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Kurzportrat

Avadis Anlagestiftung/Avadis Anlagestiftung 2

Die Avadis Anlagestiftung besteht seit 1995, die Avadis
Anlagestiftung 2 seit 2008. Sie sind eine von Banken und
Versicherungen unabhadngige Einkaufsgemeinschaft fur
Vorsorgeeinrichtungen, die ihre Vermégen biindeln und
gemeinsam anlegen. Die Volumenvorteile ergeben eine
kostengiinstige Vermogensverwaltung. Die Anlagegruppen
sind in Bezug auf Risiko und Ertrag sowie steuerliche Be-
handlung auf Pensionskassen ausgerichtet und orientieren
sich bei der Aufsetzung an den BVV-2-Richtlinien.

Kurzportrit

Anzahl Anleger 101

Anzahl Anlagegruppen 30 (inkl. AST 2)

Gesamtvermdgen MCHF 9555

Préasident Prof. em. Dr. Alfred Storck

Geschaftsfiihrerin Ivana Reiss, CFA

Aufsicht Oberaufsichtskommission
Berufliche Vorsorge (OAK BV)

Depotbank Bank Lombard Odier & Cie. SA

Revisionsstelle PricewaterhouseCoopers AG

Geschaftsjahr 1.11.14-31.10.15

Kurspublikationen

Internet www.avadis.ch/institutionelle
www.kgast.ch

Zeitung Neue Ziircher Zeitung

Datenprovider Telekurs, Bloomberg, Thomson Reuters,

Morningstar
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Editorial

Pensionskassen im Wirbel der Ereignisse

Die Finanzmarkte standen im Berichtsjahr unter starkem
Einfluss der wirtschaftspolitischen Ereignisse vor allem in
Europa und China. Im Januar 2015 hob die Schweizerische
Nationalbank den EUR-Mindestkurs von CHF 1.20 auf.
Auch die langwierigen Verhandlungen um das Rettungs-
paket fiir Griechenland und Spekulationen tiber einen
EU-Austritt liessen die Nervositat der Anleger ansteigen.
Mit der Konjunkturabkiihlung in China kippte die Stimmung
schliesslich im Sommer gédnzlich und provozierte an den
Aktienmarkten Verkdufe mit deutlichen Konsequenzen fiir
die Volatilitat. Die Korrektur fiel in den Schwellenldndern
besonders heftig aus. Die darauf folgende Erholung der
Mérkte ist unter anderem auf das dezidierte Eingreifen der
Zentralbanken zuriickzufiihren.

Die Pensionskassen sind heute mit vielen Herausforderun-
gen konfrontiert: Die Lebenserwartung der Versicherten
nimmt weiterhin zu und bewirkt eine verlangerte Renten-
bezugsdauer. Die demografische Entwicklung fiihrt dazu,
dass der Anteil der Rentenbeziiger im Verhdltnis zu den
aktiven Versicherten steigt. Zusatzlich driickt die schon
lange anhaltende Tiefzinsphase an den Finanzmarkten auf
die Rendite des Pensionskassenkapitals. So sehen sich
viele Pensionskassen gezwungen, einschneidende Mass-
nahmen zu ergreifen und beispielsweise ihre Umwand-
lungssdtze nach unten anzupassen.

Der Kapitalmarkt erwartet auf langere Sicht ein anhaltend
tiefes Zinsniveau. Das bedeutet, dass Pensionskassen mit
tieferen zukiinftigen Renditen rechnen miissen. Dies hat
dazu gefiihrt, dass sich das Interesse von den Nominal-
zu den Sachwertanlagen verlagert hat.
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Die Avadis Anlagestiftung hat im Berichtsjahr eine weitere
breit diversifizierte Private-Equity-Anlagegruppe lanciert.
Damit Anleger ihr Portfolio auch iber weitere Jahrgdnge
diversifizieren kdnnen, plant der Stiftungsrat im Juni 2016
die Lancierung der ndachsten Private-Equity-Anlagegruppe
— bereits die 13. Zudem soll die Anlagepalette der Anlage-
stiftung um eine neue Immobilien-Ausland-Anlagegruppe
ergdnzt werden. Diese wird indirekt iber nicht bérsenko-
tierte Zielfonds in internationale Immobilienmarkte
investieren.

Wir danken lhnen recht herzlich fiir Ihr Vertrauen und
dafiir, dass wir Sie auf lhrem Weg begleiten diirfen.

A:m.sig_«;m
Ivana Reiss, CFA
Geschdftsfihrerin

oo

Prof. em. Dr. Alfred Storck
Prasident des Stiftungsrats






Bericht des Stiftungsratsprasidenten

Sehr geehrte Damen und Herren,
liebe Kolleginnen und Kollegen

Im Namen des Stiftungsrats freue ich mich, lhnen die Ge-
schaftsberichte der Avadis Anlagestiftung/Anlagestiftung 2
zu présentieren. Gerne gebe ich lhnen einen kurzen Uber-
blick iiber das abgelaufene Geschéftsjahr aus der Sicht des
Stiftungsrats. Einzelheiten zum Geschéftsjahr konnen sie
dem Bericht der Geschaftsfiihrung entnehmen.

Unsicherheit im wirtschaftlichen und politischen Umfeld
Die wirtschaftliche und politische Grosswetterlage war

im Berichtsjahr (November 2014 bis Oktober 2015) durch
Unsicherheit geprdgt. Die Finanzmarkte standen erneut im
Fokus von Interventionen der Zentralbanken mit ihren Aus-
wirkungen auf die Wirtschafts- und Geldpolitik und damit
auf die Markte und die Realwirtschaft. Den Start markierte
gleich im Januar die Schweizerische Nationalbank (SNB)
mit der Aufhebung des EUR-Mindestkurses von CHF 1.20.
Dies fiihrte zu einem Aufwertungsschub des Schweizer
Frankens gegeniiber den meisten Fremdwahrungen, insbe-
sondere dem Euro, und in Antizipation der Auswirkungen
auf die Schweizer Wirtschaft zu einem Einbruch an der
Schweizer Borse. Spekulationen um einen «Grexit» aus der
EU liessen die Volatilitat an den Markten im friihen Som-
mer ansteigen und Konjunkturdngste in China provozierten
im Herbst fast «panikartige» Verkdufe. Die Schwellenlan-
der waren dabei besonders betroffen. Auch die Aktien im
Rohstoffbereich und die Wahrungen der rohstoffexportie-
renden Lander wurden wegen der tiefen Rohstoffpreise arg
in Mitleidenschaft gezogen.

Die darauf folgende Markterholung ist unter anderem auf
das gezielte Eingreifen der Zentralbanken zuriickzufiihren.
So verzichtete beispielsweise die US-Notenbank (FED) im
Geschiéftsjahr auf eine Leitzinserh6hung (der Zinssatz liegt
nun seit sieben Jahren bei null bis 0,25 Prozent) und die
Europdische Zentralbank (EZB) bemiihte sich seit Marz,
die Konjunktur und den Preisauftrieb zuséatzlich mit einem
gewaltigen Kaufprogramm anzuschieben.

Die angekiindigten weiteren geldpolitischen Lockerungen
wurden Anfang Dezember von der EZB verabschiedet. Die
Schweizerische Nationalbank hilt vor diesem Hintergrund
am eingeschlagenen geldpolitischen Kurs fest und setzt
zur Schwadchung des Frankens weiterhin auf Negativzinsen
(Dreimonats-Libor bei minus 1,25 bis minus 0,25 Prozent,
Sichteinlagen der Banken weiterhin minus 0,75 Prozent).
Diese Negativzinsen sind fiir die schweizerischen Pensi-
onskassen eine grosse Herausforderung.
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In Bezug auf die Entwicklung der Anlagegruppen im Be-
richtsjahr der Avadis Anlagestiftung/Anlagestiftung 2 kann
insgesamt jedoch eine zufriedenstellende Bilanz gezogen
werden. Abgesehen von den Vermdgenswerten, die in

den «Emerging Markets» exponiert sind, war die absolute
Rendite der Anlagegruppen iiberwiegend positiv. Beson-
ders erfreulich entwickelten sich die Immobilienanlagen.
Die Mérkte bleiben allerdings volatil. Es wird allgemein er-
wartet, dass ausser in den USA die Zinsen in den wichtigs-
ten Industriestaaten wohl noch auf ldngere Sicht niedrig
bleiben beziehungsweise in der Schweiz sogar weiterhin
negativ. Die Volatilitat gilt auch fiir die globalen Konjunk-
turaussichten und die vielen geopolitischen Risiken. Fiir
die Schweiz stehen sodann im Jahr 2016 wichtige Themen
an, wie insbesondere die Umsetzung der Zuwanderungs-
initiative und die Auswirkungen auf das Verhaltnis mit

der EU.

Schwerpunktthemen

Der Stiftungsrat traf sich im abgelaufenen Geschaéftsjahr
zu vier ordentlichen und einer ausserordentlichen Sitzung.
An zwei zusdtzlichen Sitzungen wahlte er einen weiteren
Vermoégensverwalter fiir die Anlagegruppe Unternehmens-
anleihen Fremdwahrungen hedged und selektionierte eine
neue Fondsleitung und Depotbank. Ein weiterer Halbtag
galt der Weiterbildung, die im Herbst zum Thema Immo-
bilien Ausland stattfand. In diesem Zusammenhang ge-
nehmigte der Stiftungsrat in der nachfolgenden Sitzung die
Lancierung einer neuen Anlagegruppe Immobilien Ausland,
die als indirektes nicht kotiertes Anlageprodukt struk-
turiert wird und den verdanderten Anlagebedirfnissen im
derzeitigen Niedrigzinsumfeld gerecht werden soll. Dieses
Produkt ist fiir 2016 geplant.

Im Dezember 2014 lancierte Avadis die Anlagegruppe
Private Equity Welt XI. Dieses Programm ist vom Investiti-
onsvolumen her das bisher erfolgreichste Private-Equity-
Programm von Avadis. Ebenfalls konnte die Anlagestiftung
die Anlagegruppe Aktien Emerging Markets indexiert am
1. Médrz 2015 lancieren.



Alfred Storck
Prdasident

Unabhéngiger Stift t
nabhangiger stirtungsra Yann Moor

Mitglied
ABB Vorsorgeeinrichtungen

Heinz Luggen
Vizeprasident

HERO V inricht L
orsorgeeinrichtungen Christoph Oeschger

Mitglied
ABB Vorsorgeeinrichtungen

Roland Baumer
Mitglied

Unabhé&ngiger Stift t -
nabhdngiger Stiftungsra Susanne Otruba

Mitglied
Pensionskasse Stadt Ziirich

Franziska Bossart
Mitglied

ABB V inrich B
orsorgeeinrichtungen Alfred Ruckstuht

Mitglied
Bombardier Vorsorgeeinrichtungen

Elisabeth Bourqui
Mitglied

ABB YV inrich
orsorgeeinrichtungen Oliver Schriiffer

Mitglied
ALSTOM Vorsorgeeinrichtungen

Carlo Garlant
Mitglied

ASGA Pensionskasse . .
Heinz Zimmermann

Berater
Wissenschaftlicher Berater

Maria Gumann
Mitglied ¥
ALSTOM Vorsorgeeinrichtungen

Y Austritt per 17. Juni 2015
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Bericht des Stiftungsratsratsprasidenten

Die Anlagerichtlinien der Anlagestiftung mussten aufgrund
von regulatorischen Anpassungen revidiert werden. Der
Stiftungsrat hat die neuen Anlagerichtlinien im April gut-
geheissen. Im Stiftungsrat wurde ebenfalls beschlossen,
die Anlagegruppe Immobilien Nordamerika in der Anlage-
stiftung aufgrund ihres sehr niedrigen Anlagevolumens zu
schliessen. Die Schliessung erfolgte im August 2015. Die
entsprechende Anlagegruppe Immobilien Nordamerika 2
in der Anlagestiftung 2 bleibt aufgrund des weit grosseren
Volumens jedoch weiterhin bestehen.

20 Jahre Avadis Anlagestiftung

Die Avadis Anlagestiftung kann im Berichtsjahr auf 20 er-
folgreiche Jahre zuriickblicken. Sie setzte wichtige Meilen-
steine in der Pensionskassenwelt. Zusammen mit unseren
Anlegern und den aktuellen und ehemaligen Stiftungsrats-
kolleginnen und -kollegen durften wir diese Erfolgsstory
mit einem Jubildumsanlass im Sommer feiern.

Dank an die Anleger sowie die Geschiftsfiihrung/
Kommissionen

Die Geschiftsfiihrung der Avadis Anlagestiftung/Anlage-
stiftung 2 berichtet dem Stiftungsrat regelméssig und
umfassend iiber die relevanten Entwicklungen in den
Markten, in den verschiedenen Anlagegruppen und im re-
gulatorischen Umfeld sowie iiber Anregungen der Anleger.
Wir haben dabei eine sehr offene, kooperative Gesprachs-
kultur. Dies gilt auch fiir die Arbeit der Kommissionen und
Ausschiisse. Der Stiftungsrat mochte sich bei der Ge-
schaftsfiihrung sowie bei allen Mitgliedern der Kommissi-
onen und Ausschiisse fiir das hohe Engagement, die gute
Zusammenarbeit und die vielen profunden Anregungen
und Diskussionen recht herzlich bedanken.

Im Namen aller Kolleginnen und Kollegen des Stiftungsrats

mdochte ich allen Anlegern fiir das uns geschenkte Vertrau-
en meinen Dank aussprechen.

oo

Prof. em. Dr. Alfred Storck
Prasident des Stiftungsrats
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Bericht der Kommission Immobilien Schweiz Wohnen

Kommission Immobilien Schweiz Wohnen

Die Kommission berdt den Stiftungsrat der Avadis Anlage-
stiftung und wirkt als Fachgremium in allen Angelegen-
heiten der Anlagegruppe Immobilien Schweiz Wohnen.

Sie erarbeitet Vorschlage zuhanden des Stiftungsrats und
erstattet ihm regelméssig Bericht tiber die Entwicklung der
Anlagegruppe. Ihre Hauptaufgaben sind im Aufgaben- und
Kompetenzreglement der Kommission Immobilien Schweiz
Wohnen der Avadis Anlagestiftung geregelt.

Zusammensetzung Kommission
Immobilien Schweiz Wohnen

Christoph Oeschger, Prasident
ABB Vorsorgeeinrichtungen

Georg Meier, Vizeprdsident
Basellandschaftliche Pensionskasse

Hans-)iirg Harder, Mitglied
ALSTOM Vorsorgeeinrichtungen

Andi Hoppler, Mitglied
Pensionskasse Stadt Ziirich

Axel Lehmann, Mitglied
ABB Vorsorgeeinrichtungen

Michel Rubli, Mitglied
SIG Vorsorgeeinrichtungen

Rolf Schneider, Mitglied
Unabhéngig

Heinrich D. Uster, Mitglied
Pensionskasse Alcan Schweiz

Ivana Reiss, Mitglied (ohne Stimmrecht)
Avadis Anlagestiftung

Jiirg R. Bernet, Berater (ohne Stimmrecht)
EURO Institut fiir Immobilien Management

Schwerpunktthemen

Die Kommission Immobilien Schweiz Wohnen traf sich

im Berichtsjahr zu vier ordentlichen Sitzungen. Zudem
informierte sich die Kommission im Rahmen einer andert-
halbtdgigen Ausbildungsveranstaltung vor Ort iber den
Immobilienmarkt Zentralschweiz (Region Luzern). Externe
Experten gaben dabei vertiefte Informationen tber die
aktuelle regionale Marktsituation, Projekte und Rahmen-
bedingungen und erlduterten mégliche zukiinftige Trends
auf dem Immobilienmarkt.

In der Berichtsperiode priifte die Kommission diverse
Bau- und Erneuerungsprojekte, Sacheinlagen sowie Kaufe
und Verkdufe. Das entsprechende Budget des Folgejahres
wurde erarbeitet und verabschiedet. Im Rahmen eines
Workshops hat die Kommission unter Beizug externer
Fachexperten und Marktspezialisten die Strategie fiir die
Anlagegruppe Immobilien Schweiz Wohnen fiir die ndchs-
ten drei Jahre erarbeitet.
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Bericht der Kommission Immobilien Schweiz Geschift

Kommission Immobilien Schweiz Geschift

Die Kommission berdt den Stiftungsrat der Avadis Anlage-
stiftung und wirkt als Fachgremium in allen Angelegen-
heiten der Anlagegruppe Immobilien Schweiz Geschaft.
Sie erarbeitet Vorschlage zuhanden des Stiftungsrats und
erstattet ihm regelméssig Bericht tiber die Entwicklung der
Anlagegruppe. Ihre Hauptaufgaben sind im Aufgaben- und
Kompetenzreglement der Kommission Immobilien Schweiz
Geschaft der Avadis Anlagestiftung geregelt.

Zusammensetzung Kommission
Immobilien Schweiz Geschift

Christoph Oeschger, Prdsident
ABB Vorsorgeeinrichtungen

Rolf Schneider, Vizeprdsident
Unabhéngig

Andi Hoppler, Mitglied
Pensionskasse Stadt Ziirich

Axel Lehmann, Mitglied
ABB Vorsorgeeinrichtungen

Georg Meier, Mitglied
Basellandschaftliche Pensionskasse

Ivana Reiss, Mitglied (ohne Stimmrecht)
Avadis Anlagestiftung

Jiirg R. Bernet, Berater (ohne Stimmrecht)
EURO Institut fiir Immobilien Management
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Schwerpunktthemen

Die Kommission Immobilien Schweiz Geschaft traf sich

im Berichtsjahr zu vier ordentlichen Sitzungen. Zudem
informierte sich die Kommission im Rahmen einer andert-
halbtagigen Ausbildungsveranstaltung vor Ort iber den
Immobilienmarkt Zentralschweiz (Region Luzern). Externe
Experten gaben dabei vertiefte Informationen tber die
aktuelle regionale Marktsituation, Projekte und Rahmen-
bedingungen und erlduterten mogliche zukiinftige Trends
auf dem Immobilienmarkt.

In der Berichtsperiode priifte die Kommission diverse
Bau- und Erneuerungsprojekte, Sacheinlagen sowie Kaufe
und Verkdufe. Das entsprechende Budget des Folgejahres
wurde erarbeitet und verabschiedet. Im Rahmen eines
Workshops hat die Kommission unter Beizug externer
Fachexperten und Marktspezialisten die Strategie fiir die
Anlagegruppe Immobilien Schweiz Geschaft fiir die nachs-
ten drei Jahre erarbeitet.



Bericht der Private-Equity-Kommission

Private-Equity-Kommission

Die Kommission berat als Fachgremium den Stiftungsrat
der Avadis Anlagestiftung in allen Angelegenheiten rund
um das Private-Equity-Programm. Sie erarbeitet Vorschla-
ge zuhanden des Stiftungsrats und erstattet ihm regel-
mdssig Bericht tiber die Entwicklung der Private-Equity-
Anlagegruppen. lhre Hauptaufgaben sind im Aufgaben- und
Kompetenzreglement der Private-Equity-Kommission der
Avadis Anlagestiftung geregelt.

Zusammensetzung
Private-Equity-Kommission

Martin Roth, Prasident
Manor Vorsorgeeinrichtungen

Andi Hoppler, Vizeprdsident
Pensionskasse Stadt Ziirich

Ueli Biichi, Mitglied
Migros-Pensionskasse

Christoph Oeschger, Mitglied
ABB Vorsorgeeinrichtungen

Susanne Otruba, Mitglied
Pensionskasse Stadt Ziirich

Ivana Reiss, Mitglied (ohne Stimmrecht)
Avadis Anlagestiftung

Die Private-Equity-Kommission traf sich im Berichtsjahr zu
vier ordentlichen Sitzungen. Zusammen mit dem Vermo-
gensverwalter Portfolio Advisors besuchte die Kommission
im April 2015 eine Reihe von Zielfonds und ausgewahlte
Portfoliofirmen an der Ostkiiste der Vereinigten Staaten.
Das Gremium konnte somit vor Ort einen Einblick aus
erster Hand gewinnen und seine Fachkompetenzen weiter-
entwickeln.

Schwerpunktthemen

Im Zusammenhang mit der Verordnung {iber die Anlage-
stiftungen (ASV) und der Anpassung der Statuten und
Reglemente der Avadis Anlagestiftung wurde das Aufga-
ben- und Kompetenzreglement Private-Equity-Kommission
tiberarbeitet und in Kraft gesetzt.

Im Anschluss an die per 3. September 2014 erfolgte Auf-
hebung der beiden dltesten Private-Equity-Anlagegruppen
— Welt | und Nordamerika — definierte die Private-Equity-
Kommission einen generellen Prozessablauf fiir die Auf-
hebung von Private-Equity-Anlagegruppen.

Ein weiteres Schwerpunktthema war die Lancierung der
neuen Anlagegruppe Welt Xl am 1. Dezember 2014. Die
neue Anlagegruppe ermdoglicht den Anlegern, ihre Alloka-
tion tiber zwei weitere Vintage-Jahre — 2015 und 2016 — zu
diversifizieren und so die Marktzyklen zu glatten. Fiir die
Anlagegruppe erhielt die Anlagestiftung Commitments von
USD 191,7 Millionen. Dies stellt eine neue Héchstmarke fir
eine Private-Equity-Anlagegruppe von Avadis dar.

