. CHF 2'500'000.00 2'500'000 1.000 2'500'000.00 1.35
BL [ 12 Monate | 1.55 Mio. CHF 1550'000.00 1550'000 1.000 1650'000.00 0.84
BL [ 18 Monate | 1.50 Mio. CHF 1'5600'000.00 1500000 1.000 1'’5600'000.00 0.81
BS [ 12 Monate | 1.40 Mio. CHF 1400'000.00 1400000 1.000 1400'000.00 0.76
BS [ 18 Monate | 1.00 Mio. CHF 1'000'000.00 1000000 1.000 1000000.00 0.54
GE | 24 Monate | 6.00 Mio. CHF 6'000'000.00 1.000 6'000'000.00 3.25
GE | 36 Monate | 2.70 Mio. CHF 2700'000.00 1.000 2"700'000.00 1.46
GE | 36 Monate | 3.00 Mio. CHF 3'000'000.00 1.000 3'000'000.00 1.63
GE | 36 Monate | 5.00 Mio. CHF 5000'000.00 1.000 5000'000.00 27
LU | 24 Monate | 1.10 Mio. CHF 1100'000.00 1.000 1100'000.00 0.60
SG | 24 Monate | 13.00 Mio. CHF 10'200'000.00 10200000 1.000 10200'000.00 553
SG | 36 Monate | 1.00 Mio. CHF 1000'000.00 1.000 1000'000.00 0.54
SH | 24 Monate | 1.00 Mio. CHF 500'000.00 500’000 1.000 500'000.00 0.27
SO |12 Monate | 2.30 Mio. CHF 2'300'000.00 2300000 1.000 2'300'000.00 125
SO |12 Monate | 3.60 Mio. CHF 3'600'000.00 3600000 1.000 3'600'000.00 1.95
SO | 23 Monate | 1.80 Mio. CHF 1'800°000.00 1.000 1'800°000.00 0.98
SO | 24 Monate | 1.00 Mio. CHF 1000'000.00 1000000 1.000 1000'000.00 0.54
SO | 36 Monate | 700 Mio. CHF 7'000'000.00 1.000 7'000'000.00 3.79
VD | 36 Monate | 1.30 Mio. CHF 1'300°000.00 1.000 1'300'000.00 0.70
ZG | 14 Monate | 3.50 Mio. CHF 3'500°000.00 1.000 3'500'000.00 1.90
ZH 12 Monate | 3.00 Mio. CHF 3'000'000.00 3'000'000 1.000 3'000'000.00 163
ZH 12 Monate | 4.50 Mio. CHF 4'500'000.00 1.000 4'500'000.00 244
ZH |15 Monate | 7.50 Mio. CHF 7'500'000.00 4000000 1.000 7'500'000.00 4.06
ZH |18 Monate | 1.10 Mio. CHF 1100'000.00 1.000 1100'000.00 0.60
ZH [ 18 Monate | 1.50 Mio. CHF 1030'000.00 240000 1.000 1030'000.00 0.56
ZH |18 Monate | 5.60 Mio. CHF 5600'000.00 1.000 5600'000.00 3.03
ZH |18 Monate | 6.10 Mio. CHF 3'900'000.00 1100000 2200'000 1.000 3'900'000.00 21
ZH | 22 Monate | 2.00 Mio. CHF 2'000'000.00 1.000 2'000'000.00 1.08
ZH | 24 Monate | 1.00 Mio. CHF 1000'000.00 1000000 1.000 1000'000.00 0.54
ZH | 24 Monate | 1.80 Mio. CHF 1400'000.00 400000 1.000 1400'000.00 0.76
ZH | 24 Monate | 2.50 Mio. CHF 2'500'000.00 1.000 2'500'000.00 1.35
ZH | 24 Monate | 4.50 Mio. CHF 4'500'000.00 1.000 4'500'000.00 244
ZH | 27 Monate | 1.30 Mio. CHF 1'300°000.00 1.000 1'300'000.00 0.70
ZH | 3 Monate | 5.00 Mio. CHF 5000'000.00 5000'000 1.000 5'000'000.00 27
ZH | 30 Monate | 2.50 Mio. CHF 2'500'000.00 1.000 2'500'000.00 1.35
ZH | 30 Monate | 5.30 Mio. CHF 5300'000.00 1.000 5300'000.00 2.87
ZH | 30 Monate | 5.65 Mio. CHF 5650'000.00 1.000 5650'000.00 3.06
ZH | 30 Monate | 8.00 Mio. CHF 8'000'000.00 2500000 1.000 8'000'000.00 4.33
ZH | 35 Monate | 6.00 Mio. CHF 6'000'000.00 1.000 6'000'000.00 3.25
ZH | 36 Monate | 2.00 Mio. CHF 2'000'000.00 1.000 2'000'000.00 1.08
ZH | 36 Monate | 20.00 Mio. CHF 12'500'000.00 7'500'000 1.000 12'’500'000.00 6.77
ZH | 36 Monate | 4.60 Mio. CHF 4'600'000.00 1.000 4'600'000.00 249
ZH | 4 Monate | 3.50 Mio. CHF 3'500'000.00 3500000 1.000 3'500°000.00 190
ZH | 9 Monate | 2.00 Mio. CHF 2'000'000.00 2'000'000 1.000 2'000'000.00 108
ZH [12 Monate | 2.00 Mio. CHF 2'000'000.00 2'000'000 1.000 2'000'000.00 108
ZH | 24 Monate | 3.70 Mio. CHF 2'300'000.00 2300000 1.000 2'300'000.00 1.25
ZH | 36 Monate | 2.40 Mio. CHF 2400'000.00 1.000 2400'000.00 1.30
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2023

