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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 Méglichkeit, 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- und Gewerbe-
immobilien sowie Promotionen attraktive Renditen.

Informationen zum Fonds finden Sie in den Factsheets:

i

Vorwort

Der OREDF blickt auf ein weiteres erfolgreiches Geschaftsjahr zurlck:
Auch verzeichnete er im vierten Jahr seit der Lancierung im Februar 2021
herausragende Erfolge. Im Berichtsjahr konnte der Investmentmanager
eine beeindruckende Nettojahresperformance von 6.84% (DI-Klasse) er-
zielen, welche die anvisierte Rendite von 5.50% signifikant Ubertraf.

Mit seinem Fokus auf nachrangige, grundpfandrechtlich gesicherte Kre-
dite (Hypotheken) hat der OREDF als First Mover im regulierten Bereich
eine bis dahin in dieser Form nicht verfugbare Finanzierungsquelle fur
professionelle Immobilieninvestor:innen und -entwickler:innen auf dem
Schweizer Markt geschaffen. Der Fonds ermaglicht qualifizierten Anle-
ger:innen den Zugang zu einem diversifizierten, grundpfandgesicherten
Portfolio von nachrangigen Hypotheken.

Im vergangenen Jahr verzeichnete der OREDF sowohl bei Kreditneh-
mer:innen als auch bei Investor:innen eine erhebliche Nachfrage. Es wird
deutlich, dass die Assetklasse Private Real Estate Debt zunehmend an
Bedeutung gewinnt und ein erhebliches Potenzial aufweist, insbesonde-
re aufgrund der neuen regulatorischen Richtlinien fur Banken im Bereich
der Finanzierungen. Wir stellen fest, dass schrittweise neue Marktteilneh-
mer:innen in diesen Sektor eintreten, was das wachsende Interesse an
nachrangigen, grundpfandrechtlich gesicherten Krediten unterstreicht.
Als First Mover und Marktfthrer im regulierten Bereich profitieren wir von
einer ausgezeichneten Marktstellung, die es uns ermaoglicht, von dieser
Entwicklung besonders stark zu profitieren. Dank unserer Position und
der zunehmenden Bekanntheit unserer Marke konnten wir einen starken
Anstieg der Kreditanfragen verzeichnen, was uns eine besonders selekti-
ve Auswahl der Investitionen ermoglichte.

Wir danken unseren Investor:innen, Kreditnehmer:innen und Partnern far
das uns entgegengebrachte Vertrauen. Mit Zuversicht blicken wir auf die
kommenden Jahre und eine weiterhin erfolgreiche Zusammenarbeit.

Geschéftsbericht 2024
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Managerkommentar

Zug, 31.Marz 2025
Property One Investors AG

. Marktumfeld

Die Inflation in der Schweiz sank im Jahr 2024 auf 1.1%. Diese Normalisie-
rung der Teuerung erlaubte es der Schweizerischen Nationalbank (SNB),
die Leitzinsen deutlich zu senken. 2024 wurden insgesamt vier Zinssen-
kungen beschlossen, wodurch sich der Leitzins von 1.75% auf 0.50% redu-
zierte. Dies flhrte zu deutlich tieferen Finanzierungskosten, was sich posi-
tiv auf die Attraktivitdt von Immobilienanlagen auswirkte.

Die Nettozuwanderung ist in der Schweiz nach dem Rekordjahr 2023 etwas
zurlckgegangen, verharrt jedoch nach wie vor auf hohem Niveau. Diese
Entwicklung verstéarkt die bereits bestehende Nachfrage nach ohnehin
schon knappem Wohnraum. Die Bautatigkeit blieb auch im vergangenen
Jahr tief. Der resultierende NachfrageUberhang fUhrte erwartungsgemass
zu steigenden Mietpreisen. Gemass dem Bundesamt flr Statistik (BFS)
sind die Wohnungsmieten in der Schweiz im Jahr 2024 um 3.2% gestie-
gen. Gleichzeitig ist die schweizweite Leerwohnungsziffer weiter gesun-
ken: Sie belief sich per 1. Juni 2024 auf 1.08%. An beliebten Wohnlagen lag
sie sogar deutlich tiefer.