Wie schon im Vorjahr wurden in den Jahresrechnungen
per 31. Oktober 2015 die Kosten der unterliegenden
Zielfonds detailliert ausgewiesen, so dass alle Private-
Equity-Anlagegruppen von den Anlegern als transparent
deklariert werden konnen. Die Berechnung der Kosten
der Zielfonds erfolgte aufgrund einer internen Richtlinie,
die vom Vermodgensverwalter in Zusammenarbeit mit der
Geschéftsfilhrung sowie in Absprache mit der Revisions-
stelle erarbeitet wurde.

Weitere Themen waren unter anderem die rechtliche Due
Diligence beim Vermdgensverwalter Portfolio Advisors,
mogliche Benchmark-Alternativen, das Avadis-Ranking im
Peer-Group-Vergleich, die Ergebnisse der Schwerpunkt-
themen der Revisionsstelle, die Performance Attribution
aller Anlagegruppen nach Region und Strategie, die Pla-
nung des Nachfolgeprogramms Welt XIl und das jahrliche
Fund Scoring.
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Anlegerversammlung und weitere Organe

Anlegerversammlungen

Die Anlegerversammlungen der beiden Anlagestiftungen
fanden am 26. Mdrz 2015 statt. Es waren 80% des stimm-
berechtigten Kapitals vertreten (AST 2: 88%). Beide Ver-
sammlungen genehmigten einstimmig den Jahresbericht
sowie die Jahresrechnungen und erteilten dem Stiftungsrat
und der Geschaftsfiihrung die Décharge. Zudem stand die
Wahl der Stiftungsrate fiir die Amtsperiode 2015/2016

an. Alle Mitglieder wurden fiir eine weitere Amtsperiode
wiedergewdhlt. Die Vakanz von Ron Steijn (kurzfristiger
Rucktritt an der letzten Anlegerversammlung) konnte mit
Elisabeth Bourqui als Vertretung der ABB Vorsorgeeinrich-
tungen besetzt werden. Frau Bourqui arbeitet als Head of
Group Pension Management bei der Konzernholding ABB
Ltd. Im Rahmen der Umsetzung der strategischen Koope-
ration mit der AFIAA Anlagestiftung wurde Carlo Garlant in
den Stiftungsrat gewahlt. Herr Garlant leitet die Abteilung
Vermogensverwaltung der ASGA Pensionskasse und ist
Stiftungsratsmitglied der AFIAA. Ebenfalls wurde Price-
waterhouseCoopers einstimmig fiir ein weiteres Jahr als
Revisionsstelle gewahlt.

Priifungsausschuss

Der Ausschuss wird aus dem Kreis des Stiftungsrats ge-
bildet und hat den Auftrag, im Sinn der Corporate Gover-
nance die Arbeit der Revision und der Geschaftsfiihrung zu
beurteilen. Die Hauptaufgaben des Priifungsausschusses
sind im Reglement Priifungsausschuss der Avadis Anlage-
stiftung und der Avadis Anlagestiftung 2 geregelt.

Der Priifungsausschuss traf sich im Berichtsjahr zu drei
ordentlichen Sitzungen. Im Geschéftsjahr 2014/2015 hat er
die jahrlichen Schwerpunktthemen der Revisionsstelle dem
Stiftungsrat vorgeschlagen und das Risikomanagement des
Mandatstragers und der Anlagestiftung tberpriift.

Roland Baumer, Pradsident
Unabhéngig

Yann Moor, Mitglied
ABB Vorsorgeeinrichtungen

Alfred Ruckstuhl, Mitglied
Bombardier Vorsorgeeinrichtungen
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Innovationsausschuss

Der Ausschuss berdt den Stiftungsrat in diversen Anlage-
themen und unterstiitzt ihn bei der Entwicklung und dem
Design von neuen Anlageprodukten oder dem Redesign
der bestehenden Produkte. Die Hauptaufgaben des
Innovationsausschusses sind im Aufgaben- und Kompe-
tenzreglement der Avadis Anlagestiftung und der Avadis
Anlagestiftung 2 geregelt.

Der Innovationsausschuss traf sich im Berichtsjahr zu einer
Sitzung. Der Schwerpunkt lag bei Unternehmensanleihen
Fremdwédhrungen hedged.

Heinz Zimmermann, Prasident
Universitat Basel

Ivana Reiss, Vizeprdsidentin
Avadis Anlagestiftung

Elisabeth Bourqui, Mitglied
ABB Vorsorgeeinrichtungen

Eric R. Breval, Mitglied
Ausgleichsfonds AHV/IV/EO

Heinz Luggen, Mitglied
HERO Vorsorgeeinrichtungen

Alfred Storck, Mitglied
Unabhédngig

Revisionsstelle
PricewaterhouseCoopers AG, Ziirich

Aufsicht
Oberaufsichtskommission Berufliche Vorsorge (OAK BV),
Bern



Bericht der Geschiftsfiihrung

Geschiftsjahr Avadis Anlagestiftung/
Avadis Anlagestiftung 2

Im Geschéftsjahr 2014/2015 wurde bei den traditionel-

len Anlagen Anfang Madrz mit Aktien Emerging Markets
indexiert eine neue indexnahe Anlagegruppe lanciert.
Damit bietet Avadis im Segment fiir globale Schwellen-
landeraktien den Investoren sowohl ein aktives wie auch
ein kostengiinstiges, indexnahes Anlagevehikel an.

Bei den ausléndischen, kotierten Immobilienanlagen hat
der Stiftungsrat der Avadis Anlagestiftung volumenbedingt
die Schliessung der Anlagegruppe Immobilien Nordame-
rika (AST) beschlossen. Die entsprechende, aber weitaus
grossere Anlagegruppe fiir die AST 2 bleibt weiterhin
bestehen. Bei den alternativen Anlagen wurde die Private-
Equity-Produktepalette mit der Lancierung von Welt XI
erweitert. Mit einem zugesagten Kapital von knapp tber
USD 190 Millionen verlief das Fundraising erfolgreich. Die
regelmdssige Lancierung neuer Anlagegruppen ermoglicht
Pensionskassen nicht nur betreffend Strategie und Region,
sondern auch tiber die Vintage-Jahre und Marktzyklen
hinweg zu diversifizieren.

Auf der operativen Seite stand die Migration der Fonds-
leitung und Depotbank zu Lombard Odier Asset Manage-
ment (Switzerland) SA respektive Banque Lombard Odier
& Cie SAim Vordergrund. Diese konnte Mitte September
2015 fiir einen Grossteil der Anlagen erfolgreich abge-
schlossen werden.

Optimierungen

Im Berichtsjahr sparte Avadis durch Verrechnung gleich-
zeitig eintreffender Zeichnungs- und Riicknahmeauftrage
(Netting) den teilnehmenden Stiftungen insgesamt CHF
0,5 Millionen (Vorjahr CHF 1,0 Millionen) an Ausgabe- und
Riicknahmespreads ein. Das entspricht 10,3% (Vorjahr
14,0%) des Abwicklungsvolumens der Stiftung (ohne Sach-
einlagen und Ausschiittungen). Die Einsparungen werden
insbesondere durch die oft von Anlegern auf Monatsende
gemeldeten und von der Geschdftsfiihrung ausgefiihrten
Rebalancing-Auftrage erreicht.

Finanzmarkte

Die Finanzmarkte waren im Berichtsjahr (November 2014
bis Oktober 2015) geprdgt von wirtschaftspolitischen
Ereignissen in Europa und China, wobei die Zentralbanken
weiterhin eine zentrale Rolle am Marktgeschehen einnah-
men. Die zdhen Verhandlungen um das Rettungspaket
Griechenlands und Spekulationen {iber einen EU-Austritt

(Grexit) liess die Nervositdt der Anleger ansteigen. Mit der
Befiirchtung einer Konjunkturabkiihlung in China kippte
die Stimmung schliesslich im Sommer ganzlich und provo-
zierte an den Aktienmarkten «panikartige» Verkdufe mit
einer Ausweitung der Volatilitédt auf ein Sechs-Jahres-Hoch
(VIX Index). Die Korrektur fiel in den Schwellenldndern
besonders heftig aus. So fiel der Index MSCI Emerging Mar-
kets von Ende April bis zum 24. August 2015 um beinahe
30%. Der chinesische Aktienmarkt (Shanghai Composite
Index) brach in derselben Zeitspanne sogar um 45% ein.
Die darauffolgende Erholung der Méarkte ist unter anderem
auf das dezidierte Eingreifen der Zentralbanken zuriick-
zufiihren. Die US-Notenbank (FED) hat lange mit einer
Leitzinserhdhung gezogert und die Europdische Zentral-
bank (EZB) kiindigte sogar an, eine weitere geldpolitische
Lockerung ins Auge zu fassen. Schliesslich beschloss die
chinesische Notenbank (PBOC) im Oktober die sechste
aufeinander folgende Leitzinssenkung.

Die wichtigsten internationalen Wirtschaftszyklen entwi-
ckelten sich in den zuriickliegenden zwd6lf Monaten unein-
heitlich. Die USA konnten ihren Wachstumspfad fortsetzen
und eine kontinuierliche Erholung des Arbeitsmarktes
verzeichnen. Die Konsensschatzung fiir das Bruttoinland-
produkt im Jahr 2015 liegt bei 2,5% und ebnet den Weg
flir die Diskussion einer Leitzinserh6hung. Andererseits
erholt sich die Konjunktur im Euro-Raum nur zégerlich

und die Inflationsprognosen liegen unter dem Zielwert der
EZB. Fiir 2015 wird ein moderates BIP-Wachstum von 1,5%
erwartet. In der Schweiz liegen die Schatzungen mit 0,9%
noch etwas tiefer. Obwohl der KOF-Konjunkturbarometer
wieder Uiber dem Tiefpunkt von Anfang Jahr liegt, bleiben
die Auswirkungen der Frankenaufwertung klar sichtbar. Die
Ankiindigung der EZB, dass sie Ende 2015 eine Ausweitung
der geldpolitischen Stiitzungsmassnahmen priifen werde,
hat die Zinslandschaft erneut aufgewiihlt. Selbst die
kurzfristigen CHF-Zinsen kamen unter Druck, weil der Kapi-
talmarkt vorwegnimmt, dass die Schweizerische National-
bank (SNB) im Sog der EZB ebenfalls aktiv werden kénnte.
Auch die japanische Wirtschaft kommt kaum in Schwung.
Nach einer Rezession im zweiten und dritten Quartal 2015
verdichten sich hier die Anzeichen einer bevorstehenden
Ausweitung der Unterstiitzungsmassnahmen.

Geschéftsberichte 2014/2015 15



Bericht der Geschiftsfiihrung

Diese wirtschaftlichen und geldpolitischen Divergenzen
gingen nicht spurlos an den Wahrungen vorbei. Insbeson-
dere die Schwellenlander kamen dabei arg unter Druck. So
verlor zum Beispiel der brasilianische Real zum Schweizer
Franken tber einen Drittel seines Wertes. Insbesondere
die rohstoffexportierenden Lander wurden wegen der
tiefen Rohstoffpreise in Mitleidenschaft gezogen. Insofern
erstaunt es kaum, dass der US-Dollar gegeniiber vielen
Wahrungen markant zulegen konnte. Im Berichtsjahr belief
sich zum Beispiel die Aufwertung gegeniiber dem Euro auf
13,8%. Eindriicklich war auch die Entwicklung des US-Dol-
lars zum Schweizer Franken. Dieser hatte sich unmittelbar
nach der Mindestkursaufhebung der SNB zuné&chst stark
aufgewertet. Im weiteren Jahresverlauf wurde der Kurs-
gewinn jedoch wieder abgegeben, sodass am 31. Oktober
2015 ein leicht tieferer Wert resultierte als im Vorjahr.

Geldmarkt

Am 15. Januar 2015 hob die Schweizerische Nationalbank
(SNB) den Euro-Mindestkurs von CHF 1.20 auf. Zugleich
wurde das Zielband fiir den Dreimonats-Libor weiter in
den negativen Bereich auf-1,25% bis -0,25% (von bisher
-0,75% bis 0,25%) verschoben. Damit rutschte auch die

Rendite auf dem Schweizer Geldmarkt in negatives Territori-

um und belief sich per 31. Oktober 2015 auf-0,73%. Wah-
rungsseitig blieb die Aufhebung des Mindestkurses nicht
nur auf den Euro beschrankt, der gleich nach Ankiindigung
auf ein historisches Tief von CHF 0.85 absackte. Auch an-
dere Fremdwahrungen wurden aus paritdtischen Griinden
in Mitleidenschaft gezogen. Der eingefiihrte Negativzins
machte den Schweizer Franken allerdings in den darauf-
folgenden Monaten gegeniiber anderen Wahrungsanlagen
zusehends unattraktiv, so dass sich das Wahrungsgefiige
wieder etwas entspannen konnte. Der EUR/CHF-Wechsel-
kurs stieg bis Ende des Berichtsjahres wieder auf 1.09 an.
Der US-Dollar erholte sich ebenfalls deutlich und notierte
per 31. Oktober 2015 nur unwesentlich tiefer als zu Jahres-
beginn.

Obligationen CHF

Mit der Aufhebung des Euro-Mindestkurses im Januar 2015
rutschte die Schweizer Zinskurve bis zu einer Laufzeit von
fast zehn Jahren in den negativen Bereich. Die Rendite der
zehnjdhrigen Anleihe der Eidgenossenschaft erreichte am
26. Januar 2015 mit dem negativen Wert von -0,30% einen
neuen historischen Tiefstand. Die bis Mitte Juni einge-
setzte Erholung schwachte sich danach zusehends ab und
driickte die Rendite per 31. Oktober 2015 wieder auf einen
negativen Wert von -0,27%. Zu Beginn des Berichtsjahres
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lag diese noch bei 0,47%. Entgegen den Prognosen der
Marktteilnehmer bescherte diese extreme Entwicklung den
CHF-Obligationenmarkten gemessen am Swiss Bond Index
TR (SBI) im Berichtsjahr einen erneuten Kursgewinn von
rund 4,5%. Prdzisierend sei hier noch erwdhnt, dass der
Grossteil dieser Wertzunahme in den Monaten November
2014 bis Januar 2015 realisiert wurde, wahrend der restli-
che Jahresverlauf per saldo seitwarts verlief.

Avadis deckt diese Anlagekategorie iiber die beiden Anla-
gegruppen Obligationen CHF Inlandschuldner indexiert re-
spektive Obligationen CHF Auslandschuldner indexiert ab.
Damit konnen die Anleger ihre strategische Allokation in
den jeweiligen Schuldnersegmenten separat steuern. Bei-
de Anlagegruppen werden mittels «Stratified Sampling»
indexnah bewirtschaftet und haben sich im Rahmen ihrer
Benchmarkvorgabe entwickelt.

Obligationen Fremdwdhrungen

An den internationalen Kapitalmarkten entwickelten

sich die Renditen uneinheitlich und waren zudem uber-
durchschnittlich hohen Schwankungen ausgesetzt. Vor
dem Hintergrund derim September 2015 angekiindigten
Aufhebung der Staatsanleihenkdufe durch die US-Noten-
bank (Tapering) erhdhten sich die Ausschldge an den
US-Anleihenmadrkten erheblich. Auf Ende des Berichts-
jahres (per 31. Oktober 2015) notierten die zehnjdhrigen
US-Treasuries mit 2,1% dann aber nahezu auf demselben
Niveau wie zu Jahresbeginn. Auch in Europa folgten die
Bondmarkte einem volatilen Pfad. Die langwierige Debatte
um das griechische Rettungspaket driickte auf die Rendi-
te der zehnjdhrigen Euro-denominierten Staatsanleihen.
Diese fielen im April 2015 auf einen historischen Tiefstand
von 0,075%. Ein dhnliches Bild zeigten auch die entspre-
chenden Verfallsrenditen in Japan. An den Devisenmarkten
war im Berichtsjahr eine deutliche Abschwachung des
Euros gegeniiber dem Schweizer Franken zu beobachten
(-9,8%). Auch der japanische Yen schwachte sich ab (-4,4%),
wdahrend sich der US-Dollar (+2,6%) im Hinblick auf die
erwartete Zinswende gut halten konnte.

Avadis bietet fiir Obligationen Fremdwahrungen vier
verschiedene Anlagegruppen an: Staatsanleihen, Staats-
anleihen AAA-AA, Unternehmensanleihen und Schwellen-
landeranleihen.



Erstere wird indexnah bewirtschaftet und als wahrungs-
abgesicherte respektive nicht abgesicherte Variante
angeboten. Wahrend die abgesicherte Anlagegruppe im
Berichtsjahr 1,9% zulegen konnte, biisste die nicht abge-
sicherte Variante 1,8% ein. Im héchsten Bonitdatssegment
bietet Avadis eine separate Anlagegruppe an, die aktiv
bewirtschaftet wird und im Berichtsjahr eine Wertsteige-
rung von 1,9% verzeichnen konnte.

Aktiv bewirtschaftet wird auch die Anlagegruppe fiir
Unternehmensanleihen, die zudem gegeniiber Fremd-
wahrungsschwankungen abgesichert ist. Im Berichtsjahr

konnte die Anlagegruppe ihren Wert knapp halten (-0,3%).
Schwellenlanderanleihen werden {iber Bonds in Lokalwah-

rungen umgesetzt, wobei die Bewirtschaftung ebenfalls
aktiv, allerdings ohne Wahrungsabsicherung erfolgt. Die
Turbulenzen in den Emerging Markets, inklusive deren
Wadhrungen, fiihrten zu einer deutlichen Konsolidierung
der Anlagegruppe (-17,0%).

Aktien Schweiz

Der Schweizer Aktienmarkt verzeichnete gemessen am
UBS 100 Index im Berichtsjahr eine positive Performance
von 5,1%. In der dritten Januarwoche, als die SNB den
Euro-Mindestkurs aufhob, sackte die Borse «panikartig»
um {iber 13% ab. In den darauffolgenden Wochen erholte
sich der Schweizer Aktienmarkt jedoch wieder und machte
den erlittenen Riickschlag bereits bis Mitte Marz wieder
vollstdndig wett. Die Berichtsaison der Schweizer Unter-
nehmen verlief insgesamt etwas verhalten. Dennoch

gab es auch einzelne Firmen, deren Halbjahresausweise
trotz der Frankenstdrke die Erwartungen der Analysten
ibertrafen. Es wurden auch spiirbare Kostensenkungs-
massnahmen eingeleitet, welche die Gewinnentwicklung
im weiteren Geschaftsjahr unterstiitzen sollten. Fiir 2015
liegen die Konsensschdtzungen auf Ebene des operativen
Gewinnwachstums bei 6,0% und auf Ebene der Dividen-
denrendite bei 3,1%.

Die Umsetzung erfolgt bei Avadis mittels vollstdandiger
Indexreplikation. Die Anlagegruppe Aktien Schweiz
indexiert hat sich gemdss Benchmarkvorgabe entwickelt.

Aktien Welt (hedged)

Derin Schweizer Franken gehedgte Index MSCIl Welt TR net
(ex Schweiz) erwirtschaftete im Berichtsjahr eine Rendite
von 4,8%. Die positive Marktentwicklung der letzten Jahre
hat allmahlich dazu gefiihrt, dass die Bewertungen im
langfristigen Durchschnitt nicht mehr sonderlich attraktiv
ausfallen und die Bérsen daher korrekturanfalliger gewor-
den sind. Die im Verlauf des Berichtsjahres beobachtete
Volatilitdtszunahme ist auch in diesem Zusammenhang zu
sehen. Insbesondere die «panikartige» Konsolidierung von
iber 13% im August und September fiihrte dies vor Augen.
Das Marktumfeld bleibt aber weiterhin geprdgt von tiefen
Zentralbankzinsen und hohen Cash-Bestdanden. Daher
haben sich die globalen Leitindizes nach einer Konsoli-
dierung jeweils rasch wieder erholen kénnen. Zusdtzlich
locken die Aktienmdrkte mit einer durchschnittlichen
Dividendenrendite von 2,4%. Im Vergleich zu den rekord-
tiefen Zinsen der Anleihenmarkte bleibt dies weiterhin ein
komparativer Vorteil.

Avadis setzt die Anlagekategorie tiber eine wahrungsab-
gesicherte (+4,9%) und eine nicht abgesicherte (+4,3%)
Anlagegruppe um, die indexiert bewirtschaftet werden.

Aktien Emerging Markets

In der Berichtsperiode kam der Schwellenldanderindex
(MSCI Emerging Markets TR net) deutlich unter dem
Durchschnitt der entwickelten Lander zu liegen. Die
negative Performance von -12,5% ist kennzeichnend fiir
die strukturellen und wirtschaftlichen Probleme in einigen
aufstrebenden Volkswirtschaften. Gleichzeitig leiden viele
Schwellenlander unter den kollabierenden Rohstoffpreisen,
da ihre Wirtschaftsleistung von deren Exporten gepragt ist.
Ausserdem belastet die Zinswende in den USA, weil die in
Aussicht gestellten hoheren Kapitalertrdage einen Geldfluss
aus den Schwellenldndern noch verstarken.