Gattungsbezeichnung Bestand 31.12.2023 S AT s len el Abgange; Kurswert in CHF % des Gesamtfondsvermogens?
im Berichtszeitraum im Berichtszeitraum

Sonstige Vermogenswerte 1087'951.60 1'087'951.60 0.59
Gesamtfondsvermégen CHF 184'517'951.60 100.00
Bankverbindlichkeiten CHF -4175'048.80 -4175'048.80 -2.26
Sonstige Verbindlichkeiten CHF -610'069.70 -610'069.70 -0.33
Nettofondsvermogen 179'732'833.10 97.36
Fur die Hypotheken gemass Vermogensrechnung/Inventar i.H.v. CHF 183430°000 wurden Sicherheiten in Form von hypothekarisch "Inkl. Rckzahlungen | 2 Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfuigige Rundungsdifferenzen entstehen.
besicherten Schuldbriefen i.H.v. CHF 211'573'000 entgegengenommen.

Bewertungskategorien gemaéss Art. 84. Abs. 2 der Kollektivanlagenverordnung-FINMA (KKV-FINMA) Marktwert CHF % des Gesamtfondsvermégens
a) Anlagen, die an einer Borse kotiert oder an einem anderen geregelten, dem Publikum offenstenenden Markt gehandelt werden 0.00 0.00
b) Anlagen, fur die keine Kurse gemass Buchstabe a verflugbar sind: bewertet anhand von am Markt beobachtbaren Parametern 0.00 0.00
c) Anlagen, die anhand von am Markt nicht beobachtbaren Parametern mit geeigneten Bewertungsmodellen unter Berlcksichtigung 183430'000.00 99.35

der aktuellen Marktgegebenheiten bewertet werden
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Wahrend des Berichtszeitraums abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermoégensaufstellung
erscheinen (Kaufe und Verkaufe von Wertpapieren, Fondsanteilen, Hypotheken und Derivaten)

Gattungsbezeichnung Wahrung Verkaufe!