. Entwicklung im Berichtsjahr

Die Bekanntheit des OREDF und der Bekanntheitsgrad von Property One
konnten in den letzten Jahren weiterhin erfolgreich gesteigert werden.
Heute agiert Property One als Marktfuhrer fur das Arrangieren nachrangi-
ger Hypotheken im regulierten Umfeld. Dies zeigte sich deutlich beim
aussergewohnlich hohen Volumen der Kreditanfragen, die im Berichts-
jahr einen neuen Rekordwert erreichten. Das Portfoliomanagement des
Investmentmanagers prifte ein Hypothekarvolumen von CHF 775 Mio.
und schloss davon CHF 112 Mio. ab, was einer Abschlussquote von rund
14% entsprach. Diese niedrige Abschlussquote verdeutlicht die selektive
Kreditauswah! und ermoglicht es, den Fokus auf renditestarke Hypothe-
ken zu legen, die dem konservativen Risikoprofil des OREDF entsprechen.
Durch den Abschluss von qualitativ hochwertigen Neufinanzierungen
konnte das Fondsvolumen gegenutber dem Vorjahr leicht gesteigert wer-
den. Trotz vereinzelter Ruckfllsse im Berichtsjahr konnte das Nettofonds-
volumen um CHF 2 Mio. gesteigert werden: Zum Jahresende betrug es
CHF 181.6 Mio. Per 31. Dezember 2024 befanden sich 47 Hypotheken im
Portfolio.

Besonders erfreulich ist die erneut deutlich gesteigerte Performance des
OREDF, welche die Zielrendite von 5.50% deutlich Ubertroffen hat. Die
Nettoperformance der einzelnen Anteilsklassen liegt zwischen 6.63% in
der DC-Klasse und 712% in der DF-Klasse. Der Anstieg der Performance ist
auf mehrere Faktoren zurtckzufuhren. Einer davon ist die hdhere Anzahl
Transaktionen (Neugeschéfte und Verlangerungen), die es ermoglichte,
den Anteil der Arrangement Fees signifikant zu erhdhen. Zudem trug das

im Vergleich zum Vorjahr héhere Zinsniveau positiv zur Performance bei.
Die gesteigerte Ertragskraft des Fonds wird den Anleger:innenim April 2025
eine grosszlgige Ausschuttung von 5.85-6.53% je nach Anteilsklasse er-
maoglichen.

Infolge der Leitzinssenkungen der SNB notierte der SARON zum Jahres-
ende bereits tiefer. Um diese Entwicklung aufzufangen, wurden bei der
Vergabe von Hypotheken vermehrt héhere Margen einkalkuliert.

. Ausblick und Strategie

Trotz einer gewissen Unsicherheit in Bezug auf die internationale Wirt-
schafts- und Handelspolitik rechnet das SECO mit einer starker wachsen-
den Wirtschaft fur die Jahre 2025 und 2026. Allerdings wird das Wachs-
tum jedoch unter dem historischen Mittel erwartet, da die Schweizer
Wirtschaft stark von der internationalen Wirtschaftsentwicklung abhan-
gig ist.

Der deutliche Rickgang der Inflation sowie die relative Starke des Schwei-
zer Frankens erlaubten es der SNB, die Leitzinsen zu senken. Expert:innen
prognostizieren fur das Jahr 2025 eine weitere Zinssenkung. Die damit
einhergehenden tieferen Finanzierungkosten wirken sich positiv auf die
Bewertung von Immobilien aus, weshalb fur die kommenden Jahre mit
einer leichten Steigerung der Bautéatigkeit gerechnet wird. Doch auch eine
hohere Bautatigkeit wird den NachfrageUberhang nicht vollumfanglich
egalisieren konnen. Dieses Ungleichgewicht durfte auch in den néchsten
Jahren zu weiter steigenden Wohnungsmieten fuhren. Die einzige Ausnah-
me bildet die zu erwartende Reduktion des Referenzzinssatzes, die bei
den Bestandsmieten fUr eine gewisse Entspannung sorgen durfte.

Das erneut tiefe Zinsumfeld im Schweizer Markt macht Zinsanlagen we-
niger attraktiv und fuhrt dazu, dass Investor:innen vermehrt nach alter-
nativen Anlagemaoglichkeiten suchen. Im Hypothekenbereich wurden mit
Basel Il neue Richtlinien far Banken eingefuhrt, welche insbesondere fir
nicht selbst bewohnte Immobilien den alternativen Kreditgebern zugute-
kommen. Angesichts dieser regulatorischen Verscharfungen erwarten
wir, dass alternative Finanzierungspartner auch im Jahr 2025 eine anhal-
tend hohe Nachfrage nach Hypotheken verzeichnen werden.