Insofern durchlaufen manche aufstrebenden Volkswirt-
schaften zurzeit einen schmerzhaften konsolidierungs-
prozess. An vorderster Front seien die Turbulenzen am
chinesischen Aktienmarkt erwdahnt, welche die mit dem
Strukturwandel verbundenen Risiken verdeutlichen. Auch
fiir Russland und Brasilien, die stark von den Rohstoff-
preisen abhdngig sind, zeichnet sich in diesem Jahr ein
erneuter Riickgang ihrer Wirtschaftsleistung ab.
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Ein positiver Aspekt ist die Unterbewertung des Marktes,
die sowohl im historischen Riickblick als auch im relativen
Kontext zu anderen Aktienmarkten auffallt. Das Verhdltnis
von Marktpreisen zu Buchwerten liegt derzeit bei 1.4fach —
ein deutlicher Abschlag zu den entwickelten Landern der
Welt mit einer entsprechenden Kennzahl von 2.2fach.

Avadis setzt die Anlagekategorie {iber eine aktiv bewirt-
schaftete und eine indexnahe Anlagegruppe um, die beide
auf dieselbe Benchmark referenzieren (MSCI Emerging
Markets TR net). Die aktive Anlagegruppe (-11,2%) konnte
den Referenzindex im Berichtsjahrum 1,2% tbertreffen.
Die indexnahe Anlagegruppe (-9,8%) wurde erst Anfang
Marz 2015 lanciert.

Immobilien Schweiz

Immobilien sind bei institutionellen Investoren weiter-

hin sehr gefragt. Am Kapitalmarkt haben der anhaltende
Anlagenotstand und das Tiefzinsumfeld gerade Wohnlie-
genschaften weiteren Preisauftrieb verliehen. Die Real-
wirtschaft hat sich bis anhin trotz eines starken Frankens
relativ robust gehalten. Wechselkurssituation und aktuelle
politische Fragestellungen (Masseneinwanderungsinitia-
tive, Unternehmenssteuerreform Ill etc.) wirken allerdings
insgesamt bremsend auf Arbeitsplatzwachstum und Inves-
titionsverhalten von Schweizer Unternehmen. Unter diesen
Vorzeichen ist eine gewisse Segmentierung des Immobili-
enmarktes festzustellen: Anleger entscheiden zunehmend
sicherheitsorientiert. Davon profitiert besonders der Markt
fiir Wohnliegenschaften, die traditionell als konjunkturun-
abhdngigerim Vergleich zu Geschiftsliegenschaften einge-
stuft werden. Auch zwischen einzelnen Liegenschaften ist
eine qualitative Segmentierung — je nach Lage, Objektqua-
litat, Vermietungsstand und Nutzungsmix — festzustellen.

Der Mietwohnungsmarkt zeigt sich in stabiler Verfassung.
Die Marktmieten sind zumeist weiterhin gestiegen, wah-
rend die Vertragsmieten im Rahmen der Referenzzinssatz-
senkung leicht auf 1,75% gesunken sind. Die Absorption
von Wohnungen im giinstigen bis mittleren Segment zeigt
sich stabil, wahrend hochpreisige Objekte weiter unter
Druck geraten. Zentrale Wohnlagen in stadtischen Bal-
lungsrdumen und Wohnlagen mit guter OV-Anbindung sind
weiterhin gesucht, an peripheren Lagen steigen dagegen

die Leerstdnde an. In den ndachsten zwolf Monaten wird ins-

gesamt von stagnierenden Marktmieten ausgegangen. Das
Bestandsportfolio der Anlagegruppe Immobilien Schweiz
Wohnen konnte sich im abgelaufenen Jahr gut im Markt
behaupten.
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Der kommerzielle Flichenmarkt (Biiro, Verkauf und Gewer-
be) hat sich zunehmend zu einem Mietermarkt gewandelt.
Die aktuell geddmpfte Nachfrage seitens der Unternehmen
und die hohe Bautatigkeit der vergangenen Jahre haben
die Verhandlungsposition der Mieter verbessert: Die
Marktmieten sind in den letzten Monaten in allen Segmen-
ten durchs Band gesunken. Die Marktmieterwartung fiir die
kommenden Monate ist ebenfalls riicklaufig. Fiir Mietver-
tragsabschliisse werden hdufiger monetdre oder andere
vertragliche Anreize geleistet. Bei Biirofldchen findet ein
Verdrangungswettkampf iber Lagequalitdt und Ausbau-
standard statt. Im Handel driicken vor allem der Einkauf-
stourismus im grenznahen Ausland und die Zunahme des
E-Commerce die Flichenumsétze, die sich wiederum in
den Mietpreisen fiir Verkaufsflachen widerspiegeln. Das
Bestandsportfolio der Anlagegruppe Immobilien Schweiz
Geschaft konnte sich im abgelaufenen Geschéftsjahr gegen
diesen Trend dennoch positiv bei der Vermietung entwi-
ckeln.

Immobilien Ausland

In den letzten zwolf Monaten haben sich die (kotierten)
Immobilienanlagen (REITs) uneinheitlich entwickelt. Die
Performance der nordamerikanischen REITs durchlief
einen unstetigen Pfad mit tiberdurchschnittlich hohen
Ausschlédgen in beide Richtungen. Nach einem schwachen
konjunkturellen Datenkranz in den USA konsolidierte die
nordamerikanische Benchmark im April 2015 deutlich,
erholte sich aber wieder gegen Ende des Berichtsjahres,
so dass am Ende doch noch eine positive Performance
von 6,8% resultierte. Der europdische Markt konnte vom
Konjunkturpaket der europdischen Zentralbank profitieren
und entwickelte sich gegeniiber dem nordamerikanischen
Markt einheitlicher. Die Benchmark erwirtschaftete einen
eindriicklichen Anstieg von 18,2%. In einem schwierigen
makrookonomischen Umfeld befanden sich hingegen die
REITs der Region Asien Pazifik, die im Berichtsjahr gemes-
sen an ihrer Benchmark um 5,7% nachgaben.



Die Wachstumsadngste im Zusammenhang mit der Struktur-
reform in China aber auch die schwachen Rohstoffpreise
fiihrten hier zu einer Abwertung vieler Lokalwahrungen
und zu negativen Wahrungseffekten.

Avadis setzt die Anlagekategorie mit Immobilien Nord-
amerika, Europa und Asien Pazifik tiber drei geografisch
getrennte und aktiv bewirtschaftete Anlagegruppen um,
die jeweils nicht wahrungsabgesichert sind. Im Berichts-
jahr konnten alle drei Anlagegruppen ihre Benchmark-
vorgabe libertreffen.

Alternative Anlagen

Die Private-Equity-Anlagen entwickelten sich im Be-
richtsjahr leicht positiv. Insgesamt war das Marktumfeld
erfreulich, jedoch stagnierten die Bewertungen mehrheit-
lich. Beziiglich der Kennzahlen haben sich die Multiples
(Total Value) der meisten Anlagegruppen leicht verbessert,
wahrend die IRR (Internal Rates of Return) leicht tiefer aus-
fallen. Auffallend war, dass die Ausschiittungen um einiges
hoher ausfielen als die Kapitalabrufe. Dies ist auf das posi-
tive Marktumfeld fiir Verkdufe zuriickzufiihren. Sowohl die
Option Borsengang (IPO) wie auch der hohe Appetit von
strategischen Kdufern trugen dazu bei. Optimistisch zu
werten ist die Tatsache, dass die Private-Equity-Manager
bei Neuengagements eine hohe Preisdisziplin ausiiben.

Hedge Funds hatten ein schwieriges Jahr. Besonders zu
schaffen machten den Hedge-Fund-Manager die Sommer-
monate. Dies einerseits aufgrund der Bérsenturbulenzen
im Zusammenhang mit Griechenland und China und
anderseits aufgrund von Riickschldgen in Wahrungs- und
Zinspositionen. Ebenfalls herausfordernd waren zwischen-
zeitliche Korrekturen in Einzeltiteln, zum Beispiel im
US-Gesundheitssektor. Trotz dieser Ddmpfer konnte die
Anlagegruppe Hedge Funds im Lauf des Berichtsjahres
jedoch einen kleinen Gewinn von 1,5% erzielen.

Indizes (1.11.2014-31.10.2015)

Rendite
Index in % (in CHF)
Pictet BVG-25 3,31
Pictet BVG-40 3,23
Pictet BVG-60 2,97
UBS 100 Index TR 5,08
MSCI Welt ex Schweiz TR net 4,26
MSCI Emerging Markets TR net -12,46
Swiss Bond Index AAA-BBB 4,57
Citigroup WGBI ex Schweiz TR -1,31
Barclays Global Aggr. Corp. ex Schweiz hedged in CHF 0,00
JP Morgan GBI-EM Global diversified unhedged -15,42
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Profil

Profil Avadis Anlagestiftung / Anlagestiftung 2

Avadis ist die grosste Anlagestiftung der Schweiz, die nicht
zu einer Bank oder zu einer Versicherung gehort. Avadis
bietet Schweizer Vorsorgeeinrichtungen eine breite und
etablierte Anlageplattform. Neben der Avadis Anlagestif-
tung (AST) wird aufgrund von steuerlichen Anforderungen
bei den Anlagegruppen Aktien Welt indexiert, Aktien Welt
hedgedindexiert und Immobilien Nordamerika die identisch
gefiihrte Anlagestiftung 2 (AST 2) eingesetzt.

Im Interesse der Pensionskassen: Dank ihrer Unabhdngig-
keit kann Avadis die Interessen der Anleger konsequent
ins Zentrum stellen. Sie ist keinem Vermodgensverwalter
verpflichtet.

Professionelle Vermdgensverwaltung: Avadis verfolgt
fur die Vermogensverwaltung einen Multi-Style-/Multi-
Manager-Ansatz. Sie wahlt pro Anlagegruppe den opti-
malen Anlagestil und selektiert weltweit die am besten
geeigneten Vermdgensverwalter.

Organisation

Anlegerversammlung

{

Geschéftsfiihrung

Depotbank
Lombard Odier (LO)
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Uberwachung der Wertschépfungskette: Avadis liberwacht
die gesamte Wertschopfungskette im Anlageprozess.

Eine sorgfdltige Selektion der Vermogensverwalter legt
die Basis dazu. Avadis ist fiir die Qualitatssicherung der
Produkte verantwortlich, unter anderem fiir die Einhaltung
der Anlagevorgaben.

Kostengiinstige Produkte: Als gewichtige Einkaufsgemein-
schaft von Pensionskassen erzielt Avadis Kostenvorteile
fiir die Anleger.

Einfacher Zugang zu komplexen Anlagen: Komplexe und
weniger liquide Anlagegruppen wie Private Equity oder
Hedge Funds sind fiir die Anleger genauso einfach zugéng-
lich wie die traditionellen Anlagen.

Umfassende Losungen: Avadis libernimmt auf Wunsch die
gesamten Anlageaktivitadten fiir Anleger, wodurch sich
deren Aufwand auf ein Minimum reduziert. Aussagekraf-
tige und transparente Berichte erlauben den Anlegern,
ihre Investitionen genau zu verfolgen.

Institutionelle Fonds

Fondsleitung
GAM/LOAM

Depotbank
State Street/LO

Vermogensverwaltung
Arrowstreet, Stone Harbor, SYZ AM u.a.



Verdnderung Nettovermégen AST?

CHF
Vermdgen per 1.11.2014 7909 494 525
Ausbezahlte Ausschiittungen 0
Zeichnungen 260579 658
Riicknahmen -277 410 110
Gesamterfolg 238563208

Vermdgen per 31.10.2015

8131227 281

D Summiert iber alle Anlagegruppen

Verdnderung Nettovermégen AST 29

CHF
Vermdgen per 1.11.2014 1490 759 205
Ausbezahlte Ausschiittungen 0
Zeichnungen 43124317
Riicknahmen -181 122 697
Gesamterfolg 71369 483

Vermdgen per 31.10.2015

1424130308

D Summiert iber alle Anlagegruppen

Entwicklung des Vermégens in MCHF
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Das Gesamtvermogen aller Anlagegruppen der Avadis
Anlagestiftung und der Avadis Anlagestiftung 2 belief sich
per Ende der Berichtsperiode auf CHF 9,6 Milliarden gegen-
tiber CHF 9,4 Milliarden im Vorjahr. Die Vermdgenszunahme
um CHF 155 Millionen war das Resultat von positiven Markt-
entwicklungen.

Anleger

Die Anzahl Anleger ist gegeniiber dem Vorjahr mit 101
gleichbleibend mit zwei Zu- und zwei Abgangen.
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Ausiibung der Stimmpréaferenz

Gemadss Reglement der Avadis Anlagestiftung (AST) kon-
nen alle in der Anlagegruppe Aktien Schweiz investierten
Anleger ihre Stimmpraferenz fiir Generalversammlungen
(GV) abgeben. Dies gilt fiir die 100 grossten Schweizer
Titel, die im UBS 100 Index zusammengefasst sind. Die
Avadis Anlagestiftung bietet keinen Stimmrechtsservice
an. Die Meinungsbildung ist Sache der Pensionskassen.

Der Stiftungsrat hat sich im Berichtsjahr mit der Verord-
nung gegen Ubermdssige Vergiitungen bei borsenkotier-
ten Aktiengesellschaften (VegiiV) auseinandergesetzt
und eine Anpassung am bereits seit 2011 bestehenden
Prozess der Ausiibung der Stimmpréferenz vorgenom-
men. Seit 1. Januar 2015 wird bei allen Gesellschaften
der Anlagegruppe Aktien Schweizindexiert im Sinn des
Verwaltungsrats der Aktiengesellschaft abgestimmt. Bei
abweichender Stimmpraferenz konnen die Anleger fiir die
ihnen zustehenden Anteile an der Anlagegruppe weiterhin
ihre Stimmpraferenz abgeben.

Vermeidung von Interessenkonflikten

Mitspracherechte der Anleger: Die Anleger kdonnen tiber

die Anlegerversammlung, den Stiftungsrat und die Kom-
missionen Einfluss auf die Ausgestaltung der Anlagepolitik
der Stiftung nehmen.

Trennung von Strategie und Umsetzung: Der Stiftungsrat
fallt strategische Entscheide wie die Strukturierung der
Anlagegruppen, die Auswahl der Vermogensverwalter oder
die Festlegung der Benchmarks. Die Geschaftsfiihrung setzt
die Entscheide um, iberwacht die Resultate und rapportiert
periodisch an den Stiftungsrat. Die Vermdgensverwalter
als dritte Stufe sind fuir die Umsetzung auf der Titelebene
zustdndig. Dies wird von der Geschéftsfiihrung und von
zusatzlichen Stellen iiberwacht, die unabhangig sind von
der Geschéftsfiihrung und der Vermogensverwaltung.

Wissenstransfer: Externe Experten nehmen in den Stif-
tungsgremien Einsitz, um die neutrale Aussensicht und
neueste Erkenntnisse aus Theorie und Praxis in die Dis-
kussion einzubringen. Fiir spezifische Fragestellungen
zieht der Stiftungsrat weitere Spezialisten bei.
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Diversifikation bei Vermégensverwaltern: Avadis setzt pro
Anlagegruppe einen oder mehrere Vermogensverwalter
ein. So kann Avadis ein mogliches Klumpenrisiko minimie-
ren. Zusatzlich lassen sich mit dieser Strategie positive
komplementdre Effekte erzielen.

Trennung von Asset Management und Brokerage: Wo mog-
lich wird den Vermégensverwaltern vertraglich auferlegt,

nicht den eigenen Wertschriftenhandel fiir die Transaktio-
nen zu beniitzen.

Verhaltenskodex

Loyalitdt in der Vermdgensverwaltung: Stiftungsrat, Kom-
missions- und Ausschussmitglieder und alle mit der
Geschaftsfiihrung betrauten Personen der Stiftung richten
sich nach den Loyalitatsrichtlinien in Art. 48f-49a BVV 2
und in der ASIP-Charta. Es besteht eine Offenlegungs-
pflicht fiir weitere Tatigkeiten wie politische Amter, Ver-
waltungsrats- oder Stiftungsratsmandate. Die Selbstdekla-
ration betreffend Loyalitat in der Vermdgensverwaltung
wird von der externen Revisionsstelle jahrlich tiberpriift
(Testat Seite 23).

Alle Mitarbeiter der mit der Geschaftsfiihrung betrauten
Avadis Vorsorge AG unterstehen einem Verhaltenskodex,
der die Vorschriften geméss Art. 48f-49a BVV 2 und die
ASIP-Charta in die Praxis umsetzt und teilweise {iber diese
Vorschriften hinausgeht. So werden beispielsweise mittels
Stichproben durch eine externe Fachstelle die personli-
chen Vermdgensverhdltnisse von Mitarbeitern tiberprift.

Vergiitungen an die Gremien

Die Vergiitungen an die Gremien sind im Vergiitungsregle-
ment flir Gremien festgelegt. Das Reglement wird auf
Vorschlag des Stiftungsrats durch die Anlegerversammlung
in Kraft gesetzt und regelt die Entschadigung der Mitglie-
dervon Gremien und der Experten, die in den Gremien
Einsitz nehmen. Unter Gremien sind der Stiftungsrat und
die von ihm eingesetzten Kommissionen und Ausschiisse
zu verstehen. Das Reglement kann unter www.avadis.ch
eingesehen werden.

Riickerstattungen, Vertriebs- und
Betreuungsentschiadigungen

Die Avadis Anlagestiftung richtet keine Riickerstattungen,
Vertriebs- und Betreuungsentschddigungen an Partner
aus.
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pwec

Bericht der Revisionsstelle

an die Anlegerversammlungen der
Avadis Anlagestiftung und

Avadis Anlagestiftung 2

Baden

ASIP Charta / Verhaltenskodex

Die Avadis Anlagestiftung und die Avadis Anlagestiftung 2 handeln im Sinne der ASIP-Charta sowie
den Fachrichtlinien zur ASIP-Charta vom November 2008. Die ASIP-Charta ist ein ab dem 1. Januar
2009 fiir alle ASIP-Mitglieder verbindlicher Verhaltenskodex und 16st den Verhaltenskodex der
beruflichen Vorsorge vom 4. Mai 2000 (Kodex) ab. Sie haben uns mit den formellen Priifungen fiir das
Geschiftsjahr 2014/2015 beauftragt, welche dazu dienen, die Anordnung und Durchfithrung der von
der ASIP-Charta geforderten Massnahmen zu iiberpriifen und zu bestitigen. Nicht Gegenstand der
Priifung ist eine Beurteilung der Zweckmassigkeit und Angemessenheit der Massnahmen im Rahmen
der ASIP-Charta. Die fiir die Geschéftsfiihrung der Anlagestiftungen verantwortliche Avadis Vorsorge
AG hat im Rahmen ihres Verhaltenskodex gegeniiber der ASIP-Charta weiterfithrende Massnahmen
erlassen. Wir wurden mit der Uberpriifung der Durchfiihrung dieser Massnahmen beauftragt.

Unsere Priifung erfolgte nach den Grundsitzen des schweizerischen Berufsstandes, wonach eine
Priifung so zu planen und durchzufiihren ist, dass Mangel bei der Anordnung und Durchfithrung der
von der ASIP-Charta respektive des Verhaltenskodex geforderten Massnahmen mit angemessener
Sicherheit erkannt werden. Wir priiften die vorgelegten Anordnungen und deren Einhaltung auf der
Basis von Stichproben. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine ausreichende Grundlage fiir
unser Urteil bildet.

Gemass unserer Beurteilung sind die von der ASIP-Charta wie die vom Verhaltenskodex der Avadis
Vorsorge AG geforderten Massnahmen getroffen und vollzogen worden.

PricewaterhouseCoopers AG

Ll i rin
Thomas Romer Raffael Simone
Revisionsexperte Revisionsexperte

Ziirich, 15. Februar 2016

PricewaterhouseCoopers AG, Birchstrasse 160, Postfach, 8050 Ziirich
Telefon: +41 58 792 44 00, Telefax: +41 58 792 44 10, www.pwe.ch

PricewaterhouseCoopers AG ist Mitglied eines globalen Netzwerks von rechtlich selbstandigen und voneinander unabhangigen Gesellschaften.
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Risikomanagement bei traditionellen Anlagegruppen

Risikomanagement bei traditionellen Anlagegruppen

Prozess

Das Risikomanagement stellt einerseits sicher, dass alle
Anlagen gesetzeskonform und gemédss Satzungen der Stif-
tung erfolgen. Andererseits wird in einem strukturierten
Verfahren zur Qualitdtssicherung die erzielte Performance
analysiert. Der Risikomanagementprozess ist wie folgt in
drei Stufen gegliedert.

Anlagevorschriften

Jeder Vermogensverwalter arbeitet als Spezialist fiir eine

Anlagegruppe in einem vertraglich genau definierten

Rahmen. Die Vorgaben kénnen unter anderem folgende

Parameter umfassen:

— Benchmarkuniversum (z.B. Vorgabe einer Total Return
Benchmark als Leistungsmesslatte, Kaufe ausserhalb
des Titeluniversums)

— Hochstlimiten (beziiglich Titel- und Lander-Exposure,
Bonitat etc.)