Hypotheken

AG | 3 Monate | 2.20 Mio. 2'200'000 2'200'000
BE | 12 Monate | 4.30 Mio. 3'056'000 5356'000
BE | 3 Monate | 1.50 Mio. 1500000 1500000
BE | 36 Monate | 1.50 Mio. 1500000
BL [ 12 Monate | 1.00 Mio. 1000'000
BS [ 12 Monate | 1.50 Mio. 1500000
TG | 3 Monate | 1.00 Mio. 1000'000
ZH [12 Monate | 5.00 Mio. 5000000
ZH |16 Monate | 5.00 Mio. 5000000
ZH |18 Monate | 210 Mio. 2100'000
ZH | 24 Monate | 1.80 Mio. 1'800'000
ZH | 27 Monate | 6.00 Mio. 6'000'000
ZH | 6 Monate | 2.00 Mio. 2'000'000 2'000'000
ZH | 9 Monate | 4.50 Mio. 4'500'000

" Inkl. Rtckzahlungen

Der erste Fonds

nach Schweizer Recht
fur Investitionen in
nachrangige Hypotheken
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Bewertungsgrundsatze

An einer Borse oder an einem anderen geregelten, dem Publikum offen-
stehenden Markt gehandelte Anlagen sind mit den am Hauptmarkt bezahl-
ten aktuellen Kursen zu bewerten. Andere Anlagen oder Anlagen, fur die
keine aktuellen Kurse verfligbar sind, sind mit dem Preis zu bewerten, der
bei sorgfaltigem Verkauf im Zeitpunkt der Schatzung wahrscheinlich er-
zielt wirde. Die Fondsleitung wendet in diesem Fall zur Ermittlung des Ver-
kehrswerts angemessene und in der Praxis anerkannte Bewertungsmodelle
und -grundsatze an. Der Wert der Hypotheken (d. h. der sogenannten «per-
forming loans») berechnet sich bei den Teilvermodgen nach dem Verkehrs-
wert bzw. zu dem Preis, der bei sorgfaltigem Verkauf im Zeitpunkt der
Schatzung wahrscheinlich erzielt wirde (vgl. Art. 88 Abs. 2 KAG). Falls Hy-
pothekarkreditnehmer:innen mit Zins- oder Rickzahlungen beztglich der
sich in den Teilvermogen befindlichen Hypothekarkreditforderungen in
Verzug sind oder sich eine Verschlechterung der Bonitat der Hypothekar-
kreditnehmerin bzw. des Hypothekarkreditnehmers abzeichnet (also ein
sogenanntes «non-performing loan» vorliegt), wird die Fondsleitung markt-
gerechte Bewertungskorrekturen vornehmen. Die Korrektur erfolgt dabei
gestUtzt auf den Nominalwert der Hypothek, abziglich einer Wertberichti-
gungs- und Abschreibungskomponente, welche unter Berlcksichtigung
des erwarteten Verkaufserldses der besicherten Liegenschaft(en) festge-
legt wird. Kollektive Kapitalanlagen, die an einer Borse oder an einem ande-
ren geregelten, dem Publikum offenstehenden Markt gehandelt werden,
sind mit den am Hauptmarkt bezahlten aktuellen Kursen zu bewerten.
Nicht kotierte kollektive Kapitalanlagen sind mit dem auf dem NAV basie-
renden Ricknahmepreis zu bewerten. Sind fur diese kollektiven Kapital-
anlagen keine aktuellen Kurse oder Preise verfligbar, so sind sie mit dem
Preis zu bewerten, der bei einem sorgfaltigen Verkauf oder einer Rtcknah-
me wahrscheinlich erzielt wirde (dem sogenannten Fair Value). Die Fonds-
leitung wendet in diesem Fall angemessene und in der Praxis anerkannte
Bewertungsmodelle und -grundséatze an.