Die Anlagestrategie des OREDF wird weiterhin konsequent verfolgt. Das
Portfoliomanagement legt dabei besonderen Wert auf die aktuellen Ent-
wicklungen im Zinsumfeld und die Trends auf dem Immobilienmarkt. In
unserer Rolle als Investmentmanager setzen wir auf eine gezielte und
selektive Kreditvergabe, um optimale Rahmenbedingungen zu schaffen,
damit wir unsere angestrebte Rendite von 5.50% erneut erreichen kon-
nen. Fur das Jahr 2025 planen wir ein weiteres strategiekonformes Wachs-
tum sowie eine erweiterte Diversifizierung unseres Portfolios.

Geschaftsbericht 2024 5



Zahlen und Fakten

Das Kreditportfolio umfasst per Jahresende 47 Hypotheken. Das Portfolio ist breit diversifiziert in verschiedenen
Regionen der Schweiz sowie verschiedenen Nutzungsarten und Immobilieninvestitionstypen. Die nachfolgenden
Darstellungen zeigen einige der Verteilungen des Portfolios per 31. Dezember 2024.

Hypotheken nach kantonaler Verteilung

Zurich 43.0%
Luzern 12.2%
Aargau 10.7%
Solothurn 8.0%
Genf 57%
Thurgau 46%
Bern 46%
Schwyz 4.2%
St. Gallen 2.8%
Andere 4.2%

Die Sicherungsobjekte verteilen sich auf 13 Kantone
und befinden sich Uberwiegend in den urbanen Zent-
ren der Schweiz. Mit 43% stellen Hypotheken auf Im-
mobilien in Zarich den grossten Anteil, gefolgt von
Objekten in Luzern, Aargau und Solothurn.

6 Property One Asset Manager

Hypotheken nach Segment

Promotionen/
Rendite- Baukredite
immobilien N%
80%
Projektentwicklung/
Baukredite

9%

Die Mehrheit der Kredite entfallt auf Renditeobjekte,

rund 11% auf Promotionsprojekte und etwa 9% auf die
Entwicklung von Renditeliegenschaften.

Belehnung (Loan to Value)

gewichteter Durchschnitt 73%

60% 56%
40%
20% o
14% 10%
0%
<65% 65-7/0% 70-75% 75-80%

Der OREDF bietet eine maximale Belehnung von 80%
an. Die Belehnung der meisten Hypotheken liegt auf-
grund des Uberwiegend nachrangigen Charakters der
Hypotheken bei Gber 70%.

Hypotheken nach Nutzungsart

Gemischte
Bauten *
13%
Wohnbauten
73%

Kommerzielle
Liegenschaften
14%

* Wohnanteil 30-70%

Die genutzten Sicherungsobjekte sind mit 73% mehr-
heitlich Wohnobjekte. Dies ist auf den grossen Anteil
an Renditeobjekten zurtckzufihren. Die Ubrigen Ob-
jekte werden fUr Buro-, Gewerbe- oder Logistiktatig-
keiten genutzt.