— Erwartete Rendite iiber einen rollenden Drei-Jahres-
Horizont

— Tolerierte Risikoabweichung zur Benchmark

— Einsatz derivativer Instrumente

Compliance und Investment Controlling

Eine von der Geschéftsfilhrung und dem Vermodgensver-
walter unabhdngige Stelle tiberwacht kontinuierlich, ob die
Anlagevorschriften eingehalten werden und die Portfolios
jederzeit den aufsichtsrechtlichen und gesetzlichen Vor-
schriften entsprechen.

Qualitdtssicherung

Die Geschéftsfiihrung tiberwacht kontinuierlich die Qua-
litat der Resultate und beurteilt diese in Bezug auf ihre
Zielerreichung. Zu diesem Zweck finden regelméssig Sit-
zungen mit den Vermogensverwaltern statt, bei denen der
Fokus nicht nur auf quantitative Daten (Risiko und Rendi-
te), sondern auch auf qualitative Aspekte (Entwicklung der
Organisation, Team, Anlageprozess etc.) gelegt wird.
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Operative Umsetzung

Um das dreistufige Verfahren effizient umzusetzen, sind
folgende operative Prozesse implementiert: Die einzelnen
Vermodgensverwalter fiihren die Portfolios nicht selber,
sondern instruieren die von ihnen initiierten Bewegungen
elektronisch an den Custodian. Das hat den Vorteil, dass
die Aktivitdaten der Vermdgensverwalter zeitnah {iberwacht
werden und dass bei Bedarf schnell gehandelt werden
kann. Verstdsse in den Investitionsvorschriften l6sen einen
Eskalationsprozess aus. Die entsprechenden Ausnahmebe-
richte gehen an die vordefinierten Instanzen beim Verma-
gensverwalter und bei Avadis. Letztere entscheidet iiber
das Vorgehen zur Fallbehebung. Eine Zusammenfassung
der Erkenntnisse aus der Uberwachung der Vermégens-
verwalter gelangt im Rahmen der periodischen Berichter-
stattung der Geschaftsfithrung an den Stiftungsrat. Der
Stiftungsrat entscheidet iber Produktanpassungen oder
Wechsel der Vermdgensverwalter.



Risikomanagement bei Immobilien Schweiz

Risikomanagement bei Immobilien Schweiz

Das Risikomanagement bei den Anlagegruppen Immo-
bilien Schweiz Wohnen und Geschift erfolgt auf mehreren
Stufen.

Stiftungsrat

Der Stiftungsrat als oberstes geschaftsfiihrendes Organ
delegiert mittels entsprechender Reglemente klar defi-
nierte Aufgaben und Kompetenzen an die Kommissionen
Immobilien Schweiz Wohnen und Geschaft. Er ldsst sich
bei jeder Stiftungsratssitzung tiber die laufenden Geschaf-
te informieren und trifft allféllige Entscheide. Weitere
Prifungsaufgaben werden vom Priifungsausschuss des
Stiftungsrats wahrgenommen, der sich auch tiber die Ri-
sikomanagement-Vorkehrungen informiert sowie Schwer-
punktthemen durch die Revision veranlassen kann.

Kommissionen Immobilien Schweiz Wohnen und Geschift
Die Kommissionen Immobilien Schweiz Wohnen und
Geschaft sind Fachgremien, die vom Stiftungsrat fiir diese
Anlagegruppen gewahlt werden. Sie stellen mit organisa-
torischen Vorkehrungen (Auswahl und Uberwachung der
Dienstleister, Festlegung der Anlagestrategie etc.) sicher,
dass die strategischen Zielsetzungen eingehalten werden,
und berichten an den Stiftungsrat.

Geschiftsfiihrung

Die Geschaftsfiihrung fiihrt und iberwacht die Anlagegrup-
pen Immobilien Schweiz Wohnen und Geschaft, nimmt die
Abwicklung der Anspriiche vor und erstattet regelmdssig
Bericht an die Anleger. Ausserdem fiihrt sie das Perfor-
mance Controlling durch und koordiniert die Zusammen-
arbeit mit Revision und Aufsicht. Ein organisatorisch und
personell unabhdngiges Investment Controlling iberwacht
die Einhaltung der Anlagerichtlinien. Die Resultate der
Uberwachung werden den Kommissionen Immobilien
Schweiz Wohnen und Geschiéft und dem Stiftungsrat
rapportiert.

Mandatstrager

Der Mandatstrdger ist fiir die Bereitstellung der Entschei-
dungsgrundlagen, die operative Umsetzung, das Ressour-
cen- und Prozessmanagement sowie fiir die finanzielle
Fiihrung verantwortlich. Fiir die Uberwachung und das
Reporting ist eine leistungsféhige Software (Immopac) im
Einsatz, die Uiber Schnittstellen zu den Bewirtschaftern
verfligt.

Bewirtschaftung

Das schnelle Erkennen von Risiken im Marktumfeld wird
durch die Regionalisierung der Objektbewirtschaftung
und durch ein zielorientiertes Prozessmanagement, ein
aussagekrédftiges Reporting liber Leerstdnde, Mieterdaten
und Finanzdaten sowie durch den direkten Dialog mit den
Bewirtschaftungsdienstleistern sichergestellt.

Neubau-/Sanierungsvorhaben, Bestandsliegenschaften
Die Projektsteuerung und die Uberwachung von Neubau-
und Sanierungsvorhaben liegen beim Bauherrentreu-
hdnder des Mandatstragers. Zur Uberwachung der Aus-
fiihrung und der damit zusammenhé&ngenden Risiken (u.a.
Preis, Leistung, Qualitdt, Termin, Garantie) wird mittels
eines zielorientierten Prozessmanagements unter Beizug
eines externen Spezialistenteams ein systematisches
Projektcontrolling durchgefiihrt. Der bauliche Zustand
der Bestandsliegenschaften wird regelmdssig durch ein
externes Architektenteam und den Objektverantwortlichen
Uberpriift. Die Erkenntnisse und daraus resultierenden
Massnahmen werden mit den vorhandenen mehrjahrigen
Objektplanungen abgeglichen.

Versicherungsdeckung

Die Risiken von Personen- und Sachschéden sind durch
einen Rahmenvertrag mit einer Versicherungsgesellschaft
gedeckt.
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Risikomanagement bei Private Equity

Das Risikomanagement bei den Anlagegruppen Private
Equity erfolgt auf mehreren Stufen.

Stiftungsrat

Gemadss Art. 28 Abs. 3 der Verordnung {iber die Anlage-
stiftungen sind die Private-Equity-Anlagegruppen mittels
einer geschlossenen Struktur umgesetzt. Um die Diversi-
fikation tiber mehrere Zeichnungsjahre zu ermoglichen,
plant die Avadis Anlagestiftung alle 18 bis 24 Monate die
Lancierung einer neuen Private-Equity-Anlagegruppe.
Der Stiftungsrat als oberstes geschaftsfiihrendes Organ
delegiert mittels Aufgaben- und Kompetenzreglement
Private-Equity-Kommission der Avadis Anlagestiftung klar
definierte Aufgaben und Kompetenzen an die Private-
Equity-Kommission. Der Stiftungsrat erldsst auf Empfeh-
lung der Private-Equity-Kommission die Anlagerichtlinien
und den Prospekt fiir neue Anlagegruppen. Diese werden
von der Oberaufsichtskommission Berufliche Vorsorge
(OAK BV) vorgepriift.

Private-Equity-Kommission

Die Private-Equity-Kommission ist ein Fachgremium, das
durch den Stiftungsrat der Avadis Anlagestiftung gewdhlt
wird. Sie beaufsichtigt im Auftrag des Stiftungsrats den
Vermogensverwalter und die Geschéftsfiihrung. Sie stellt
sicher, dass bei der Anlage des Vermégens der Anlage-
gruppen Private Equity die gesetzlichen Vorschriften, die
Praxis der Aufsichtsbehdrde, die Statuten, das Reglement,
die Anlagerichtlinien und die Prospekte der Anlagegruppen
Private Equity eingehalten werden. Die Private-Equity-
Kommission rapportiert quartalsweise an den Stiftungsrat.

Geschiftsfiihrung

Die Geschdftsfiihrung tiberwacht den Gesamtprozess,
nimmt die Abwicklung der zugesagten Gelder und Riick-
zahlungen vor und erstattet regelmé&ssig Bericht an die
Anleger und an die Private-Equity-Kommission. Mittels
vordefinierten Prozessen ist sichergestellt, dass die stra-
tegischen Vorgaben richtig umgesetzt werden. Ausserdem
fiihrt die Geschaftsfiihrung das Investment und das Perfor-
mance Controlling durch und koordiniert die Zusammenar-
beit mit der Revisionsstelle und der Aufsichtsbehdrde. Das
organisatorisch und personell unabhdngige Investment

Controlling iberwacht die Einhaltung der Anlagerichtlinien.

Die Resultate werden an die Private-Equity-Kommission
und an den Stiftungsrat rapportiert.
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Vermogensverwalter

Der Vermdgensverwalter der Private-Equity-Anlagegruppen
ist fiir die Bereitstellung der Entscheidungsgrundlagen, die
operative Umsetzung sowie das Ressourcen- und Prozess-
management verantwortlich. Pro Jahr unterzieht der Ver-
mogensverwalter 150 bis 250 Zielfonds einer Erstpriifung.
Durch einen transparenten und bewdhrten Auswahlpro-
zess (Due Diligence) werden rund 50 bis 70 Zielfonds im
Detail gepriift. Nach weiteren Abklarungen (u.a. rechtliche
und steuerliche Aspekte) werden am Schluss rund 15 bis
45 Zielfonds vom Anlageausschuss (Investment Commit-
tee) zur Investition genehmigt. Nach der Investition erfolgt
ein regelmdssiges Risiko- und Compliance-Management
wdhrend der ganzen Laufzeit des Zielfonds.
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Avadis Anlagestiftung
Anlagegruppen

Obligationen CHF Inlandschuldner indexiert
Wertentwicklung 5 Jahre
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Avadis nach Kosten m SBI Domestic AAA-BBB

Verwaltungsart: indexiert

Renditedaten in %

Obligationen CHF Auslandschuldner indexiert
Wertentwicklung 5 Jahre

140

130

120

110

100

90

80

2011 2012 2013 2014 2015

Avadis nach Kosten m SBI Foreign AAA-BBB

Verwaltungsart: indexiert

Renditedaten in %

Avadis Benchmark Avadis Benchmark
2011 6,27 6,90 2011 2,04 2,73
2012 2,38 2,65 2012 5,51 6,01
2013 2,94 2,64 2013 0,06 0,38
2014 7,97 8,20 2014 4,59 4,78
2015 (1.1.-31.10.) 3,15 3,34 2015 (1.1.-31.10.) 1,58 1,77
Schuldnerkategorie in % Schuldnerkategorie in %

Avadis Benchmark Avadis Benchmark
AAA 63,2 62,3 AAA 19,2 24,7
AA 19,1 19,0 AA 38,5 37,2
A 12,1 13,0 A 28,0 27,4
BBB 5,6 5,4 BBB 13,6 10,5
Liquiditat 0,1 0,0 Liquiditat 0,7 0,0
Falligkeit in % Falligkeit in %

Avadis Benchmark Avadis Benchmark
0-1Jahr? 3,4 0,0 0-1Jahr? 4,5 0,0
1-3 Jahre 14,5 17,1 1-3 Jahre 27,2 31,6
3-5 Jahre 15,9 17,0 3-5 Jahre 28,1 28,4
5-7 Jahre 15,2 16,2 5-7 Jahre 14,7 14,8
iber 7 Jahre 51,0 49,7 iber 7 Jahre 25,5 25,2

D Inklusive Liquiditat

Angaben per31.10.2015

Die Renditezahlen derJahre 2011 bis 2014 beziehen sich
bei allen Anlagegruppen der Avadis Anlagestiftung auf das

jeweilige Kalenderjahr.
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D Inklusive Liquiditat

Angaben per31.10.2015



Staatsanleihen Fremdwdhrungen hedged indexiert

Wertentwicklung 5 Jahre

Staatsanleihen Fremdwédhrungen indexiert

Wertentwicklung 5 Jahre

140 140
130 130
120 120
110 110 AN
100 100 /\/\/ \/\‘L\N///\/—\/
90 90 ’\/
5 2011 2012 2013 2014 2015 8 2011 2012 2013 2014 2015
Avadis nach Kosten m Citigroup WGBI ex Schweiz hedged in CHF Avadis nach Kosten m Citigroup WGBI ex Schweiz

Verwaltungsart: indexiert Verwaltungsart: indexiert
Renditedaten in % Renditedaten in %

Avadis Benchmark Avadis Benchmark
2011 4,54 5,12 2011 6,24 6,69
2012 3,67 4,03 2012 -0,82 -0,51
2013 -0,51 -0,19 2013 -7,20 -6,74
2014 7,63 8,09 2014 10,72 11,22
2015 (1.1.-31.10.) 0,09 0,33 2015 (1.1.-31.10.) -3,57 3,21
Schuldnerkategorie in % Schuldnerkategorie in %

Avadis Benchmark Avadis Benchmark
AAA 46,1 45,9 AAA 46,1 45,9
AA 17,4 17,4 AA 17,4 17,4
A 24,2 24,2 A 24,2 24,2
BBB 12,4 12,5 BBB 12,4 12,5
BB 0,0 0,0 BB 0,0 0,0
Liquiditat 0,9 0,0 Liquiditat 0,9 0,0
Félligkeit in % Falligkeit in %

Avadis Benchmark Avadis Benchmark
0-1Jahr? 0,1 0,0 0-1Jahr? 0,1 0,0
1-3 Jahre 26,1 25,2 1-3 )ahre 26,1 25,2
3-5 Jahre 18,2 20,0 3-5 Jahre 18,2 20,0
5-7 Jahre 14,8 13,2 5-7 Jahre 14,8 13,2
iber 7 Jahre 40,8 41,6 tiber 7 Jahre 40,8 41,6
D Inklusive Liquiditat Y Inklusive Liquiditat
Wihrungsaufteilung in % Wihrungsaufteilung in %

1

Andere 3% | W 33% usb Andere 3% W N 33% usb
Liquiditat 1% 31% Euro Liquiditat 1% 31% Euro
Australischer Dollar 1% 22% JapanischerYen Australischer Dollar 1% 22% Japanischer Yen
Kanadischer Dollar 2% Kanadischer Dollar 2%
Britisches Pfund 7% Britisches Pfund 7%

Angaben per31.10.2015

Angaben per31.10.2015
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Avadis Anlagestiftung
Anlagegruppen

Unternehmensanleihen Fremdwdhrungen hedged

Wertentwicklung seit Beginn

140

130

120 —

110

100 —

90

80
2011 2012 2013 2014 2015

Avadis nach Kosten m Barclays Global Aggregate Corporates ex CH hedged in CHF

Verwaltungsart: aktiv

Renditedaten in %

Emerging Markets Debt

Wertentwicklung seit Beginn

120

110

100 —

90 A e

80

70

60
2011 2012 2013 2014 2015

Avadis nach Kosten ® JP Morgan GBI-EM Global Diversified unhedged

Verwaltungsart: aktiv

Renditedaten in %

Avadis Benchmark Avadis Benchmark
2011 (1.4.-31.12) 2,52 3,50 2012 (4.9.-31.12) 0,34 2,09
2012 10,00 10,28 2013 -14,74 -11,57
2013 -1,43 -0,38 2014 2,74 5,34
2014 7,24 7,27 2015 (1.1.-31.10.) -12,53 -11,76
2015 (1.1.-31.10.) 1,3 -0,9
Schuldnerkategorie in % Schuldnerkategorie in %
Avadis Benchmark Avadis Benchmark
AAA 0,8 1,0 AAA 0,1 0,0
AA 5,5 10,1 AA 0,0 0,0
A 31,2 44,3 A 34,7 31,2
BBB 57,5 44,6 BBB 59,6 54,4
Liquiditat 5,0 0,0 BB 0,4 14,5
Liquiditat 5,2 0,0
Falligkeit in %
Avadis Benchmark Félligkeit in %
0-1Jahr? 3,7 0,0 Avadis Benchmark
1-3 Jahre 11,7 23,5 0-1 Jahr? 11,0 0,0
3-5Jahre 9,5 20,1 1-3 Jahre 15,3 23,7
5-7 Jahre 20,9 15,3 3-5 Jahre 10,2 23,3
tiber 7 Jahre 54,2 40,9 5-10 Jahre 15,4 31,1
D Inklusive Liquiditat tiber 10 Jahre 48,1 21,9
Y Inklusive Liquiditat
Landeraufteilung in %
Landeraufteilung in %
Andere 13% W 43% USA
Liquiditat 4% 10% Niederlande Andere 3% ~ = 12% Polen
Australien 2% 8% Frankreich | 3q uiditat? 5% 11% Mexiko
Japan 2% 7% Grossbritannien Ruménien % 1% Brasilien
Schweden 2% | 5% Kanada )\ mbien 7% 11% Tiirkei
Spanien 2% . 2% Mexiko  Russland 8% m 10% Indonesien
Malaysia 8% M 10% Sudafrika

Angaben per31.10.2015
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2 BeiderLiquiditdt wurden die Forwards eingerechnet.
Der Cash-Anteil betrdagt 2,93%.

Angaben per31.10.2015



Staatsanleihen Fremdwdhrungen AAA-AA hedged

Wertentwicklung seit Beginn

Aktien Schweiz indexiert
Wertentwicklung 5 Jahre

140 180
130 160 /\/_/\K’VA\/
120 140
110 120
100 = 100 ==
90 80
80 60
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Avadis nach Kosten m Barclays Gl. Gov AAA-AA Capped ex CH hedged in CHF Avadis nach Kosten m UBS 100
Verwaltungsart: aktiv Verwaltungsart: indexiert
Renditedaten in % Renditedaten in %
Avadis Benchmark Avadis Benchmark
2014 (12.8.-31.10.) 3,34 3,64 2011 -7,82 -7,55
2015 (1.1.-31.10.) -0,13 0,05 2012 17,43 17,80
2013 24,24 24,60
Schuldnerkategorie in % 2014 12,59 12,91
Avadis Benchmark 2015 (1.1.-31.10.) 2,85 3,12
AAA 65,5 66,5
AA 34,7 33,5 Grosste Positionen in %
A 0,0 0,0 Nestlé 19,00
Liquiditat? -0,2 0,0 Novartis 18,10
Roche 14,90
Falligkeit in % UBS 5,60
Avadis Benchmark Richemont 3,50
0-1Jahr? 0,4 0,4
1-3 Jahre 15,5 24,5 Branchenaufteilung in %
3-5 Jahre 29,0 19,1 ‘
5-7 Jahre 12,4 13,9 Andere 2% | 36% Gesundheitswesen
iiber 7 Jahre 42,7 42,1 Telekom-Die?stleisler 1% . 21% Basiskonsumguter
Konsum zyklisch 5% 19% Finanz
D Beider Liquiditdt wurden die Forwards eingerechnet. Basismaterial 7%
Der Cash-Anteil betragt 0,82%. Industrie 9% M
2 Inklusive Liquiditat
Linderaufteilung in % Angaben per31.10.2015
m19% USA
Andere 14% 16% Deutschland
Osterreich 5% 9% Belgien
Niederlande 5% H 9% Australien
Grossbritannien 7% | 9% Kanada
7% Frankreich

Angaben per31.10.2015
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Avadis Anlagestiftung
Anlagegruppen

Aktien Welt hedged indexiert
Wertentwicklung 5 Jahre

Aktien Welt indexiert
Wertentwicklung 5 Jahre

180 180
160 m 160
140 140 /\/\/\/M
120 120
100 - 100 —
80 80
60 60
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Avadis nach Kosten m MSCI Welt ex Schweiz hedged in CHF Avadis nach Kosten ® MSCI Welt ex Schweiz
Verwaltungsart: indexiert Verwaltungsart: indexiert
Renditedaten in % Renditedaten in %
Avadis Benchmark Avadis Benchmark
2011 -6,03 -6,77 2011 -5,17 -5,18
2012 14,14 14,12 2012 13,20 13,22
2013 28,30 28,27 2013 23,07 23,08
2014 9,25 9,08 2014 17,42 17,46
2015 (1.1.-31.10.) 2,76 2,81 2015 (1.1.-31.10.) 0,55 0,55
Grosste Positionen in % Grosste Positionen in %
Apple 2,12 Apple 2,12
Microsoft 1,24 Microsoft 1,24
Exxon Mobil 1,07 Exxon Mobil 1,07
General Electric 1,06 General Electric 1,06
Johnson & Johnson 0,90 Johnson & Johnson 0,90
Lénderaufteilung in % Landeraufteilung in %
Andere 11% M 58% USA Andere 11% W 58% USA
Liquiditat 1% | ‘ 9% Japan Liquiditat 1% | ‘ 9% Japan
Australien 2% | 8% Grossbritannien Australien 2% | 8% Grossbritannien
Kanada 3% Kanada 3%
Deutschland 4% Deutschland 4%
Frankreich 4% Frankreich 4%
Branchenaufteilung in % Branchenaufteilung in %
Liquiditat 1% ‘ 22%  Konsum nonzyklisch Liquiditat 1% ‘ 22%  Konsum nonzyklisch
Versorger 3% 21% Finanz Versorger 3% 21% Finanz
Basiskonsumgiiter 4% W 12% Konsum zyklisch Basiskonsumgiiter 4% W 12% Konsum zyklisch
Energie 7% W o 11% Telekom Energie 7% W m 11% Telekom
10% Industrie 10% Industrie
9% IT 9% IT