Der Wert von Geldmarktinstrumenten, welche nicht an einer Borse oder an
einem anderen geregelten, dem Publikum offenstehenden Markt gehan-
delt werden, wird wie folgt bestimmt: Der Bewertungspreis solcher Anla-
gen wird, ausgehend vom Nettoerwerbspreis, unter Konstanthaltung der
daraus berechneten Anlagerendite sukzessiv dem Ruckzahlungspreis an-
geglichen. Bei wesentlichen Anderungen der Marktbedingungen wird die
Bewertungsgrundlage der einzelnen Anlagen der neuen Marktrendite an-
gepasst. Dabei wird bei fehlendem aktuellem Marktpreis in der Regel auf
die Bewertung von Geldmarktinstrumenten mit gleichen Merkmalen (Qua-
litdt und Sitz des Emittenten, Ausgabewahrung, Laufzeit) abgestellt. Bank-
guthaben werden mit ihrem Forderungsbetrag plus aufgelaufenen Zinsen
bewertet. Bei wesentlichen Anderungen der Marktbedingungen oder der
Bonitat wird die Bewertungsgrundlage fur Bankguthaben auf Zeit den neu-
en Verhaltnissen angepasst. Der NAV eines Anteils einer Klasse ergibt sich
aus der der betreffenden Anteilsklasse am Verkehrswert der Teilvermogen
zukommenden Quote, vermindert um allfallige Verbindlichkeiten der Teil-
vermogen, die der betreffenden Anteilsklasse zugeteilt sind, dividiert durch
die Anzahl der im Umlauf befindlichen Anteile der entsprechenden Klasse.
Er wird auf 0.01 Rechnungseinheiten gerundet.

Geschaftsbericht 2023
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Mitteilung zu Angelegen-
heiten mit besonderer
wirtschaftlicher oder
rechtlicher Bedeutung

In ihrer Eigenschaft als Fondsleitung der ONE Financing Umbrella der Art
«Ubrige Fonds fur alternative Anlagen» setzt die Solutions & Funds SA die
Anleger:innen dartber in Kenntnis, dass die Eidgendssische Finanzmarkt-
aufsicht FINMA inhaltliche Anderungen des Prospekts und Fondsvertrags
am 28. Februar 2023 im Zusammenhang mit der Anderung des Gesell-
schaftsnamens der Fondsleitung und der Grindung eines neuen Teilver-
mogens ONE Mortgage Fund genehmigt hat.

Kurzbericht der kollektiv-
anlagengesetzlichen
Prufgesellschaft

an den Verwaltungsrat der Fondsleitung Solutions & Funds SA,
Morges

Kurzbericht zur Priifung der Jahresrechnung

Priifungsurteil

Wir haben die Jahresrechnung des Umbrella-Fonds ONE Financing Um-
brella mit dem Teilvermogen ONE Real Estate Debt Fund - bestehend aus
der Vermogensrechnung zum 31. Dezember 2023, der Erfolgsrechnung fur
das dann endende Jahr, den Angaben Uber die Verwendung des Erfolges
und die Offenlegung der Kosten sowie den weiteren Angaben gemass
Art. 89 Abs. 1 Bst. b-h des schweizerischen Kollektivanlagengesetzes
(KAG) - gepruft.

Nach unserer Beurteilung entspricht die Jahresrechnung (Seiten 8 bis 20)
dem schweizerischen Kollektivanlagengesetz, den dazugehérigen Verord-
nungen sowie dem Fondsvertrag und dem Prospekt.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Abschlussprifung in Ubereinstimmung mit dem schwei-
zerischen Gesetz und den Schweizer Standards zur Abschlussprufung (SA-
CH) durchgefuhrt. Unsere Verantwortlichkeiten nach diesen Vorschriften
und Standards sind im Abschnitt «Verantwortlichkeiten der kollektivanla-
gengesetzlichen Prufgesellschaft fur die Prufung der Jahresrechnung»
unseres Berichts weitergehend beschrieben. Wir sind vom Anlagefonds
sowie der Fondsleitung unabhangig in Ubereinstimmung mit den schwei-
zerischen gesetzlichen Vorschriften und den Anforderungen des Berufs-
stands, und wir haben unsere sonstigen beruflichen Verhaltenspflichten
in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prafungsnachweise
ausreichend und geeignet sind, um als eine Grundlage fur unser Prifungs-
urteil zu dienen.