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

Geschaftsbericht 2024 7



Kennzahlen

Vermoégensrechnung

ONE Real Estate Debt Fund | DF 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2024 31.12.2023
Nettofondsvermégen in Mio. CHF 130,59 12901 12355 CHF CHF
Ausstehende Anteile 1183'634.449 1181759.516 1144'226.406 Bankguthaben, einschliesslich Treuhandanlagen bei Drittbanken 4'508'216.00 0.00
Inventarwert pro Anteil in CHF 1033 10917 107.98 Hypotheken 176'781316.50  183430'000.00
Performance 712% 6.47% 618% Sonstige Vermbgenswerte 966465.41 108795160
TER 1.31% 1.35% 1.45%
Effektive Vergltungssatze an die Fondsleitung 1.21% 1.21% 1.21% Gesamtfondsvermdgen abziiglich 182255'997.91 184'517'951.60
Effektive Vergltungssatze an die Depotbank 0.06% 0.07% 0.08%
Bruttoausschuttungen aus Ertrag pro Anteile 721 6.39 561 Bankverbindlichkeiten 0.00 -4175048.80
AbzUglich 35% schweizerische Verrechnungssteuer -2.52 -2.24 -1.96 Sonstige Verbindlichkeiten -611139.05 -610069.70
Nettoausschuttungen aus Ertrag pro Anteile 469 415 365
Ausschiittungsrendite 6.53% 5.85% 5.20% Nettofondsvermogen 181'644'858.86 179'732'833.10
Anzahl Anteile im Umlauf (ONE Real Estate Debt Fund | DF) Anzahl Anzahl
ONE Real Estate Debt Fund | DI 3112.2024 3112.2023 31.12.2022
- — Stand zu Beginn der Berichtsperiode 1181'759.516 1144'226.406
Nettofondsvermogen in Mio. CHF 39.95 40.79 19.54
i Ausgegebene Anteile 50'863.545 37'533.110
Ausstehende Anteile 361268.009 375174731 181474714 ) )
. Zurickgenommene Anteile (inkl. Umtausch) -48'988.619 0.000
Inventarwert pro Anteil in CHF 110.59 108.72 10767
Stand am Ende der Berichtsperiode 1183'634.442 1181759.516
Performance 6.84% 6.22% 5.97%
TER 1.51% 1.56% 1.63% o
) ) ) ) ) Anzahl Anteile im Umlauf (ONE Real Estate Debt Fund | DI) Anzahl Anzahl
Effektive VergUtungsséatze an die Fondsleitung 141% 142% 141%
) ) : ) Stand zu Beginn der Berichtsperiode 375174.731 181474714
Effektive VerglUtungssétze an die Depotbank 0.06% 0.06% 0.07% )
; ) Ausgegebene Anteile 27'693.278 193'700.017
Bruttoausschuttungen aus Ertrag pro Anteile 6.76 5.39 5.47 ) —
o o Zurtckgenommene Anteile (inkl. Umtausch) -41600.000 0.000
AbzUglich 35% schweizerische Verrechnungssteuer -2.37 -1.89 -1.91 ) i
) ) Stand am Ende der Berichtsperiode 361268.009 375174.731
Nettoausschuttungen aus Ertrag pro Anteile 439 3.50 3.56
Ausschuttungsrendite 6.11% 4.96% 5.08% o
Anzahl Anteile im Umlauf (ONE Real Estate Debt Fund | DC) Anzahl Anzahl
Stand zu Beginn der Berichtsperiode 91'915.389 63645.385
ONE Real Estate Debt Fund | DC 3112.2024 31.12.2023 31.12.2022 Ausgegebene Anteile 18'700.854 29'723.004
Nettofondsvermaogen in Mio. CHF 110 9.93 6.83 Zurtckgenommene Anteile (inkl. Umtausch) -9196.247 -1453.000
Ausstehende Anteile 101419.996 91915389 63645.385 Stand am Ende der Berichtsperiode 101419.996 91915389
Inventarwert pro Anteil in CHF 109.45 108.03 107.24
Performance 6.63% 6.01% 5.70% Veranderung des Nettofondsvermégens
TER (22 1.76% 1.86% Nettofondsvermogen zu Beginn der Berichtsperiode 179'732'833.10 149'918'457.78
Effektive Vergltungssatze an die Fondsleitung 161% 162% 161% Ausschiittungen 1011347987 _8'921'372.07
Effektive Vergltungssatze an die Depotbank 0.06% 0.07% 0.08% Saldo aus Anteilverkehr 04159575 2767348288
Bruttoausschuttungen aus Ertrag pro Anteile 6.40 5.56 549 Gesamterfolg 1996703138 11062264 51
Abztiglich 35% schweizerische Verrechnungssteuer —2.24 195 -1.92 Nettofondsvermégen am Ende der Berichtsperiode 181'644'858.86 179'732'833.10
Nettoausschuttungen aus Ertrag pro Anteile 416 361 357
Ausschuttungsrendite 5.85% 515% 512%

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

Die Fondsleitung hat keine Vereinbarungen Uber Retrozessionen («Commission Sharing Agreements») abgeschlossen.

Die Fondsleitung hat keine Vereinbarungen Uber Soft Commissions abgeschlossen.

Geschaftsbericht 2024 9
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Erfolgsrechnung