€

Angaben per31.10.2015
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Aktien Emerging Markets
Wertentwicklung 5 Jahre

Aktien Emerging Markets indexiert

Wertentwicklung 5 Jahre

180 180
160 160
140 140
120 120
100 s/ RNe———— e — 100 _—
80 80
60 60
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Avadis nach Kosten ® MSCI Emerging Markets TR net Avadis nach Kosten ® MSCl Emerging Markets TR net
Verwaltungsart: aktiv Verwaltungsart: aktiv
Renditedaten in % Renditedaten in %
Avadis Benchmark Avadis Benchmark
2011 -10,60 -17,91 2015 (1.3.-31.10.) -9,79 -9,21
2012 18,10 16,13
2013 -6,93 -5,05 Grosste Positionen in %
2014 11,33 9,28 Lyxor ETF India 8,1
2015 (1.1.-31.10.) -10,94 10,16 Samsung Electronics 3,8
Taiwan Semiconductor 2,8
Grosste Positionen in % Tencent Holdings 2,7
Samsung 51 China Mobile 2,0
Taiwan Semiconductor 2,6
China Mobile 2,4 " . .
’ Lénderaufteilung in %
China Life Insurance 2,0
Hon Hai Precision 1,8 Andere 14% W 23% China
Liquiditat 2% 15% Siidkorea
Indonesien 2% 12% Taiwan
Landeraufteilung in % Malaysia 3% 8% Indien
Russland 4% W 8% Sudafrika
Andere 3% ‘ o 23% China Mexiko 5% W 6% Brasilien
Liquiditat 2% | 20% Siidkorea
Indonesien 1% 14% Taiwan
Indien 1% 9% Siidafrika Branchenaufteilung in %
Thailand 1% 7% Brasilien
P?lenl 2% 7% Mexiko 26% Finanz
Tiirkei 4% | H 6% Russland Andere 13% 16% T
Liquiditat 5% 8% Konsum zyklisch
Basismaterial 6% W 7% Basiskonsumgiiter
. . Telekom-Dienstleister 6% M 7% Energie
Branchenaufteilung in % > -
I 7% Industrie
Andere 4% ' 22% Finanz
Gesundheitswesen 2% 20% T Angaben per 31.10.2015
Basismaterial 4% @ 18% Basiskonsumgiiter
Telekom-Dienstleister 6% M o 11% Konsum zyklisch
7% Industrie
6% Energie
Angaben per31.10.2015
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Avadis Anlagestiftung
Anlagegruppen

Immobilien Schweiz Wohnen
Wertentwicklung 5 Jahre

Immobilien Schweiz Geschift

Wertentwicklung seit Beginn

180 180
160 160
140 140
120 120 -
100 100
80 80
60 60
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Avadis nach Kosten m KGAST Immo-Index (CH) Avadis nach Kosten m KGAST Immo-Index (CH)
Verwaltungsart: aktiv Verwaltungsart: aktiv
Renditedaten in % Renditedaten in %
Avadis Benchmark Avadis Benchmark
2011 5,78 6,88 2011 (1.11.-31.12) 0,71 1,74
2012 5,61 6,52 2012 5,57 6,52
2013 5,43 5,73 2013 5,40 5,73
2014 5,65 5,06 2014 5,00 5,06
2015 (1.1.-31.10.) 4,47 4,25 2015 (1.1.-31.10.) 4,84 4,25
Direktbesitz Direktbesitz
2015 2014 2015 2014
Anzahl Wohnungen 5578 5488 Anzahl Wohnungen 175 177
Geschéftsfldche in m? 39650 37 107 Biiro- und Gewerbefldche in m? 83519 76 488
Anzahl Parkpldtze 6349 6159 Anzahl Parkplatze 1141 1092
Leerstand gesamt in % 3,3 2,9 Leerstand gesamt in % 5,6 7,3
Leerstand Wohnungen in %7 2,8 2,9 Leerstand Wohnungen in %2 5,0 2,9
Leerstand Parkpldtze in % 8,4 8,2 Leerstand Buroflachen in % 6,0 9,5
Leerstand Biiroflachen in m? 4,9 0,5 Leerstand Verkaufin % 3,7 1,9
Leerstand Verkaufin %? 2,6 2,0 Leerstand Gewerbe in % 7,1 7,6
Leerstand Gewerbe in % 1,5 3,0 Leerstand Parkpldtze in % 5,7 7,3
D Inklusive Renovationsarbeiten Y Inklusive Renovationsarbeiten
2 In gemischt genutzten Liegenschaften 2 |n gemischt genutzten Liegenschaften
Miteigentum (5-30%)
Geografische Aufteilung in %
2015 2014
AnzahlWohnungen 254 254
Andere 1% 8 2% ZUh - Biiro- und Gewerbeflache in m? 298075 302588
Bern 3% 24% Aargau
Schaffhausen 4% 9% Genf  AnzahlParkplatze 6926 6925
Basel-Stadt 5%
Basel-Landschaft 8%
Geografische Aufteilung in %
Angaben per31.10.2015 Andere 7% m ‘ o 28% Jirich
Weitere Informationen Seite 66 und 67 Basel-Landschaft 3% 25% Genf
Luzern 4% 16% Waadt
Tessin 6%
Bern 11%
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Immobilien Europa
Wertentwicklung 5 Jahre

Immobilien Asien Pazifik
Wertentwicklung 5 Jahre

180 — 180
160 160
140 140
120 =~ 120 — -
100 /_/\\/\/_\/ 100 s
80 80
60 60
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Avadis nach Kosten m FTSE EPRA NAREIT Europe TR net Capped in CHF Avadis nach Kosten m FTSE EPRA/NAREIT Asien Net Total Return
Verwaltungsart: aktiv Verwaltungsart: aktiv
Renditedaten in % Renditedaten in %
Avadis Benchmark Avadis Benchmark
2011 -11,23 -13,04 2011 -20,17 -19,39
2012 28,00 26,34 2012 38,58 42,38
2013 15,18 12,51 2013 0,72 1,36
2014 22,51 22,99 2014 10,73 11,82
2015 (1.1.-31.10.) 13,93 12,22 2015 (1.1.-31.10.) -4,98 -6,00
Grosste Positionen in % Grosste Positionen in %
Land Securities Group 8,0 Mitsui Fudosan 8,4
Klepierre 6,7 Sun Hung Kai Properties 7,5
British Land 6,4 Mitsubishi Estate 6,8
Unibail-Rodamco 5,8 Scentre Group 6,0
Vonovia 4,7 CK Property Holdings 5,7
Hong Kong Land 5,5
Landeraufteilung in %
Lénderaufteilung in %
Andere 5% ‘ W 36% Grossbritannien
Liquiditat 1% 17% Frankreich
Niederlénde 1% 16% Deutschland Andere/Liquiditat 1% u 42% Japan
Osterreich 2% | 7% Schweden Singapur % 30% Hongkong
Italien 3% | 6% Spanien 21% Australien
5% Schweiz
Sektorallokation in %
| | Sektorallokation in %
Andere 4% 35% Biiro Andere/Liquiditat 11% | 16% Wohnungen
Gesundheitssektor 1% 31% Verkauf Hotel 7% 15% Biiro
Lager 4% 20% Wohnungen Lagerung 9% 13% Geschéfte
Industrie 5% W Gemischt 9%
Einkaufszentren 10% ®
Gesundheitssektor 10% =
Angaben per 31.10.2015 '
Angaben per31.10.2015
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Avadis Anlagestiftung
Anlagegruppen

Private Equity Welt Il
Internal Rate of Return (IRR) in % 5 Jahre

Private Equity Welt Il
Internal Rate of Return (IRR) in % 5 Jahre

10

0
2011

2012 2013 2014 201

® IRR pro Quartal (letztmals per 30.9.2015)

2012 201

m IRR pro Quartal (letztmals per 30.9.2015)

Kennzahlen Kennzahlen
Anzahl Zielfonds ? 5 Anzahl Zielfonds 17
Investitionsgrad in % 94,9 Investitionsgrad in % 88,1
Riickzahlungsgrad in % 134,3 Riickzahlungsgrad in % 167,8
IRRin USD 6,38 IRRin USD 12,15
Multiple in USD 1,43 Multiple in USD 1,84
Vermogen in CHF 5472554 Vermdogen in CHF 8480186
Anzahl Anspriiche 158,8644 Anzahl Anspriiche 88,8933
Wert pro Anspruch in CHF 34 447.96 Wert pro Anspruch in CHF 95397.36
D Restbestand nach Verkauf von Restpositionen am Sekundédrmarkt.
Urspriinglich bestand die Anlagegruppe aus 18 Zielfonds. Aufgrund des Kapitalzusagen in %V
geringen Restbestands ist die strategische und regionale Verteilung
N A 2001 43
nicht mehr aussagekraftig.
2002 12
Kapitalzusagen in %" 2004 21
2000 68 2005 24
2001 32 9 AufBasis der USD-Commitments

D AufBasis der USD-Commitments

Angaben per31.10.2015
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Strategische Verteilung in %"

Distressed 25% H 29%

Large Buyout

Venture Capital 26% W 0 7%

Middle Market Buyout

13%

Small Market Buyout

Geografische Verteilung in %V

H 9% 0 63%

Andere

Nordamerika

Asien 8% 20%

Europa

D Gemessen an Marktwerten per 30.9.2015

Angaben per 31.10.2015



Private Equity Welt IV
Internal Rate of Return (IRR) in % 5 Jahre

Private Equity Welt V
Internal Rate of Return (IRR) in % 5 Jahre

2011 2012 2013 2014

2011 2012 2013 2014

2015 2015
® IRR pro Quartal (letztmals per 30.9.2015) ® IRR pro Quartal (letztmals per 30.9.2015)

Kennzahlen Kennzahlen

Anzahl Zielfonds 15 Anzahl Zielfonds 14
Investitionsgrad in % 91,1 Investitionsgrad in % 86,1
Riickzahlungsgrad in % 123,5 Riickzahlungsgrad in % 88,9
IRRin USD 9,51 IRRin USD 8,90
Multiple in USD 1,72 Multiple in USD 1,54
Vermogen in CHF 31168298 Vermdégen in CHF 47 889 902
Anzahl Anspriiche 203,8053 Anzahl Anspriiche 354,3448
Wert pro Anspruch in CHF 152 931.73 Wert pro Anspruch in CHF 135150.57
Kapitalzusagen in %" Kapitalzusagen in %V

2005 46 2006 35
2006 54 2007 65

D AufBasis der USD-Commitments

Strategische Verteilung in %"

Venture Capital 27% | W 44%

Large Buyout

9 AufBasis der USD-Commitments

Strategische Verteilung in %"

23%

Middle Market Buyout

Large Buyout

6%

Small Market Buyout

Middle Market Buyout

Distressed 19% W 25%
Venture Capital 11% ™ 33%
Secondaries 3% B 9%

Geografische Verteilung in %"

Asien 5% 61%

Nordamerika

Small Market Buyout

v

Geografische Verteilung in %V

Andere 5% 64%

34%

Europa

U Gemessen an Marktwerten per 30.9.2015

Angaben per31.10.2015

Nordamerika

31%

Europa

Y Gemessen an Marktwerten per 30.9.2015

Angaben per 31.10.2015
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Avadis Anlagestiftung
Anlagegruppen

Private Equity Welt VI
Internal Rate of Return (IRR) in % 5 Jahre

Private Equity Welt VII
Internal Rate of Return (IRR) in % 5 Jahre

12 14
10 12
s 10
p 8
6
4 4
2 2
0 0
2 2
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
m IRR pro Quartal (letztmals per 30.9.2015) ® IRR pro Quartal (letztmals per 30.9.2015)
Kennzahlen Kennzahlen
Anzahl Zielfonds 14 Anzahl Zielfonds 16
Investitionsgrad in % 85,5 Investitionsgrad in % 84,3
Riickzahlungsgrad in % 71,3 Riickzahlungsgrad in % 40,3
IRRin USD 9,07 IRRin USD 12,30
Multiple in USD 1,38 Multiple in USD 1,47
Vermogen in CHF 53263879 Vermdégen in CHF 93303518
Anzahl Anspriiche 399,4984 Anzahl Anspriiche 708,9268
Wert pro Anspruch in CHF 133 326.89 Wert pro Anspruch in CHF 131 612.34
Kapitalzusagen in %" Kapitalzusagen in %"
2008 100 2008 24
U AufBasis der USD-Commitments 2009 22
2010 18
Strategische Verteilung in %" 2011 36
9 AufBasis der USD-Commitments
Mezzanine 7% W 35% Large Buyout . . o)
Secondaries 3% 25% Middle Market Buyout Strateglsche Vertellung in%
Distressed 3% 27% Venture Capital
Mezzanine 6% W 31% Middle Market Buyout
Secondaries 4% 14%  Small Market Buyout
Distressed 20% m 25% Venture Capital
Geografische Verteilung in %"
Asten % o5% Nordamerika Geografische Verteilung in %"
30% Europa

U Gemessen an Marktwerten per 30.9.2015

Angaben per31.10.2015
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1% 63%
19%

17%

Andere Nordamerika

Europa

Asien

9 Gemessen an Marktwerten per 30.9.2015

Angaben per 31.10.2015



Private Equity Welt VIII

Internal Rate of Return (IRR) in % 5 Jahre

Private Equity Welt IX ¥

Kennzahlen
12 Anzahl Zielfonds 18
- E B B EE Investitionsgrad in % 59,6
64— = = = = = — - Riickzahlungsgrad in % 5,8
0 Vermdégen in CHF 73417 183
B Anzahl Anspriiche 678,1332
Wert pro Anspruch in CHF 108 263.66
N 2011 2012 2014 2015
m IRR pro Quartal (letztmals per 30.9.2015) Kapitalzusagen in %
2011 6
Kennzahlen 2012 55
Anzahl Zielfonds 16 2013 34
Investitionsgrad in % 77,5 2014 5
Riickzahlungsgrad in % 26,1
Y Anlagegruppe ist noch im Aufbau
IRRin USD 11,44 2 AufBasis der USD-Commitments
Multiple in USD 1,29
Vermdgen in CHF 80558690  Strategische Verteilungin % ?
Anzahl Anspriiche 622,1153
Wert pro Anspruch in CHF 129 491.58 .
Special Situations 7% B 16% Large Market Buyout
Secondaries 9% 25% Middle Market Buyout
Kapitalzusagen in %% Distressed 11% 5%  Small Market Buyout
2010 14 Venture Capital 27%
2011 73
2012 13

D AufBasis der USD-Commitments

Strategische Verteilung in %"

Secondaries 12%
Distressed 15%
Venture Capital 20%

Geografische Verteilung in %"

Asien 16%

N

U Gemessen an Marktwerten per 30.9.2015

Angaben per 31.10.2015

M 12% Large Market Buyout
35% Middle Market Buyout
6% Small Market Buyout

59% Nordamerika

25% Europa

Geografische Verteilung in % ?

Andere 2% |

D Gemessen an Marktwerten per 30.9.2015

Angaben per31.10.2015

47% Europa
38% Nordamerika
13% Asien
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Avadis Anlagestiftung

Anlagegruppen

Private Equity Welt X ¥ Private Equity Welt XI ¥

Kennzahlen Kennzahlen

Anzahl Zielfonds 13 Anzahl Zielfonds 11
Investitionsgrad in % 42,8 Investitionsgrad in % 2,4
Vermogen in CHF 29204062 Vermogen in CHF 3327 420
Anzahl Anspriiche 298,1616 Anzahl Anspriiche 31,5039
Wert pro Anspruch in CHF 97 947.09 Wert pro Anspruch in CHF 105 619.3
Kapitalzusagen in %? Kapitalzusagen in %?

2013 25 2015 100
2014 75

D Anlagegruppe ist noch im Aufbau
2 AufBasis der USD-Commitments

D Anlagegruppe ist noch im Aufbau
2 AufBasis der USD-Commitments

Angaben per31.10.2015

Strategische Verteilung in %"

N

Secondaries 26% M 11%  Large Market Buyout
Distressed 4% 27% Middle Market Buyout
32% Venture Capital

Geografische Verteilung in %"

Asien 8% 46% Europa
46% Nordamerika

D Gemessen an Marktwerten per 30.9.2015

Angaben per31.10.2015
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Hedge Funds

Wertentwicklung 5 Jahre

140
130
120
110 _
100
90
5 2011 2012 2013 2014 2015
Avadis nach Kosten
Kennzahlen
Anzahl Positionen 27
Vermogen in CHF 111369 223
Volatilitatin % 4,12
Anzahl Anspriiche 802,6103
Wert pro Anspruch in CHF 138758.78
Korrelation zu BVG-40 0.62
(annualisiert)
D 3 Jahrerollend
Renditedaten in %
Avadis
2011 4,43
2012 2,71
2013 8,04
2014 3,07
2015 (1.1.-31.10.) -0,41
Grosste Positionen in %
Titel Strategie in %
Two Sigma Absolute Return Enhanced Relative Value 6,0
Bridgewater Pure Alpha Fund II, Ltd Tactical Trading 5,1
Taconic Opportunity Offshore Fund Ltd.  Event Driven 5,1
(Class A)
AKO Fund Limited Equity Hedged 5,1
(Long/Short)
Eminence Fund Limited Equity Hedged 4,7
(Long/Short)
Anlagestile in %
Cash 6% H 32% Equity Hedged
Relative Value 10% (long/short)
27% Event Driven
25% Tactical Trading?

D CTA, Global Macro und Managed Futures

Angaben per31.10.2015
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Avadis Anlagestiftung
Bericht der Revisionsstelle

Bericht der Revisionsstelle

an die Anlegerversammlung der
Avadis Anlagestiftung

Baden

Bericht der Revisionsstelle zur Jahresrechnung

Als Revisionsstelle haben wir die beiliegende Jahresrechnung der Avadis Anlagestiftung, bestehend
aus Vermogens- und Erfolgsrechnungen des Anlagevermdégens, Bilanz und Erfolgsrechnung des
Stammvermogens und Anhang (Seiten 46 bis 80 des Jahresberichts), fiir das am 31. Oktober 2015
abgeschlossene Geschiftsjahr gepriift.

Verantwortung des Stiftungsrates

Der Stiftungsrat ist fiir die Aufstellung der Jahresrechnung in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen
Vorschriften, den Statuten und den Reglementen verantwortlich. Diese Verantwortung beinhaltet die
Ausgestaltung, Implementierung und Aufrechterhaltung einer internen Kontrolle mit Bezug auf die
Aufstellung einer Jahresrechnung, die frei von wesentlichen falschen Angaben als Folge von
Verstossen oder Irrtiimern ist. Dariiber hinaus ist der Stiftungsrat fiir die Auswahl und die Anwendung
sachgemasser Rechnungslegungsmethoden sowie die Vornahme angemessener Schéitzungen
verantwortlich.

Verantwortung der Revisionsstelle

Unsere Verantwortung ist es, aufgrund unserer Priifung ein Priifungsurteil {iber die Jahresrechnung
abzugeben. Wir haben unsere Priifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den
Schweizer Priifungsstandards vorgenommen. Nach diesen Standards haben wir die Priifung so zu
planen und durchzufiihren, dass wir hinreichende Sicherheit gewinnen, ob die Jahresrechnung frei
von wesentlichen falschen Angaben ist.

Eine Priifung beinhaltet die Durchfiihrung von Priifungshandlungen zur Erlangung von
Priifungsnachweisen fiir die in der Jahresrechnung enthaltenen Wertansétze und sonstigen Angaben.
Die Auswahl der Priifungshandlungen liegt im pflichtgeméssen Ermessen des Priifers. Dies schliesst
eine Beurteilung der Risiken wesentlicher falscher Angaben in der Jahresrechnung als Folge von
Verstossen oder Irrtiimern ein. Bei der Beurteilung dieser Risiken beriicksichtigt der Priifer die interne
Kontrolle, soweit diese fiir die Aufstellung der Jahresrechnung von Bedeutung ist, um die den
Umstidnden entsprechenden Priifungshandlungen festzulegen, nicht aber um ein Priifungsurteil iber
die Wirksambkeit der internen Kontrolle abzugeben. Die Priifung umfasst zudem die Beurteilung der
Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden, der Plausibilitat der vorgenommenen
Schitzungen sowie eine Wiirdigung der Gesamtdarstellung der Jahresrechnung. Wir sind der
Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise eine ausreichende und angemessene
Grundlage fiir unser Priifungsurteil bilden.

Priifungsurteil
Nach unserer Beurteilung entspricht die Jahresrechnung fiir das am 31. Oktober 2015 abgeschlossene
Geschiftsjahr dem schweizerischen Gesetz, den Statuten und den Reglementen.

PricewaterhouseCoopers AG, Birchstrasse 160, Postfach, 8050 Ziirich
Telefon: +41 58 792 44 00, Telefax: +41 58 792 44 10, www.pwc.ch

PricewaterhouseCoopers AG ist Mitglied eines globalen Netzwerks von rechtlich selbstandigen und voneinander unabhangigen Gesellschaften.
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pwec

Berichterstattung aufgrund weiterer gesetzlicher und anderer Vorschriften

Wir bestitigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen an die Zulassung (Art. 9 ASV) und die
Unabhingigkeit (Art. 34 BVV 2) erfiillen und keine mit unserer Unabhéngigkeit nicht vereinbaren

Sachverhalte vorliegen.