Sonstige Informationen

Der Verwaltungsrat der Fondsleitung ist fur die sonstigen Informationen
verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen die im Jahresbe-
richt enthaltenen Informationen, aber nicht die Jahresrechnung und unse-
ren dazugehorigen Bericht.

Unser Prufungsurteil zur Jahresrechnung erstreckt sich nicht auf die sons-
tigen Informationen, und wir bringen keinerlei Form von Prifungsschluss-
folgerung hierzu zum Ausdruck.

Im Zusammenhang mit unserer Abschlussprifung haben wir die Verant-
wortlichkeit, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wirdigen,
ob die sonstigen Informationen wesentliche Unstimmigkeiten zur Jahres-
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rechnung oder unseren bei der Abschlussprifung erlangten Kenntnissen
aufweisen oder anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

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

Verantwortlichkeiten des Verwaltungsrats der Fondsleitung fiir die Jah-
resrechnung

Der Verwaltungsrat der Fondsleitung ist verantwortlich fur die Aufstellung
einer Jahresrechnung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Kol-
lektivanlagengesetz, den dazugehdrenden Verordnungen sowie dem
Fondsvertrag und dem Prospekt und fur die internen Kontrollen, die der
Verwaltungsrat als notwendig feststellt, um die Aufstellung einer Jahres-
rechnung zu ermoglichen, die frei von wesentlichen falschen Darstellun-
gen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern ist.

Verantwortlichkeiten der kollektivanlagengesetzlichen Priifgesellschaft
fiir die Priifung der Jahresrechnung

Unsere Ziele sind, hinreichende Sicherheit dartber zu erlangen, ob die
Jahresrechnung als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern ist, und einen Bericht
abzugeben, der unser Prafungsurteil beinhaltet. Hinreichende Sicherheit
ist ein hohes Mass an Sicherheit, aber keine Garantie dafur, dass eine in
Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den SA-CH durch-
geflhrte Abschlussprifung eine wesentliche falsche Darstellung, falls eine
solche vorliegt, stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus dolosen
Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden als wesentlich gewr-
digt, wenn von ihnen einzeln oder insgesamt verntnftigerweise erwartet
werden konnte, dass sie die auf der Grundlage dieser Jahresrechnung ge-
troffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Nutzern beeinflussen.

Als Teil einer Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem schweizeri-
schen Gesetz und den SA-CH Uben wir wahrend der gesamten Abschluss-
prafung pflichtgeméasses Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dartber hinaus:

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstel-
lungen in der Jahresrechnung aufgrund von dolosen Handlungen oder
Irrtimern, planen und fuhren Prifungshandlungen als Reaktion auf die-
se Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zu dienen.
Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche

falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist hoher als ein aus Irrtd-
mern resultierendes, da dolose Handlungen kollusives Zusammen-
wirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irreflhrende
Darstellungen oder das Ausserkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten
konnen.

« gewinnen wir ein Verstandnis von dem flr die Abschlussprifung rele-
vanten internen Kontrollsystem, um Prifungshandlungen zu planen, die
unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit
dem Ziel, ein Prufungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsys-
tems des Anlagefonds abzugeben.

- beurteilen wir die Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungs-
methoden sowie die Vertretbarkeit der dargestellten geschatzten Werte
in der Rechnungslegung und damit zusammenhangenden Angaben.

Wir kommunizieren mit dem Verwaltungsrat der Fondsleitung unter ande-
rem Uber den geplanten Umfang und die geplante zeitliche Einteilung der
Abschlussprifung sowie Uber bedeutsame Prifungsfeststellungen, ein-
schliesslich etwaiger bedeutsamer Mangel im internen Kontrollsystem, die
wir wahrend unserer Abschlussprufung identifizieren.

PricewaterhouseCoopers AG

Andreas Scheibli Joachim Fink
Zugelassener Revisionsexperte
Leitender Prufer

Zurich, 12. April 2024
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