01.01.2024-31.12.2024  01.01.2023-31.12.2023

CHF CHF

Ertrage der Geldmarktinstrumente 0.00 19'5655.54
Ertradge aus Hypotheken 13'749101.04 12179'685.10
Sonstige Ertrage 1210'000.87 746'216.50
Einkauf in laufende Nettoertrage bei der Ausgabe von Anteilen 339198.71 534'546.80
Total Ertrage 15'298'300.62 13'480'003.94
Passivzinsen -241'881.70 -27'370.84
Prafaufwand -25'944.00 -26"142.85
Reglementarische Vergttungen

davon an die Fondsleitung -2'280261.04 -2147787.77

davon an die Depotbank -114'006.22 -99'920.77
Sonstige Aufwendungen -52'326.24 -112'040.50
Ausrichtung laufender Nettoertrage bei der Ricknahme von Anteilen -316'850.04 -4'476.70
Tellgbertrag der fondsvertragllcheh Vergutun*gen auf realisierte 544387 2009746
Kapitalgewinne und -verluste Anteilsklasse DI
Te||L_Jbertrag der fondsvertraghcheh \/ergutung:en auf realisierte 2080368 29430.88
Kapitalgewinne und -verluste Anteilsklasse DC
Total Aufwéande -3'005'021.69 -2'375'211.09
Nettoertrag 12293'278.93 11"104'792.85
Teiltbertrag der fondsvertraglichen Vergttungen auf realisierte , .
Kapitalgewinne und -verluste Anteilsklasse DI* 544387 -20'097.46
TeilUbertrag der fondsvertraglichen Vergltungen auf realisierte 20'803.68 9943088

Kapitalgewinne und -verluste Anteilsklasse DC*

Realisierter Erfolg 12'267'031.38 11'062'264.51

Gesamterfolg 12'267°031.38 11'062'264.51

* Gemass Kreisschreiben 24 der Eidgendssischen Steuerverwaltung (ESTV) vom 20. November 2017
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Verwendung des Erfolgs

Verwendung des Erfolgs - Anteilsklasse DF
Nettoertrag des Rechnungsjahres

Vortrag des Vorjahres

Zur Verteilung verfugbarer Erfolg
Ausschuttung

Vortrag auf neue Rechnung

Verwendung des Erfolgs - Anteilsklasse DI
Nettoertrag des Rechnungsjahres

Vortrag des Vorjahres

Zur Verteilung verfligbarer Erfolg
Ausschuttung

Vortrag auf neue Rechnung

Verwendung des Erfolgs - Anteilsklasse DC
Nettoertrag des Rechnungsjahres

Vortrag des Vorjahres

Zur Verteilung verfligbarer Erfolg
Ausschuttung

Vortrag auf neue Rechnung

01.01.2024-31.12.2024

CHF

8'937'693.84
3226'833.90
12"164'527.74
-85634'004.33
3'630'523.41

2'621'659.40
861117.86
3'482'677.26
2442177174
1040'505.52

70777814
217'652.33
925430.47
-649'087.97
276'342.50

01.01.2023-31.12.2023

CHF

8'024'855.55
275342166
10'778'277.21
-7'5651443.31
3'226°833.90

2'457'948.03
425361.63
2'883'309.66
-2'022191.80
861'117.86

579'460.91
149240.98
728'701.89
-511049.56
217'652.33

Geschaftsbericht 2024 11



Vermogensaufstellung zum 31.12.2024

Gattungsbezeichnung Bestand 31.12.2024 : Ka.' 2 Zugange : Verkfaufe/ AI:.)gange; Kurswert in CHF % des Gesamtfondsvermogens?
im Berichtszeitraum im Berichtszeitraum