Wir haben die weiteren in Art. 10 ASV und Art. 35 BVV 2 vorgeschriebenen Priifungen vorgenommen.
Der Stiftungsrat ist fiir die Erfiillung der gesetzlichen Aufgaben und die Umsetzung der statutarischen

und reglementarischen Bestimmungen zur Organisation, zur Geschéftsfithrung und zur

Vermogensanlage verantwortlich, soweit diese Aufgaben nicht von der Anlegerversammlung

wahrgenommen werden.

Wir haben gepriift, ob

- die Organisation und die Geschiftsfiihrung den gesetzlichen, statutarischen und reglementarischen
Bestimmungen entsprechen und ob eine der Grosse und Komplexitdt angemessene interne

Kontrolle existiert;

- die Vermogensanlage den gesetzlichen, statutarischen und reglementarischen Bestimmungen

einschliesslich der Anlagerichtlinien entspricht;

- die Vorkehren zur Sicherstellung der Loyalitit in der Vermogensverwaltung getroffen wurden und
die Einhaltung der Loyalitétspflichten sowie die Offenlegung der Interessenverbindungen durch

das zustandige Organ hinreichend kontrolliert wird;

- die vom Gesetz verlangten Angaben und Meldungen an die Aufsichtsbehérde gemacht wurden;
- in den offen gelegten Rechtsgeschiften mit Nahestehenden die Interessen der Anlagestiftung

gewahrt sind.

Wie aus der Anmerkung im Anhang auf Seite 72 hervorgeht, besteht in der Anlagegruppe Immobilien
Schweiz Geschift per 31. Oktober 2015 eine Abweichung zum Art. 4.2.5 der Anlagerichtlinien.

Wir bestitigen, dass die diesbeziiglichen anwendbaren gesetzlichen, statutarischen und

reglementarischen Vorschriften einschliesslich der Anlagerichtlinien, mit Ausnahme des im
vorstehenden Absatz dargelegten Sachverhalts beziiglich der Anlagerichtlinien, eingehalten sind.

Wir empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung zu genehmigen.

PricewaterhouseCoopers AG

0 P O W

Thomas Romer
Zugelassener Revisionsexperte
Leitender Revisor

Ziirich, 15. Februar 2016

R

R

Raffael Simone
Zugelassener Revisionsexperte

PricewaterhouseCoopers AG, Birchstrasse 160, Postfach, 8050 Ziirich
Telefon: +41 58 792 44 00, Telefax: +41 58 792 44 10, www.pwc.ch

PricewaterhouseCoopers AG ist Mitglied eines globalen Netzwerks von rechtlich selbstandigen und voneinander unabhéngigen Gesellschaften.
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Jahresrechnung
Obligationen CHF

Obligationen Obligationen Obligationen Obligationen

CHF Inland- CHF Inland- CHF Ausland- CHF Ausland-

schuldner schuldner schuldner schuldner

indexiert indexiert indexiert indexiert

Vermoégensrechnung (in CHF) 31.10.2015Y 31.10.2014 31.10.2015Y 31.10.2014

Flussige Mittel 6472082 3550527

Forderungen 3077 140 369 098

Aktive Rechnungsabgrenzungen 12 011 355 10 693 945

Effekten 1131791721 1009611798

Anteile Kapitalmarktfonds 0 0

Derivative Finanzinstrumente 0 0

Gesamtvermdgen 1153352298 1024225368
abziiglich

Verbindlichkeiten 0 0

Passive Rechnungsabgrenzungen 1186341 1175502

Nettovermdégen (Inventarwert)

1152165 957

1023 049 866

Erfolgsrechnung (in CHF)

Wertschriftenertrag und Aktivzinsen 24275932 22290551
Ertrage Anteile Kapitalmarktfonds 0 0
Ubrige Ertrage 449 399
Einkaufin laufenden Ertrag bei Ausgabe von Anspriichen 222171 269 899
Total Ertrdge 24 498 552 22 560 849
abziiglich

Passivzinsen 985 343
Verwaltungskosten 3128793 2792542
Ubrige Aufwendungen 86 969 80922
Ausrichtung laufender Ertrag bei Riickn. von Anspriichen 121 619 259 226
Total Aufwand 3338366 3133033
Nettoerfolg 21160 186 19 427 816
Realisierte Kapitalgewinne/-verluste 347768 66293
Realisierter Erfolg 21507 954 19 494 109
Unrealisierte Kapitalgewinne/-verluste 0 0
Gesamterfolg 0 0
Verdnderung des Nettovermégens (in CHF)

Nettovermdgen zu Beginn des Geschéftsjahres 1078231977 938 854 956
Zeichnungen 40365218 71 466 676
Riicknahmen -18 019013 -17 485 473
Realisierter Erfolg 953 965 815 143
Verdnderung unrealisierte Kapitalgewinne und -verluste 50633 810 29398 564
Gesamterfolg 0 0
Nettovermodgen am Ende des Geschiftsjahres 1152 165 957 1023 049 866
Verwendung des Erfolgs (in CHF)

Nettoerfolg des Geschéftsjahres 21917 899 19080 487
Ubertrag auf realisierte Kapitalgewinne und -verluste 0 0
Zur Wiederanlage zuriickbehaltener Erfolg 21917 899 19080 487
Vortrag auf neue Rechnung 21917 899 19 080 487
Anzahl Anspriiche im Umlauf (in Stiick)

Stand zu Beginn des Geschdftsjahres 8915,1515 8903,9770
Ausgegebene Anspriiche 329,9530 672,2191
Zurlickgenommene Anspriiche 146,9559 161,7015
Stand am Ende des Geschiftsjahres 9098,1486 9 414,4946
Inventarwert pro Anspruch (in CHF) 126 637.41 108 667.53

D Erlduterungen zur gednderten Darstellung siehe Seite 64
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Jahresrechnung
Obligationen Fremdwdhrungen

Staats- Staats- Staats- Staats-
anleihen anleihen anleihen anleihen Staatsanleihen Staatsanleihen
Fremdwdhrun-  Fremdwdhrun- Fremd- Fremd- Fremdwdhrun- Fremdwadhrun-
gen hedged gen hedged wdahrungen wdhrungen gen AAA-AA gen AAA-AA
indexiert indexiert indexiert indexiert hedged hedged
Vermégensrechnung (in CHF) 31.10.2015Y 31.10.2014  31.10.2015" 31.10.2014  31.10.2015Y 31.10.2014
Flissige Mittel 2268755 6833 7293012
Forderungen 4786305 13825 10753321
Aktive Rechnungsabgrenzungen 3533302 10 642 3879787
Effekten 425577 774 1281803 482 681 860
Anteile Kapitalmarktfonds 0 0 0
Derivative Finanzinstrumente -363 438 0 -1010791
Gesamtvermdgen 435802 698 1313103 503 597 189
abziiglich
Verbindlichkeiten 0 0 0
Passive Rechnungsabgrenzungen 5985135 18 693 13087 784
Nettovermdégen (Inventarwert) 429817 563 1294 410 490509 405
Erfolgsrechnung (in CHF)
Wertschriftenertrag und Aktivzinsen 20207 715 31 649 2 458 330
Ertrdge Anteile Kapitalmarktfonds 0 0 0
Ubrige Ertrige 168 1 0
Einkaufin laufenden Ertrag bei Ausgabe von Anspriichen 197 356 5 5052
Total Ertrdge 20 405 239 31655 2463382
abziiglich
Passivzinsen 3792 6 26198
Verwaltungskosten 2269 382 3554 500319
Ubrige Aufwendungen 136 557 1397 40538
Ausrichtung laufender Ertrag bei Riickn. von Anspriichen 8612 464 0 0
Total Aufwand 11022 195 4957 567 055
Nettoerfolg 9383044 26 698 1896 327
Realisierte Kapitalgewinne/-verluste -8 055 051 -27 362 -621577
Realisierter Erfolg 1327993 -664 1274750
Unrealisierte Kapitalgewinne/-verluste 0 0 0
Gesamterfolg (1] 0 (1]
Verdnderung des Nettovermégens (in CHF)
Nettovermogen zu Beginn des Geschéftsjahres 870314 830 1238538 0
Zeichnungen 21320109 335 484310 620
Riicknahmen -497 689 976 0 0
Realisierter Erfolg 11613016 0 0
Verdnderung unrealisierte Kapitalgewinne und -verluste 24 259 584 55537 6198785
Gesamterfolg 0 0 0
Nettovermogen am Ende des Geschiéftsjahres 429817 563 1294410 490 509 405
Verwendung des Erfolgs (in CHF)
Nettoerfolg des Geschéftsjahres 19433 908 26125 0
Ubertrag auf realisierte Kapitalgewinne und -verluste 0 0 0
Zur Wiederanlage zuriickbehaltener Erfolg 19 433 908 26125 0
Vortrag auf neue Rechnung 19 433 908 26 125 0
Anzahl Anspriiche im Umlauf (in Stiick)
Stand zu Beginn des Geschéftsjahres 9063,7371 12,0937 0,0000
Ausgegebene Anspriiche 220,2327 0,0032 4 .842,0035
Zurlickgenommene Anspriiche 5014,0330 0,0000 0,0000
Stand am Ende des Geschiftsjahres 4269,9368 12,0969 4842,0035
Inventarwert pro Anspruch (in CHF) 100 661.34 107 003.48 101 302.98

D Erlduterungen zur gednderten Darstellung siehe Seite 64
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Jahresrechnung
Obligationen Fremdwdhrungen

Unternehmens- Unternehmens-
anleihen anleihen
Fremdwdhrungen Fremdwdhrungen Emerging Emerging
hedged hedged Markets Debt Markets Debt

Vermoégensrechnung (in CHF) 31.10.2015Y 31.10.2014 31.10.2015Y 31.10.2014
Fliissige Mittel 17 176 578 27 686 553
Forderungen 1171964 294266
Aktive Rechnungsabgrenzungen 4 443 646 3185811
Effekten 389120397 218300691
Anteile Kapitalmarktfonds 0 0
Derivative Finanzinstrumente -39 067 -525526
Gesamtvermdgen 411873518 248 941 795
abziiglich
Verbindlichkeiten 0 1
Passive Rechnungsabgrenzungen 2174 694 1238259
Nettovermdégen (Inventarwert) 409 698 824 247 703 535
Erfolgsrechnung (in CHF)
Wertschriftenertrag und Aktivzinsen 15198 272 14 059 090
Ertrage Anteile Kapitalmarktfonds 0 0
Ubrige Ertrage 81 0
Einkaufin laufenden Ertrag bei Ausgabe von Anspriichen 538724 191792
Total Ertrige 15737 077 14 250 882
abziiglich
Passivzinsen 161 65
Verwaltungskosten 1939294 1997 483
Ubrige Aufwendungen 102 486 245348
Ausrichtung laufender Ertrag bei Riickn. von Anspriichen 15082 4636
Total Aufwand 2057023 2247 532
Nettoerfolg 13680 054 12 003 350
Realisierte Kapitalgewinne/-verluste -15520 566 -14 489 263
Realisierter Erfolg -1840 512 -2485913
Unrealisierte Kapitalgewinne/-verluste 0 0
Gesamterfolg 0 0
Verdnderung des Nettovermégens (in CHF)
Nettovermdgen zu Beginn des Geschéftsjahres 362 466 951 229 540 267
Zeichnungen 29766863 16776 224
Riicknahmen -3674921 -193 596
Realisierter Erfolg 63 642 -22 031
Verdnderung unrealisierte Kapitalgewinne und -verluste 21076 289 1602671
Gesamterfolg 0 0
Nettovermodgen am Ende des Geschiftsjahres 409 698 824 247 703 535
Verwendung des Erfolgs (in CHF)
Nettoerfolg des Geschéftsjahres 12 567 906 10 603 474
Ubertrag auf realisierte Kapitalgewinne und -verluste 0 0
Zur Wiederanlage zuriickbehaltener Erfolg 12 567 906 10 603 474
Vortrag auf neue Rechnung 12 567 906 10 603 474
Anzahl Anspriiche im Umlauf (in Stiick)
Stand zu Beginn des Geschdftsjahres 3447,3519 2500,7867
Ausgegebene Anspriiche 273,8597 195,0044
Zuriickgenommene Anspriiche 33,6568 2,2261
Stand am Ende des Geschiftsjahres 3687,5548 2693,5650
Inventarwert pro Anspruch (in CHF) 111 103.11 91961.22

D Erlduterungen zur gednderten Darstellung siehe Seite 64
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Jahresrechnung
Aktien Schweiz/Aktien Ausland

Aktien Aktien Aktien Aktien

Schweiz Schweiz Welt hedged Welt hedged

indexiert indexiert indexiert indexiert
Vermoégensrechnung (in CHF) 31.10.2015Y 31.10.2014 31.10.2015Y 31.10.2014
Fliissige Mittel 503 504 617 294
Forderungen 1516 285 1842825
Aktive Rechnungsabgrenzungen 0 0
Effekten 563756 335 47 008 431
Anteile Kapitalmarktfonds 0 0
Derivative Finanzinstrumente 0 -327 833
Gesamtvermdgen 565776 124 49140717
abziiglich
Verbindlichkeiten 0 0
Passive Rechnungsabgrenzungen 137134 2117072
Nettovermoégen (Inventarwert) 565 638 990 47 023 645
Erfolgsrechnung (in CHF)
Wertschriftenertrag und Aktivzinsen 11 418021 981383
Ertrage Anteile Kapitalmarktfonds 0 0
Ubrige Ertrage 206 24386
Einkaufin laufenden Ertrag bei Ausgabe von Anspriichen 9094 9031
Total Ertrige 11 427 321 1014800
abziiglich
Passivzinsen 29573 345
Verwaltungskosten 1655388 140093
Ubrige Aufwendungen 66036 4349
Ausrichtung laufender Ertrag bei Riickn. von Anspriichen 581 615 18381
Total Aufwand 2332612 163 168
Nettoerfolg 9094 709 851632
Realisierte Kapitalgewinne/-verluste 26231595 -441727
Realisierter Erfolg 35326 304 409 905
Unrealisierte Kapitalgewinne/-verluste 0 0
Gesamterfolg 0 0
Verdnderung des Nettovermégens (in CHF)
Nettovermdgen zu Beginn des Geschaftsjahres 583 416 399 45 974 444
Zeichnungen 6689583 743751
Riicknahmen -80 295 491 -4 608 295
Realisierter Erfolg 24143916 1522 450
Verdnderung unrealisierte Kapitalgewinne und -verluste 31684583 3391295
Gesamterfolg 0 0
Nettovermogen am Ende des Geschiftsjahres 565 638 990 47 023 645
Verwendung des Erfolgs (in CHF)
Nettoerfolg des Geschaftsjahres 9449038 849 629
Ubertrag auf realisierte Kapitalgewinne und -verluste 0 0
Zur Wiederanlage zuriickbehaltener Erfolg 9449038 849 629
Vortrag auf neue Rechnung 9 449 038 849 629
Anzahl Anspriiche im Umlauf (in Stiick)
Stand zu Beginn des Geschéftsjahres 1654,5695 420,4095
Ausgegebene Anspriiche 18,9383 6,5471
Zuriickgenommene Anspriiche 222,8116 41,8789
Stand am Ende des Geschiftsjahres 1450,6962 385,0777
Inventarwert pro Anspruch (in CHF) 389 908.65 122 114.69

D Erlduterungen zur gednderten Darstellung siehe Seite 64
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Jahresrechnung
Aktien Ausland

Aktien Aktien
Aktien Aktien Emerging Emerging
Aktien Welt Aktien Welt Emerging Emerging Markets Markets
indexiert indexiert Markets Markets indexiert indexiert
Vermégensrechnung (in CHF) 31.10.2015? 31.10.2014  31.10.2015Y 31.10.2014  31.10.2015" 31.10.2014
Flissige Mittel 190219 3757 850 0
Forderungen 566 890 4224245 0
Aktive Rechnungsabgrenzungen 0 0 0
Effekten 14 485 637 254787 048 0
Anteile Kapitalmarktfonds 0 0 0
Derivative Finanzinstrumente 2783 28062 0
Gesamtvermdgen 15245 529 262 797 205 0
abziiglich 0
Verbindlichkeiten 0 1 0
Passive Rechnungsabgrenzungen 650781 4099 705 0
Nettovermdégen (Inventarwert) 14594 748 258 697 499 0
Erfolgsrechnung (in CHF)
Wertschriftenertrag und Aktivzinsen 313127 5360497 0
Ertrdge Anteile Kapitalmarktfonds 0 0 0
Ubrige Ertrage 7976 0 0
Einkaufin laufenden Ertrag bei Ausgabe von Anspriichen 528 5240 0
Total Ertrdge 321631 5365737 0
abziiglich
Passivzinsen 109 615 0
Verwaltungskosten 43568 2142 280 0
Ubrige Aufwendungen 1901 233183 0
Ausrichtung laufender Ertrag bei Riickn. von Anspriichen 23318 6614 0
Total Aufwand 68 896 2382692 0
Nettoerfolg 252735 2983 045 0
Realisierte Kapitalgewinne/-verluste 296 791 -3 860490 0
Realisierter Erfolg 549 526 -877 445 0
Unrealisierte Kapitalgewinne/-verluste 0 0 0
Gesamterfolg (1] 0 0
Verdnderung des Nettovermégens (in CHF)
Nettovermogen zu Beginn des Geschéftsjahres 14247 968 239981 687 0
Zeichnungen 29195 13 671 109 0
Riicknahmen -1769 849 -9673198 0
Realisierter Erfolg 533077 1062417 0
Verdnderung unrealisierte Kapitalgewinne und -verluste 1554357 13 655 484 0
Gesamterfolg 0 0 0
Nettovermodgen am Ende des Geschiéftsjahres 14594 748 258 697 499 0
Verwendung des Erfolgs (in CHF)
Nettoerfolg des Geschéftsjahres 271422 3674121 0
Ubertrag auf realisierte Kapitalgewinne und -verluste 0 0 0
Zur Wiederanlage zuriickbehaltener Erfolg 271 422 3674121 0
Vortrag auf neue Rechnung 271422 3674121 0
Anzahl Anspriiche im Umlauf (in Stiick)
Stand zu Beginn des Geschéftsjahres 81,7572 656,944 0,000
Ausgegebene Anspriiche 0,1509 40,8573 0,000
Zurlickgenommene Anspriiche 9,5037 28,0852 0,000
Stand am Ende des Geschiftsjahres 72,4044 669,7161 0,000
Inventarwert pro Anspruch (in CHF) 201 572.67 386 279.35 0,000

D Erlduterungen zur gednderten Darstellung siehe Seite 64
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Jahresrechnung
Immobilien Ausland

Immobilien Immobilien Immobilien Immobilien
Europa Europa Asien Pazifik  Asien Pazifik

Vermégensrechnung (in CHF) 31.10.2015Y 31.10.2014  31.10.2015" 31.10.2014
Flissige Mittel 1309290 449278
Forderungen 57 515 515098
Aktive Rechnungsabgrenzungen 0 0
Effekten 82 479 652 38156 038
Anteile Kapitalmarktfonds 0 0
Derivative Finanzinstrumente 0 31546
Gesamtvermdgen 83 846 457 39 151 960
abziiglich
Verbindlichkeiten 0 0
Passive Rechnungsabgrenzungen 124 066 554135
Nettovermdégen (Inventarwert) 83722391 38597 825
Erfolgsrechnung (in CHF)
Wertschriftenertrag und Aktivzinsen 1772758 1157180
Ertrdge Anteile Kapitalmarktfonds 0 0
Ubrige Ertréage 148 239 69
Einkaufin laufenden Ertrag bei Ausgabe von Anspriichen 163 1902
Total Ertrdge 1921160 1159 151
abziiglich
Passivzinsen 232 7
Verwaltungskosten 629778 289366
Ubrige Aufwendungen 31504 41 661
Ausrichtung laufender Ertrag bei Riickn. von Anspriichen 1100 2312
Total Aufwand 662 614 333346
Nettoerfolg 1258546 825 805
Realisierte Kapitalgewinne/-verluste 5521205 711843
Realisierter Erfolg 6779751 1537 648
Unrealisierte Kapitalgewinne/-verluste 0 0
Gesamterfolg (1] 0
Verdnderung des Nettovermégens (in CHF)
Nettovermogen zu Beginn des Geschéftsjahres 72947 933 36 246 319
Zeichnungen 111 469 276 425
Riicknahmen -509 819 -165 047
Realisierter Erfolg 89 285 -30 449
Verdnderung unrealisierte Kapitalgewinne und -verluste 11 083 523 2270577
Gesamterfolg 0 0
Nettovermodgen am Ende des Geschéftsjahres 83722391 38 597 825
Verwendung des Erfolgs (in CHF)
Nettoerfolg des Geschéftsjahres 1365539 587 113
Ubertrag auf realisierte Kapitalgewinne und -verluste 0 0
Zur Wiederanlage zuriickbehaltener Erfolg 1365539 587 113
Vortrag auf neue Rechnung 1365539 587 113
Anzahl Anspriiche im Umlauf (in Stiick)
Stand zu Beginn des Geschéftsjahres 572,914 644,1706
Ausgegebene Anspriiche 0,8481 5,2008
Zuriickgenommene Anspriiche 3,7545 2,9824
Stand am Ende des Geschiftsjahres 570,0076 646,3890
Inventarwert pro Anspruch (in CHF) 146 879.43 59 713.00