Hypotheken CHF 176'781'316.50 97.00
AG |18 Monate | 1.20 Mio. CHF 1200'000.00 1200'000 1.000 1200°000.00 0.66
AG |18 Monate | 16.00 Mio. CHF 16'000'000.00 16'000'000 1.000 16'000'000.00 878
AG | 24 Monate | 1.00 Mio. CHF 1000'000.00 1000000 1.000 1000'000.00 0.55
AG | 36 Monate | 1.30 Mio. CHF 1'300'000.00 1.000 1'300°000.00 07
BE | 12 Monate | 6.00 Mio. CHF 5000000.00 5000000 1.000 5000'000.00 274
BE | 26 Monate | 1.80 Mio. CHF 1'800'000.00 1.000 1'800'000.00 0.99
BL [ 18 Monate | 1.50 Mio. CHF 1'5600'000.00 1.000 1500'000.00 0.82
BL [ 18 Monate | 1.55 Mio. CHF 756'316.50 793'684 1.000 756'316.50 042
BL | 25 Monate | 1.00 Mio. CHF 1000'000.00 1000000 1.000 1000'000.00 0.55
BS [ 18 Monate | 1.40 Mio. CHF 1400'000.00 1.000 1400'000.00 077
BS | 24 Monate | 1.00 Mio. CHF 1000'000.00 1.000 1000'000.00 0.55
GE | 36 Monate | 2.70 Mio. CHF 2700'000.00 1.000 2700'000.00 1.48
GE | 36 Monate | 3.00 Mio. CHF 3'000'000.00 1.000 3'000'000.00 1.65
GE | 36 Monate | 5.00 Mio. CHF 5'000'000.00 1.000 5'000'000.00 274
LU | 7 Monate | 23.00 Mio. CHF 20'000'000.00 20'000'000 1.000 20'000'000.00 10.97
SG | 24 Monate | 13.00 Mio. CHF 10'200'000.00 1.000 10200'000.00 5.60
SG | 36 Monate | 1.00 Mio. CHF 1000'000.00 1.000 1000'000.00 0.55
SH | 24 Monate | 1.00 Mio. CHF 1000'000.00 500’000 1.000 1000000.00 0.55
SO | 22 Monate | 1.00 Mio. CHF 1000'000.00 1000000 1.000 1000'000.00 0.55
SO | 24 Monate | 1.00 Mio. CHF 1000'000.00 1.000 1'000'000.00 0.55
SO | 24 Monate | 1.30 Mio. CHF 1'300°000.00 1300000 1.000 1'300'000.00 07
SO | 24 Monate | 3.60 Mio. CHF 2'850'000.00 750'000 1.000 2'850'000.00 156
SO | 36 Monate | 2.75 Mio. CHF 2750'000.00 2'750'000 1.000 2'750'000.00 1.51
SO | 36 Monate | 5.00 Mio. CHF 5000'000.00 5000'000 1.000 5000'000.00 274
SZ 113 Monate | 8.00 Mio. CHF 8'000'000.00 8'000'000 1.000 8'000'000.00 4.39
TG | 11 Monate | 5.50 Mio. CHF 1000'000.00 1000000 1.000 1000'000.00 0.55
VD | 36 Monate | 1.30 Mio. CHF 1'300°000.00 1.000 1300000.00 o
ZH | 11 Monate | 3.50 Mio. CHF 3'500'000.00 3500000 1.000 3'500'000.00 1.92
ZH 12 Monate | 10.00 Mio. CHF 10'000'000.00 10'000'000 1.000 10'000'000.00 5.49
ZH |12 Monate | 4.50 Mio. CHF 4'500'000.00 4'500'000 1.000 4'500'000.00 247
ZH | 15 Monate | 5.59 Mio. CHF 2'030'000.00 5590000 3'560'000 1.000 2'030'000.00 m
ZH |17 Monate | 2.00 Mio. CHF 1500'000.00 1500'000 1.000 1'5600'000.00 0.82
ZH | 23 Monate | 560 Mio. CHF 5600'000.00 1.000 5600'000.00 3.07
ZH | 24 Monate | 1.00 Mio. CHF 1000'000.00 1.000 1000'000.00 0.55
ZH | 24 Monate | 5.00 Mio. CHF 5000'000.00 1.000 5000'000.00 274
ZH | 30 Monate | 4.50 Mio. CHF 4'500'000.00 1.000 4'500'000.00 247
ZH | 31 Monate | 1.75 Mio. CHF 1'750'000.00 720000 1.000 1"750°000.00 0.96
ZH | 34 Monate | 2.00 Mio. CHF 2'000'000.00 1.000 2'000'000.00 110
ZH | 34 Monate | 4.60 Mio. CHF 4'600'000.00 4'600°000 1.000 4'600'000.00 252
ZH | 35 Monate | 6.00 Mio. CHF 6'000'000.00 1.000 6'000'000.00 3.29
ZH | 36 Monate | 8.00 Mio. CHF 1'500'000.00 6'500'000 1.000 1'500'000.00 0.82
ZH | 36 Monate | 11.50 Mio. CHF 8'055'000.00 555000 1.000 8'055'000.00 442
ZH | 36 Monate | 2.50 Mio. CHF 2'500'000.00 1.000 2'500'000.00 1.37
ZH | 36 Monate | 5.75 Mio. CHF 5650'000.00 5750'000 200000 1.000 5'650'000.00 3.06
ZH | 6 Monate | 3.40 Mio. CHF 2'700'000.00 3400000 700000 1.000 2"700'000.00 1.48
ZH | 24 Monate | 3.70 Mio. CHF 3440'000.00 1140'000 1.000 3440'000.00 1.89
ZH | 25 Monate | 2.00 Mio. CHF 2'000'000.00 1.000 2'000'000.00 110

" Inkl. Rtckzahlungen | ? Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstehen.
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2024