D Erlduterungen zur gednderten Darstellung siehe Seite 64
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Jahresrechnung

Immobilien Schweiz Wohnen

Immobilien Immobilien

Schweiz Wohnen Schweiz Wohnen
Bilanz (in CHF) * 31.10.2015 31.10.2014
Aktiven
Immobilien
Bauland (inkl. Abbruchobjekte) 1 0
Angefangene Bauten (mit Land) 2 148 615 544
Wertberichtigung angefangene Bauten 3 -10 459 218
Fertige Bauten im Direkteigentum 4 1838080000
Total Immobilien 1976 236 326
Ubrige Aktiven
Bankguthaben (Sichtguthaben) 36 000579
Bankguthaben (Zeitguthaben) 8035507
Kurzfristige Forderungen 5 1856 441
Rechnungsabgrenzung 6 184309
Beteiligungen 7 250000
Total iibrige Aktiven 46 326 836
Gesamtvermogen 2022563162
Passiven
Latente Steuern 8 35144399
Riickstellung fiir Verkaufskosten 9 11 425928
Kurzfristige Verbindlichkeiten 10 13 620 251
Rechnungsabgrenzung 11 99500
Total Passiven 60290078
Nettovermdgen 12 1962273084

Anzahl Anspriiche im Umlauf (in Stiick)

Stand zu Beginn des Berichtsjahres 16 134,6706
Ausgegebene Anspriiche 212,4067
Zuriickgenommene Anspriiche 170,8965

Stand am Ende des Berichtsjahres

16 176,1808

Inventarwert pro Anspruch (in CHF)

121 306.33

* Erlduterungen Seiten 66 und 67
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Immobilien Immobilien
Schweiz Wohnen Schweiz Wohnen
1.11.2014— 1.11.2013-
Erfolgsrechnung (in CHF) * 31.10.2015 31.10.2014
Liegenschaften im Direkteigentum
Soll-Mietertrag 13 102 496 735
Minderertrag Leerstand 14 -3170163
Inkassoverluste auf Mietzinsen und Nebenkostenforderungen -127 544
Ubrige Ertrage auf Liegenschaften 15 131636
Mietertrag netto 99 330 664
Instandhaltung 16 -9299774
Instandsetzung 17 2952174
Unterhalt Inmobilien -12 251 948
Ver- und Entsorgungskosten, Gebiihren -38879
Nicht verrechenbare Heiz- und Betriebskosten -1750 665
Versicherungen -946 754
Bewirtschaftungshonorare -4070 616
Vermietungs- und Insertionskosten -236 247
Steuern und Abgaben -714 480
Ubriger operativer Aufwand -139197
Operativer Aufwand 18 -7 896 838
Operatives Ergebnis Liegenschaften im Direkteigentum 79 181878
Total operatives Ergebnis (Bruttogewinn) 79 181 878
Aktivzinsen 19 27 612
Ubrige Ertrage 20 707 726
Sonstige Ertrage 735338
Sonstige Passivzinsen 0
Negativzinsen auf Bankguthaben 0
Baurechtszinsen -13 637
Finanzierungsaufwand 21 -13 637
Zwischentotal 79903 579

* Erlduterungen Seiten 66 und 67
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Jahresrechnung
Immobilien Schweiz Wohnen

Immobilien Immobilien

Schweiz Wohnen Schweiz Wohnen

1.11.2014— 1.11.2013-

Erfolgsrechnung (in CHF) * 31.10.2015 31.10.2014
Ubertrag 79903 579
Geschaftsfilhrungshonorar -5163724
Schatzungs- und Revisionsaufwand -248 866
Ubriger Verwaltungsaufwand 22 -994 042
Verwaltungsaufwand -6 406 632
Einkaufin laufende Ertrdge bei der Ausgabe von Anspriichen 423 489
Ausrichtung laufender Ertrage bei der Riicknahme von Anspriichen -397 576
Ertrag aus Mutationen Anspriiche 25913
Nettoertrag des Rechnungsjahres 73522860
Realisierte Kapitalgewinne und -verluste 23 -18 230
Realisierter Erfolg -18 230
Nicht realisierte Kapitalgewinne und -verluste 24 38116 157
Verdnderung latente Steuern 25 -5239 616
Gesamterfolg des Rechnungsjahres 106 381 171
Betriebsaufwandquote TER ;, (GAV) 26 0,51%
Betriebsaufwandquote TERq, (NAV) 26 0,53%

Verdnderung Nettovermoégen

Vermogen zu Beginn des Geschéftsjahres

1926 083 628

Zeichnungen 24 490 862
Riicknahmen -19720897
Ausschittungen -74 961 680
Gesamterfolg des Geschéftsjahres 106381171

Vermdgen am Ende des Geschiftsjahres

1962273 084

Verwendung des Erfolgs

Nettoerfolg des Geschdftsjahres 73522860
Vortrag des Vorjahres 973
Zur Wiederanlage zuriickbehaltener Erfolg 73523833
Inventarwert pro Anspruch (in CHF) 121 306.33

* Erlduterungen Seiten 66 und 67
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Jahresrechnung

Immobilien Schweiz Geschift

Immobilien Immobilien

Schweiz Geschaft Schweiz Geschaft
Bilanz (in CHF) * 31.10.2015 31.10.2014
Aktiven
Immobilien
Bauland (inkl. Abbruchobjekte) 1 0
Angefangene Bauten (mit Land) 2 9031 641
Wertberichtigung angefangene Bauten 3 -1178 436
Fertige Bauten im Direkteigentum 4 421 444000
Fertige Bauten im Miteigentum 5 216 992 000
Total Immobilien 646 289 205
Ubrige Aktiven
Bankguthaben (Sichtguthaben) 32792954
Bankguthaben (Zeitguthaben) 5000000
Kurzfristige Forderungen 6 814523
Rechnungsabgrenzungen 7 1009673
Total iibrige Aktiven 39617 150
Gesamtvermogen 685 906 355
Passiven
Latente Steuern 8 13882 415
Riickstellung fiir Verkaufskosten 9 4029072
Kurzfristige Verbindlichkeiten 10 1097 847
Rechnungsabgrenzung 11 2066126
Total Passiven 21 075 460
Nettovermdgen 12 664 830 895
Anzahl Anspriiche im Umlauf (in Stiick)
Stand zu Beginn des Berichtsjahres 6131,8120
Ausgegebene Anspriiche 278,7541
Zuriickgenommene Anspriiche 278,7540
Stand am Ende des Berichtsjahres 6131,8121
Inventarwert pro Anspruch (in CHF) 108 423.23

* Erlduterungen Seiten 68 und 69
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Jahresrechnung

Immobilien Schweiz Geschift

Immobilien Immobilien
Schweiz Geschaft Schweiz Geschaft
1.11.2014- 1.11.2013-
Erfolgsrechnung (in CHF) * 31.10.2015 31.10.2014
Liegenschaften im Direkteigentum
Soll-Mietertrag 13 25252372
Minderertrag Leerstand 14 -2118673
Inkassoverluste auf Mietzinsen und Nebenkostenforderungen -100 441
Ubrige Ertrage auf Liegenschaften 15 173 699
Mietertrag netto 23 206 957
Instandhaltung 16 -1120068
Instandsetzung 17 -981 799
Erneuerungsfonds 18 -20 381
Unterhalt Immobilien -2122 248
Ver- und Entsorgungskosten, Gebihren -20 505
Nicht verrechenbare Heiz- und Betriebskosten 720 619
Versicherungen -258 869
Bewirtschaftungshonorare -837 630
Vermietungs- und Insertionskosten -55537
Steuern und Abgaben -384 800
Ubriger operativer Aufwand -25519
Operativer Aufwand 19 -2303 479
Operatives Ergebnis Liegenschaften im Direkteigentum 18 781 230
Liegenschaften im Miteigentum
Nettoertrag 9073798
Nettoertrag 9073798
Operatives Ergebnis Liegenschaften im Miteigentum 9073798
Total operatives Ergebnis (Bruttogewinn) 27 855 028
Aktivzinsen 20 24193
Ubrige Ertrage 21 8051
Sonstige Ertrige 32244
Sonstige Passivzinsen 0
Negativzinsen auf Bankguthaben 0
Finanzierungsaufwand 22 0
Zwischentotal 27 887 272

* Erlauterungen Seiten 68 und 69
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Immobilien Immobilien
Schweiz Geschaft Schweiz Geschaft
1.11.2014— 1.11.2013-
Erfolgsrechnung (in CHF) * 31.10.2015 31.10.2014
Ubertrag 27 887 272
Geschaftsfilhrungshonorar -1759575
Schatzungs- und Revisionsaufwand -57 874
Ubriger Verwaltungsaufwand 23 -447 184
Verwaltungsaufwand -2 264633
Einkaufin laufende Ertrdge bei der Ausgabe von Anspriichen 220589
Ausrichtung laufender Ertrdge bei der Riicknahme von Anspriichen -220 589
Ertrag aus Mutationen Anspriiche 0
Nettoertrag des Rechnungsjahres 25622 639
Realisierte Kapitalgewinne und -verluste 24 336714
Realisierter Erfolg 336714
Nicht realisierte Kapitalgewinne und -verluste 25 7490018
Verdnderung latente Steuern 26 -1298158
Gesamterfolg des Rechnungsjahres 32151213
Betriebsaufwandquote TER ;, (GAV) 27 0,50%
Betriebsaufwandquote TER, (NAV) 27 0,52%
Verdnderung Nettovermogen
Vermégen zu Beginn des Geschéftsjahres 658102175
Zeichnungen 28 788 440
Riicknahmen -28 788 440
Ausschittungen -25 422 493
Gesamterfolg des Geschéftsjahres 32151213
Vermdgen am Ende des Geschiftsjahres 664 830 895
Verwendung des Erfolgs
Nettoerfolg des Geschdftsjahres 25622 639
Vortrag des Vorjahres 4396
Zur Wiederanlage zuriickbehaltener Erfolg 25627 035
Inventarwert pro Anspruch (in CHF) 108 423.23

* Erlduterungen Seiten 68 und 69
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Jahresrechnung
Private Equity

Private Equity

Private Equity

Private Equity Private Equity

Welt Il Welt Il Welt 11l Welt Il
Vermogensrechnung (in CHF) 31.10.2015 31.10.2014 31.10.2015 31.10.2014
Flussige Mittel 3554805 618 187
Forderungen 0 0
Aktive Rechnungsabgrenzungen 0 0
Effekten 2061268 13839552
Gesamtvermdgen 5616 073 14 457 739
abziiglich
Verbindlichkeiten 1989 2484
Passive Rechnungsabgrenzungen 1314 4054
Nettovermégen (Inventarwert) 5612770 14 451 201
Erfolgsrechnung (in CHF)
Wertschriftenertrag und Aktivzinsen 194 415 2813763
Ubrige Ertrage 0 0
Einkaufin laufenden Ertrag bei Ausgabe von Anspriichen 0 0
Total Ertrige 194 415 2813763
abziiglich
Passivzinsen 461 369
Verwaltungskosten 38 247 114 522
Ubrige Aufwendungen 202752 47 041
Ausrichtung laufender Ertrag bei Riickn. von Anspriichen 5884083 3140 662
Total Aufwand 6125543 3302594
Nettoerfolg -5931128 -488 831
Realisierte Kapitalgewinne/-verluste 225061 40783
Realisierter Erfolg -5706 067 -448 048
Unrealisierte Kapitalgewinne/-verluste 544393 850648
Gesamterfolg -5161 674 402 600
Verdnderung Nettovermégen (in CHF)
Vermogen zu Beginn des Geschéftsjahres 13 301 657 19 814 418
Zeichnungen 0 0
Riicknahmen -2527 213 -5765817
Gesamterfolg 0 0
Vermégen am Ende des Geschiftsjahres 5612770 14 451 201
Verwendung des Erfolgs (in CHF)
Nettoerfolg des Rechnungsjahres -5931128 -488 831
Vortrag des Vorjahres 9285515 5510521
Vortrag auf neue Rechnung 3354387 5021690
Anzahl Anspriiche im Umlauf (in Stiick)
Stand zu Beginn des Geschdftsjahres 434,0932 305,3494
Ausgegebene Anspriiche 0,0000 0,0000
Zuriickgenommene Anspriiche 275,2288 129,5765
Stand am Ende des Geschiftsjahres 158,8644 175,7729
Inventarwert pro Anspruch (in CHF) 35330.57 82215.18

58 Geschéftsberichte 2014/2015



Private Equity Private Equity

Private Equity Private Equity

Welt IV Welt IV WeltV WeltV
Vermogensrechnung (in CHF) 31.10.2015 31.10.2014 31.10.2015 31.10.2014
Flissige Mittel 983 678 1123688
Forderungen 0 449784
Aktive Rechnungsabgrenzungen 0 0
Effekten 35022078 51460 680
Gesamtvermdgen 36 005 756 53034 152
abziiglich
Verbindlichkeiten 3046 4636
Passive Rechnungsabgrenzungen 5877 8677
Nettovermégen (Inventarwert) 35996 833 53020839
Erfolgsrechnung (in CHF)
Wertschriftenertrag und Aktivzinsen 8 567 745 4515 205
Ubrige Ertrage 0 0
Einkaufin laufenden Ertrag bei Ausgabe von Anspriichen 0 0
Total Ertrige 8567 745 4515 205
abziiglich
Passivzinsen 711 1028
Verwaltungskosten 182 801 160 295
Ubrige Aufwendungen 87730 226 850
Ausrichtung laufender Ertrag bei Riickn. von Anspriichen 5372073 3878025
Total Aufwand 5643315 4266 198
Nettoerfolg 2924 430 249 007
Realisierte Kapitalgewinne/-verluste 83266 70527
Realisierter Erfolg 3007 696 319534
Unrealisierte Kapitalgewinne/-verluste 4411157 7 887 648
Gesamterfolg 7 418853 8207 182
Verdnderung Nettovermégen (in CHF)
Vermogen zu Beginn des Geschéftsjahres 39 887 965 58380722
Zeichnungen 0 0
Riicknahmen -11 309 985 -13 567 065
Gesamterfolg 0 0
Vermégen am Ende des Geschiftsjahres 35996 833 53020 839
Verwendung des Erfolgs (in CHF)
Nettoerfolg des Rechnungsjahres 2924 430 249 007
Vortrag des Vorjahres 10178 099 12 351 609
Vortrag auf neue Rechnung 13102 529 12 600 616
Anzahl Anspriiche im Umlauf (in Stiick)
Stand zu Beginn des Geschdftsjahres 390,6404 616,5131
Ausgegebene Anspriiche 0,0000 0,0000
Zuriickgenommene Anspriiche 141,9795 176,0886
Stand am Ende des Geschiftsjahres 248,6609 440,4245
Inventarwert pro Anspruch (in CHF) 144 762.74 120 385.76
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Jahresrechnung
Private Equity

Private Equity

Private Equity

Private Equity  Private Equity

Private Equity  Private Equity

Welt VI Welt VI Welt VII Welt VII Welt VIII Welt VIII
Vermégensrechnung (in CHF) 31.10.2015 31.10.2014 31.10.2015 31.10.2014 31.10.2015 31.10.2014
Flussige Mittel 5014 555 3267501 5137131
Forderungen 1107 644 329277 682 630
Aktive Rechnungsabgrenzungen 0 0 0
Effekten 56 883 819 84 455 697 65578 548
Gesamtvermdgen 63006 018 88052 475 71398 309
abziiglich
Verbindlichkeiten 16 125 20126 14924
Passive Rechnungsabgrenzungen 606 416 20 483 701129
Nettovermégen (Inventarwert) 62383477 88011866 70 682 256
Erfolgsrechnung (in CHF)
Wertschriftenertrag und Aktivzinsen 4076244 11077748 2589248
Ubrige Ertrage 0 0 0
Einkaufin laufenden Ertrag bei Ausgabe von Anspriichen 737 994 932219 414303
Total Ertrdge 4814 238 12 009 967 3003 551
abziiglich
Passivzinsen 1932 1799 5446
Verwaltungskosten 249196 263252 226750
Ubrige Aufwendungen 48236 60893 43262
Ausrichtung laufender Ertrag bei Riickn. von Anspriichen 1330641 1760842 61582
Total Aufwand 1630005 2086 786 337 040
Nettoerfolg 3184233 9923181 2666 511
Realisierte Kapitalgewinne/-verluste 25764 247 215 214264
Realisierter Erfolg 3209997 10170 396 2880775
Unrealisierte Kapitalgewinne/-verluste 9464076 13628223 12 488 449
Gesamterfolg 12 674 073 23798619 15369 224
Verdnderung Nettovermégen (in CHF)
Vermdégen zu Beginn des Geschéftsjahres 53209 550 69 563 913 43056733
Zeichnungen 4660966 8330202 19066 868
Riicknahmen -8161 112 -13 680868 -6 810 569
Gesamterfolg 0 0 0
Vermégen am Ende des Geschiftsjahres 62383 477 88011866 70 682 256
Verwendung des Erfolgs (in CHF)
Nettoerfolg des Rechnungsjahres 3184233 9923181 2666511
Vortrag des Vorjahres 6274593 2591363 1303495
Vortrag auf neue Rechnung 9458826 12 514 544 3970006
Anzahl Anspriiche im Umlauf (in Stiick)
Stand zu Beginn des Geschdftsjahres 539,1072 825,9341 486,6962
Ausgegebene Anspriiche 50,0238 99,8453 203,1741
Zuriickgenommene Anspriiche 91,0290 170,5143 70,3057
Stand am Ende des Geschiftsjahres 498,1020 755,2651 619,5646
Inventarwert pro Anspruch (in CHF) 125 242.37 116 531.09 114 083.75
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Private Equity

Private Equity

Private Equity  Private Equity

Private Equity  Private Equity

Welt IX Welt IX Welt X Welt X Welt XI Welt XI
Vermégensrechnung (in CHF) 31.10.2015 31.10.2014 31.10.2015 31.10.2014 31.10.2015 31.10.2014
Flissige Mittel 3526704 3210912 0
Forderungen 373566 0 0
Aktive Rechnungsabgrenzungen 0 0 0
Effekten 54 427 174 11977 989 0
Gesamtvermdgen 58 327 444 15188 901 0
abziiglich
Verbindlichkeiten 21493 7 864 0
Passive Rechnungsabgrenzungen 399 255 13573 0
Nettovermégen (Inventarwert) 57 906 696 15 167 464 0
Erfolgsrechnung (in CHF)
Wertschriftenertrag und Aktivzinsen 286 673 5329 0
Ubrige Ertrage 0 0 0
Einkaufin laufenden Ertrag bei Ausgabe von Anspriichen -76 231 -155 423 0
Total Ertrdge 210 442 -150 094 0
abziiglich
Passivzinsen 13 868 1114 0
Verwaltungskosten 304 695 138774 0
Ubrige Aufwendungen 32997 3377 0
Ausrichtung laufender Ertrag bei Riickn. von Anspriichen 0 0 0
Total Aufwand 351560 143 265 0
Nettoerfolg -141 118 -293 359 0
Realisierte Kapitalgewinne/-verluste 176 900 249 459 0
Realisierter Erfolg 35782 -43900 0
Unrealisierte Kapitalgewinne/-verluste 9203127 693 891 0
Gesamterfolg 9238909 649 991 0
Verdnderung Nettovermégen (in CHF)
Vermogen zu Beginn des Geschéftsjahres 20343063 2576123 0
Zeichnungen 28324724 11 941 350 0
Riicknahmen 0 0 0
Gesamterfolg 0 0 0
Vermégen am Ende des Geschiftsjahres 57 906 696 15167 464 0
Verwendung des Erfolgs (in CHF)
Nettoerfolg des Rechnungsjahres -141 118 -293 359 0
Vortrag des Vorjahres 0 0 0
Vortrag auf neue Rechnung -141 118 -293 359 0
Anzahl Anspriiche im Umlauf (in Stiick)
Stand zu Beginn des Geschdftsjahres 246,3675 27,9269 0,0000
Ausgegebene Anspriiche 328,1252 131,9469 0,0000
Zuriickgenommene Anspriiche 0,0000 0,0000 0,0000
Stand am Ende des Geschiftsjahres 574,4927 159,8738 0,0000
Inventarwert pro Anspruch (in CHF) 100 796.23 94 871.48 0
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Jahresrechnung
Hedge Funds

Vermoégensrechnung (in CHF)