Gattungsbezeichnung Bestand 31.12.2024 GG s lerelliz) Abgange; Kurswert in CHF % des Gesamtfondsvermogens?
im Berichtszeitraum im Berichtszeitraum

Sonstige Vermdgenswerte 966465.41 966465.41 0.53
Bankguthaben CHF 4'508216.00 4'508216.00 247
Gesamtfondsvermoégen 182'255'997.91 100.00
Sonstige Verbindlichkeiten CHF -611139.05 -611139.05 -0.34

Nettofondsvermogen 181'644'858.86 99.66
Fur die Hypotheken gemass Vermogensrechnung/Inventar i. H. v. CHF 176'781'316.50 wurden Sicherheiten in Form von hypothekarisch " Inkl. Rtckzahlungen | 2 Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung konnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstehen.
besicherten Schuldbriefen i. H. v. CHF 203'905'000 entgegengenommen.

Bewertungskategorien gemass Art. 84 Abs. 2 der Kollektivanlagenverordnung-FINMA (KKV-FINMA) Marktwert CHF % des Gesamtfondsvermégens
a) Anlagen, die an einer Borse kotiert sind oder an einem anderen geregelten, dem Publikum offenstehenden Markt gehandelt werden 0.00 0.00
b) Anlagen, fir die keine Kurse gemass Bst. a verfligbar 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 Berticksichtigung 176'781'316.50 97.00

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

Gattungsbezeichnung Wahrung Verkaufe'

Hypotheken

AG |12 Monate | 1.00 Mio. 1000'000
BE | 4 Monate | 1.00 Mio. 670000 670'000
BE | 1 Monat | 14.50 Mio. 14'500°000
BE | 3 Monate | 2.50 Mio. 2'500'000
BS | 6 Monate | 5.00 Mio. 5000'000 5000'000
GE | 24 Monate | 6.00 Mio. 6'000'000
LU | 30 Monate | 110 Mio. 1100'000
SG | 36 Monate | 3.80 Mio. 3'800'000
SO 12 Monate | 2.30 Mio. 2'300'000
SO | 23 Monate | 1.80 Mio. 1800000
SO | 36 Monate | 7.00 Mio. 7'000'000
SZ |9 Monate | 1.00 Mio. 1000'000 1000'000
ZG |14 Monate | 3.50 Mio. 3500000
ZH |12 Monate | 1.00 Mio. 1000'000 1000'000
ZH 118 Monate | 110 Mio. 1100'000

ZH |18 Monate | 3.00 Mio. 3'000'000

ZH |18 Monate | 610 Mio. 3'900'000
ZH | 24 Monate | 1.80 Mio. 400'000 1800000
ZH |27 Monate | 4.50 Mio. 4'500'000
ZH | 30 Monate | 2.50 Mio. 2'500'000
ZH | 30 Monate | 5.30 Mio. 5300'000
ZH |1 30 Monate | 5.65 Mio. 5650000
ZH | 35 Monate | 1.30 Mio. 1300000
ZH | 36 Monate | 2.00 Mio. 2'000'000
ZH | 36 Monate | 20.00 Mio. 12’500'000
ZH | 36 Monate | 4.60 Mio. 4600000
ZH| 4 Monate | 3.50 Mio. 3'500'000

ZH | 9 Monate | 2.00 Mio. 2'000'000
ZH | 36 Monate | 2.40 Mio. 2400000

" Inkl. Rtckzahlungen
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18 Property One Asset Manager

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 Darlehen (Performing Loans) berechnet
sich bei den Teilvermdgen nach dem Verkehrswert bzw. Preis, der bei
sorgféltigem Verkauf im Zeitpunkt der Schatzung wahrscheinlich erzielt
wulrde (vgl. Art. 88 Abs. 2 KAG). Falls Hypothekarkreditnehmer:innen mit
Zins- oder Darlehensrickzahlungen bezlglich der sich in den Teilvermo-
gen befindlichen Hypothekarkreditforderungen in Verzug sind oder sich
eine Verschlechterung ihrer Bonitat abzeichnet (also ein Non-Performing
Loan vorliegt), wird die Fondsleitung marktgerechte Bewertungskorrektu-
ren vornehmen. Die Korrektur erfolgt mit einer Einzelfallbetrachtung, ge-
stltzt auf den Nominalwert des Darlehens abzuglich einer Wertberichti-
gungs- und Abschreibungskomponente, welche unter Berlcksichtigung
des erwarteten Verkaufserldses der besicherten Liegenschaft(en) festge-
legt wird. Kollektive Kapitalanlagen, die an einer Bérse oder einem anderen
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 Net Asset Value
(NAV) basierenden Ricknahmepreis zu bewerten. Sind fir diese kollekti-
ven Kapitalanlagen keine aktuellen Kurse oder Preise verflgbar, so sind sie
mit dem Preis zu bewerten, der bei einem sorgfaltigen Verkauf oder einer
Ricknahme wahrscheinlich erzielt wirde (dem sogenannten Fair Value).
Die Fondsleitung 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 Teilvermédgen
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.
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Mitteilungen zu Angele-
genheiten mit besonde-
rer wirtschaftlicher oder
rechtlicher Bedeutung

. Anderungen der besonders befihigten Personen des Verwalters von

Kollektivvermogen

Am 24. Mai 2024 hat die FINMA den Wechsel bei den besonders befahigten
Personen des Verwalters von Kollektivvermodgen genehmigt (Christian Gees
wurde durch Raphael Knispel ersetzt), wie am 8. April 2024 auf der elektro-
nischen Plattform der Swiss Fund Data AG verdffentlicht.

. Fondsvertragsanderungen

Am 24.Mai 2024 hat die FINMA die Schaffung der neuen Anteilsklassen
«DI-R» und «DC-R» genehmigt, wie am 8. April 2024 auf der elektronischen
Plattform der Swiss Fund Data AG verdffentlicht und auf den 27. Mai 2024
festgesetzt.

Am 12. Juli 2024 hat die FINMA die beantragten Anderungen des Fondsver-
trags des ONE Financing Umbrella genehmigt, wie am 7. Juni 2024 auf der
elektronischen Plattform der Swiss Fund Data AG verdffentlicht. Die neuen
Fondsdokumente sind per 6. Juni 2024 in Kraft getreten und beinhalten im
Wesentlichen folgende Anderungen: Wechsel beim Schétzungsexperten
(IAZI Informations- und Ausbildungszentrum fir Immobilien AG ersetzt
West Partner AG) sowie eine Prazisierung in der Beschreibung des Gating-
verfahrens.

Die Details zu diesen Anderungen sind im entsprechenden Prospekt mit
integriertem Fondsvertrag vom 15. Juli 2024 enthalten.

Zudem wurde die Entscheidung getroffen, auf die Lancierung des Teilver-
mogens ONE Mortgage Fund zu verzichten. Der Fondsvertrag wird Anfang
2025 entsprechend angepasst.

Kurzbericht der kollektiv-
anlagengesetzlichen
Prufgesellschaft

an den Verwaltungsrat der Fondsleitung Solutions & Funds SA, Zweig-
niederlassung Ziirich

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 2024, der Er-
folgsrechnung fur das dann endende Jahr, den Angaben Uber die Verwen-

dung des Erfolges und die Offenlegung der Kosten sowie den weiteren

Angaben gemass Art. 89 Abs. 1 Bst. b-h des schweizerischen Kollektivanla-

gengesetzes (KAG), gepruft.
Nach unserer Beurteilung entspricht die Jahresrechnung (Seiten 8 bis 20)

dem schweizerischen Kollektivanlagengesetz, den dazugehdérigen 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 Abschlussprifung

(SA-CH) durchgefuhrt. Unsere Verantwortlichkeiten nach diesen Vorschrif-
ten und Standards sind im Abschnitt «Verantwortlichkeiten der kollektiv-

anlagengesetzlichen Prifgesellschaft 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 erfullt.
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 Jahresbericht
enthaltenen Informationen, aber nicht die Jahresrechnung und unseren
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 fir die internen Kontrollen, die der
Verwaltungsrat als notwendig feststellt, um die Aufstellung einer Jahres-
rechnung zu ermoéglichen, 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 Prifungsurteil beinhaltet. Hinreichende Sicherheit
ist ein hohes Mass an Sicherheit, aber keine Garantie dafir, dass eine in
Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den SA-CH 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 verniinftigerweise 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-
prifung pflichtgemasses 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 diese
Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prafungsurteil zu dienen. Das
Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche

Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist héher als ein aus Irrtimern
resultierendes, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Fal-
schungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irreflihrende Darstellungen
oder das Ausserkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

- gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Abschlussprifung rele-

vanten internen Kontrollsystem, um Prifungshandlungen zu planen, die
unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit
dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems
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
Abschlussprufung 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, 15. April 2025
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