Hedge Funds Hedge Funds

31.10.2015? 31.10.2014
Flissige Mittel 3890127
Forderungen 1203063
Aktive Rechnungsabgrenzungen 0
Effekten 108 108 098
Anteile Kapitalmarktfonds 0
Derivative Finanzinstrumente -2 326 245
Gesamtvermdgen 110875 043
abziiglich
Verbindlichkeiten 0
Passive Rechnungsabgrenzungen 326270
Nettovermégen (Inventarwert) 110548773
Erfolgsrechnung (in CHF)
Wertschriftenertrag und Aktivzinsen 63
Ertrage Anteile Kapitalmarktfonds 0
Ubrige Ertrage 3867
Einkaufin laufenden Ertrag bei Ausgabe von Anspriichen 24277
Total Ertrdge -20 347
abziiglich
Passivzinsen 1085
Verwaltungskosten 1815991
Ubrige Aufwendungen 38524
Ausrichtung laufender Ertrag bei Riickn. von Anspriichen -97 429
Total Aufwand 1758171
Nettoerfolg -1778 518
Realisierte Kapitalgewinne/-verluste -3664 678
Realisierter Erfolg -5 443196
Unrealisierte Kursgewinne/-verluste 9127277
Gesamterfolg 3684081
Verdnderung des Nettovermdégens (in CHF)
Nettovermogen zu Beginn des Geschéftsjahres 115 884 402
Zeichnungen 3390999
Riicknahmen -12 410708
Realisierter Erfolg -5 443196
Verdnderungen unrealisierte Kapitalgewinne und verluste 0
Gesamterfolg 0
Nettovermdgen am Ende des Geschiéftsjahres 110548774
Verwendung des Erfolgs (in CHF)
Nettoerfolg des Geschéftsjahres 1778518
Ubertrag auf realisierte Kapitalgewinne und -verluste 0
Zur Wiederanlage zuriickbehaltener Erfolg 1778518
Vortrag auf neue Rechnung 1778518
Anzahl Anspriiche im Umlauf (in Stiick)
Stand zu Beginn des Geschdftsjahres 877,9345
Ausgegebene Anspriiche 26,1240
Zuriickgenommene Anspriiche 95,2452
Stand am Ende des Geschiftsjahres 808,8133
Inventarwert pro Anspruch (in CHF) 136 680.21

D Erlduterungen zur gednderten Darstellung siehe Seite 64
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Avadis Anlagestiftung
Jahresrechnung des Stammvermégens

31.10.2015 31.10.2015 31.10.2014 31.10.2014
Bilanz (in CHF) Aktiven Passiven Aktiven Passiven
Flussige Mittel 15 098.07
Sonstige Forderungen 45.25
Stiftungskapital 14 600.00
Vortrag Reingewinn/-verlust 584.07
Reingewinn/-verlust -40.75
Total 15 143.32 15 143.32
1.11.2014- 1.11.2014— 1.11.2013- 1.11.2013-
31.10.2015 31.10.2015 31.10.2014 31.10.2014
Erfolgsrechnung (in CHF) Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag
Bankzinsen 3.25
Bankspesen 44.00
Reingewinn/-verlust 40.75
Total 44.00 44.00
Verwendung des Reingewinn/-verlusts -40.75
Zuweisung an Stiftungskapital 0
Vortrag auf neue Rechnung -40.75
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Jahresrechnung
Anhang

Erlduterungen zur Darstellung der
Jahresrechnungen

Jahresrechnungen der traditionellen Anlagegruppen

Ab dem Geschéftsjahr 2014/2015 werden das Vermogen
sowie die Ertrdge und Aufwendungen in den Jahresrech-
nungen ausschliesslich auf Stufe Anlagegruppe ausgewie-
sen. Ertrage und Aufwendungen der traditionellen Anlage-
gruppen werden seit dem 11. September 2015 direkt auf
Stufe Anlagegruppe gebucht. Beim Vermogen werden die
Anteile in unterliegende Kapitalmarktfonds aufgefiihrt. Da
die Anlagegruppen in thesaurierende Kapitalmarktfonds
investieren resultieren auf Stufe der Anlagegruppen keine
Kapitalertrdage. Der Einkauf in laufenden Ertrag bei Ausga-
be von Anspriichen und die Ausrichtung laufender Ertrag
bei Riicknahme von Anspriichen werden somit ebenfalls
erst seit dem 11. September 2015 auf Stufe der Anlage-
gruppe ausgewiesen. In der Erfolgsrechnung neu ausge-
wiesen wird zudem der Gesamterfolg, der sich aus dem
realisierten Erfolg und der Verdnderung der unrealisierten
Kapitalgewinne/-verluste zusammensetzt. Die Anlage-
gruppen schiitten den per Geschaftsjahresende erzielten
Nettoerfolg nicht aus. Dieser wird auf die realisierten
Kursgewinne und -verluste {ibertragen.

Die Vorjahreszahlen werden nach der bis dahin praktizier-
ten Darstellungsmethodik mit der Ubernahme der Werte
aus den Fondsrechnungen dargestellt. Der detaillierte Be-
schrieb der Vorjahresmethodik kann dem Geschaftsbericht
2013/14 entnommen werden.

Anderungen bei «Verbindlichkeiten» und

«Passive Rechnungsabgrenzungen»

Unter «Verbindlichkeiten» werden ab dem Geschéftsjahr
2014/15 fiir alle traditionellen und Private Equity Anlage-
gruppen nur noch etwaige negative Cashpositionen per
Jahresende ausgewiesen. Im Vorjahr noch unter «Verbind-
lichkeiten» aufgefiihrte Gebiihren, geschuldete Mehrwert-
steuern und Stempelsteuern werden neu unter «Passive
Rechnungsabgrenzungen» ausgewiesen.
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Jahresrechnung
Anhang Immobilien Schweiz Wohnen

Erlduterungen zur Bilanz

1 Bauland (inklusive Abbruchobjekte) es befindet sich keine Bau-
landreserve im Wohnportfolio.

2 Angefangene Bauten (mit Land) beinhalten in zusammenfassender
Form die laufenden Baukosten von Neubauprojekten inklusive des
entsprechenden Baulands. Zudem sind hier auch die Baukosten von
Instandsetzungs- und Erneuerungsprojekten bestehender Liegenschaf-
ten enthalten. Diese bewegen sich gesamthaft bei CHF 178,7 Millionen
(Vorjahr CHF 148,6 Mio.). Der Marktwert der Baulandanteile betragt
CHF 102,0 Millionen (Vorjahr CHF 61,7 Mio.).

3 Wertberichtigungen angefangene Bauten beriicksichtigen Abschrei-

bungen, die bei den Instandsetzungs- und Erneuerungsprojekten auf-
grund der nicht wertvermehrenden Baukosten vorgenommen wurden.
Diese betragen CHF 20,5 Millionen (Vorjahr CHF 10,5 Mio.).

4 Der Marktwert fiir fertige Bauten im Direkteigentum betrégt
CHF 1,95 Milliarden (Vorjahr CHF 1,84 Mia.). Der Anteil der fertigen
Bauten im Direkteigentum am Gesamtvermogen betrdgt 91,8%.

5 Die kurzfristigen Forderungen von CHF 2,0 Millionen (Vorjahr

CHF 1,9 Mio.) beinhalten die per Bilanzstichtag offenen Liegenschafts-
ertrage bei den Liegenschaftsbewirtschaftern und die im Geschaftsjahr
aufgelaufenen Verrechnungssteuern.

6 Die aktive Rechnungsabgrenzung beriicksichtigt An- und Voraus-
zahlungen fiir Liegenschaftskadufe.

7 Die Beteiligungen bestehen aus einer einzigen Beteiligung an

der Genfer Fondation Arc-en-Ciel. Die Stiftung ist Eigentlimerin einer
grossen Wohniiberbauung in Genf. Fiir die Anteilsscheine findet kein
regelmdssiger Handel statt, weder {iber die Stiftung selbst noch tiber
einen anderen geregelten Markt. Daher ist die Beteiligung zu Anschaf-
fungskosten bilanziert. Auf Basis der revidierten Jahresrechnung 2014
der Stiftung wurde die Werthaltigkeit der Beteiligung durch den Man-
datstrager tiberpriift und bestatigt.

66 Geschéftsberichte 2014/2015

8 Latente Steuern werden jahrlich von externen Steuerspezialisten pro
Liegenschaft in Bezug auf Anlagewert, Bauinvestitionen, Marktwertver-
danderung, Haltedauer, kantonale Steuersdtze und resultierende
Grundstiickgewinnsteuer ermittelt. Die daraus berechneten Riickstel-
lungen belaufen sich neu auf CHF 40,4 Millionen (Vorjahr CHF 35,1 Mio.).

9 Die Riickstellung fiir Verkaufskosten betrdgt CHF 11,4 Millionen.
Dies entspricht 0,6% des Marktwerts der fertigen Bauten und ist fiir
zukiinftige Transaktionskosten von Verkaufen gebildet worden. Dafiir
werden im Portfolio Riickstellungen in der Hohe von maximal 1,0%

des Marktwerts der Liegenschaften (fertige Bauten) gehalten. Sind die
Riickstellungen tiefer als 1,0% des Marktwerts, werden ausschliesslich
Ausgabe- und Riicknahmekommissionen zur Reservebildung verwen-
det, sofern diese nicht zur Deckung von Transaktionskosten bendtigt
wurden. Ist die Riickstellung hoher, werden die Kommissionen erfolgs-
wirksam verbucht.

10 Kurzfristige Verbindlichkeiten mit CHF 8,3 Millionen (Vorjahr
CHF 13,6 Mio.) beinhalten Verbindlichkeiten auf den Baukonten und
auf den Restkaufpreis einer Liegenschaft.

11 Die passive Rechnungsabgrenzung beinhaltet CHF 0,1 Millionen
(Vorjahr CHF 0,1 Mio.) und betrifft Honorare der Kommission Immobilien

Schweiz.

12 Das Nettovermdégen betrégt CHF 2,06 Milliarden (Vorjahr
CHF 1,96 Mia.), was einer Zunahme um 5,1% entspricht.

Kennzahlen Anlagegruppe Immobilien Schweiz Wohnen?

2015 2014
Mietzinsausfallquote (Ertragsausfallquote) 3,25% 3,21%
Fremdfinanzierungsquote 0,00% 0,00%
Betriebsgewinnmarge (EBIT-Marge) 75,93% 76,33%
Betriebsaufwandquote (TERg, GAV) 0,49% 0,51%
Betriebsaufwandquote (TER;, NAV) 0,51% 0,53%
Eigenkapitalrendite (Return on Equity) 4,87% 5,42%
Ausschiittungsrendite 0,00% 0,00%
Ausschiittungsquote 0,00% 0,00%
Anlagerendite 5,12% 5,73%
Nettorendite der fertigen Bauten 4,49% 4,47 %
Fremdkapitalquote 2,84% 2,98%

D Gemdss KGAST-Definition



Erlduterungen zur Erfolgsrechnung

13 DerSoll-Mietertrag im Direkteigentum bel&duft sich auf
CHF 104,7 Millionen (Vorjahr CHF 102,5 Mio.), was eine Steigerung
von 2,2% bedeutet.

14 Der Minderertrag Leerstand belduft sich auf CHF 3,3 Millionen
(Vorjahr CHF 3,2 Mio.). Die Leerstandsquote betrédgt 3,1% und beriick-
sichtigt samtliche Leerstdande auch aufgrund von Renovationen.

15 Die iibrigen Ertrége auf Liegenschaften von CHF 0,22 Millionen
umfassen zusatzliche Einnahmen aus der Mehrwertsteuer aufgrund
des Saldosteuersatzes, der Vermietung von Werbeflachen sowie
Parkgebiihren.

16 Die Instandhaltung betridgt CHF 8,7 Millionen (Vorjahr CHF 9,3 Mio.)
und beinhaltet den Liegenschaftsunterhalt sowie Verbesserungen zur
Sicherstellung der Vermietungsattraktivitat. Die Instandhaltungsquote
(im Verhiltnis zum Soll-Mietertrag) betrédgt 8,3%.

17 Die Instandsetzung betrifft die Investitionen zur Verbesserung
der Sicherheit und der Gebrauchstauglichkeit und bewegt sich bei
CHF 2,9 Millionen (Vorjahr CHF 3,0 Mio.). Die Instandsetzungsquote
(im Verhiltnis zum Soll-Mietertrag) betrédgt 2,7%.

18 Deroperative Aufwand belduft sich auf CHF 7,9 Millionen (Vorjahr
CHF 7,9 Mio.). Die darin enthaltenen Bewirtschaftungshonorare be-

tragen CHF 4,1 Millionen, was 3,9% des Soll-Mietertrags entspricht.

19 Die Aktivzinsen von CHF 0,015 Millionen setzen sich zusammen
aus Zinsen auf Bankguthaben und Ertragen aus Investment Trusts.

20 Die iibrigen Ertrdge von CHF 0,048 Millionen ergeben sich mehr-
heitlich aus einer Dividende aus Beteiligungen.

21 DerFinanzierungsaufwand betrdgt CHF 0,06 Millionen (Vorjahr

CHF 0,01 Mio.) und setzt sich zusammen aus Baurechts- und Darlehens-

zinsen.

22 Deriibrige Verwaltungsaufwand in Hohe von CHF 2,2 Millionen
(Vorjahr CHF 0,99 Mio.) setzt sich zusammen aus Kosten infolge
Erwerbs von Liegenschaften und den daraus resultierenden Trans-
aktionsaufwendungen (CHF 1,6 Mio.), Kosten fiir Machbarkeitsstudien
und Abkldrungen fiir Liegenschaftssuche (CHF 0,08 Mio.), Beratungs-
kosten der Gremien (CHF 0,12 Mio.), Portfolio- und Standortanalysen
(CHF 0,12 Mio.), Sitzungsgeldern der Gremien und {ibrigem Verwal-
tungsaufwand (CHF 0,27 Mio.).

23 Realisierte Kapitalgewinne und -verluste von CHF 0,55 Millionen
(Vorjahr CHF -0,02 Mio.) sind das Nettoergebnis aus dem Verkauf von
Liegenschaften (Differenz Verkaufspreis zu Marktwert abziglich Trans-
aktionskosten Verkauf).

24 Nicht realisierte Kapitalgewinne und -verluste von CHF 31,0 Mil-
lionen (Vorjahr CHF 38,1 Mio.) ergeben sich aus der Neubewertung
der Liegenschaften und der Finanzanlagen sowie aus den getdtigten
Abschreibungen auf den Baukonten.

25 Die Verdnderung latente Steuer betrigt aktuell CHF 5,2 Millionen
(Vorjahr CHF 5,2 Mio.) und ist beeinflusst durch die héheren Markt-
werte im aktuellen Berichtsjahr.

26 In derBetriebsaufwandquote TERISA (GAV) von 0,49 % (Vorjahr
0,51%) auf Basis des Gesamtvermogens und in der Betriebsaufwand-
quote TERISA (NAV) von 0,51% (Vorjahr 0,53%) auf Basis des Netto-
vermogens sind die Bewirtschaftungshonorare auf den Liegenschaften
(CHF 4,1 Mio.), das Geschaftsfiihrungshonorar (CHF 5,4 Mio.), Schat-
zungs- und Revisionshonorare (CHF 0,22 Mio.), Kosten fiir Machbar-
keitsstudien und Abkldrungen fiir Liegenschaftssuche (CHF 0,08 Mio.),
Beratungskosten der Gremien (CHF 0,12 Mio.), Portfolioanalysen
SRX/MSCI (CHF 0,12 Mio.), Sitzungsgelder der Gremien und tbriger
Verwaltungsaufwand (CHF 0,27 Mio.) beriicksichtigt.

TERISA (GAV): Total Expense Ratio von Immobilien-Sondervermdgen
Anlagestiftungen auf Basis des Gesamtvermogens

TERISA (NAV): Total Expense Ratio von Immobilien-Sondervermaégen
Anlagestiftungen auf Basis des Nettovermdgens
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Jahresrechnung
Anhang Immobilien Schweiz Geschift

Erlduterungen zur Bilanz

1 Bauland (inklusive Abbruchobjekte) es befindet sich keine Bauland-
reserve im Geschaftshausportfolio.

2 Angefangene Bauten (mit Land) beinhalten in zusammenfassender
Form die laufenden Baukosten von Neubauprojekten inklusive des
entsprechenden Baulands. Zudem sind hier auch die Baukosten von
Instandsetzungs- und Erneuerungsprojekten bestehender Liegen-
schaften enthalten. Diese bewegen sich aktuell bei CHF 11,6 Millionen
(Vorjahr CHF 9,0 Mio.). Der Marktwert der Baulandanteile betrdgt

CHF 1,8 Millionen (Vorjahr CHF 1,8 Mio.).

3 Wertberichtigungen angefangene Bauten beriicksichtigen Ab-
schreibungen, die bei den Instandsetzungs- und Erneuerungsprojekten
aufgrund der nicht wertvermehrenden Baukosten vorgenommen wur-
den. Diese betragen CHF 0,7 Millionen (Vorjahr CHF 1,2 Mio.).

4 Der Marktwert fiir fertige Bauten im Direkteigentum betragt
CHF 450,3 Millionen (Vorjahr CHF 421,4 Mio.). Der Anteil der fertigen
Bauten im Direkteigentum am Gesamtvermdgen betrdgt 58,7%.

5 Der Marktwert fiir fertige Bauten im Miteigentum betrédgt
CHF 268,4 Millionen (Vorjahr CHF 217,0 Mio.). Der Anteil der fertigen
Bauten im Miteigentum am Gesamtvermogen betrdgt 35,0%.

6 Die kurzfristigen Forderungen von CHF 30,7 Millionen (Vorjahr

CHF 0,8 Mio.) beinhalten die per Bilanzstichtag noch offenen Liegen-
schaftsertrage bei den Liegenschaftsbewirtschaftern und die im
Geschaftsjahr aufgelaufenen Verrechnungssteuern. Zudem beinhalten
sie eine Forderung tiber CHF 28,5 Millionen im Rahmen der angestreb-
ten Ubertragung einer Liegenschaft. Im Dezember 2015 hat die Kduferin
die Liegenschaft von der Anlagegruppe tibernommen. Die Liegenschaft
wurde im Jahresabschluss der Anlagegruppe entsprechend nicht mehr
als Immobilienanlage bilanziert.

7 Im Berichtsjahr ist keine aktive Rechnungsabgrenzung vorhanden.
Im Vorjahr war ein Betrag von CHF 1,0 Millionen fiir eine Forderung
gegeniiber der eidg. Steuerverwaltung in Bezug auf eine fertiggestellte
Gewerbeliegenschaft, die zu 100% optiert ist, beriicksichtigt.

8 Latente Steuern werden jahrlich von externen Steuerspezialisten
pro Liegenschaft in Bezug auf Anlagewert, Bauinvestitionen, Markt-
wertverdnderung, Haltedauer, kantonale Steuersatze und resultierende
Grundstiickgewinnsteuer ermittelt. Die daraus berechneten Riickstel-
lungen belaufen sich neu auf CHF 11,8 Millionen (Vorjahr CHF 13,9 Mio.).
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9 Die Riickstellung fiir Verkaufskosten betrégt wie im Vorjahr

CHF 4,0 Millionen. Dies entspricht 0,56% des Marktwerts der fertigen
Bauten. Diese Riickstellung ist fiir zukiinftige Transaktionskosten von
Verkdufen gebildet worden. Dafiir werden im Portfolio Riickstellungen
in der Hohe von maximal 1,0% des Marktwerts der Liegenschaften
(fertige Bauten) gehalten. Sind die Riickstellungen tiefer als 1,0% des
Marktwerts, werden ausschliesslich Ausgabe- und Riicknahmekommis-
sionen zur Reservebildung verwendet, sofern diese nicht zur Deckung
von Transaktionskosten bendtigt wurden. Ist die Riickstellung hoher,
werden die Kommissionen erfolgswirksam verbucht.

10 Kurzfristige Verbindlichkeiten mit CHF 33,0 Millionen (Vorjahr

CHF 1,1 Mio.) beinhalten ein Bankdarlehen von CHF 27,0 Millionen,
Akontozahlungen der Bewirtschafter fiir das neue Geschaftsjahr,
Verbindlichkeiten auf den Baukonten und eine Verbindlichkeit aus einer
Transaktion.

11 Die passive Rechnungsabgrenzung betrdgt CHF 2,54 Millionen
(Vorjahr CHF 2,1 Mio.) und betrifft Honorare der Kommission Immobilien
Schweiz und Vorauszahlungen bei Ertragen fiir das neue Geschaftsjahr
auf die Miteigentumsanteile.

12 Das Nettovermégen betrdgt CHF 715,2 Millionen (Vorjahr
CHF 664,8 Mio.), was einem Wachstum von 7,6% entspricht.

Kennzahlen Anlagegruppe Immobilien Schweiz Geschift?

2015 2014
Mietzinsausfallquote (Ertragsausfallquote) 5,77% 6,27%
Fremdfinanzierungsquote 3,70% 0,00%
Betriebsgewinnmarge (EBIT-Marge)? 75,02% 82,82%
Betriebsaufwandquote (TER g, GAV) 0,48% 0,50%
Betriebsaufwandquote (TER g, NAV) 0,52% 0,52%
Eigenkapitalrendite (Return on Equity) 5,31% 4,84%
Ausschiittungsrendite 0,00% 0,00%
Ausschiittungsquote 0,00% 0,00%
Anlagerendite 5,53% 5,08%
Nettorendite der fertigen Bauten 4,55% 4,69%
Direkteigentum
Nettorendite Miteigentum? 4,60% 4,24%
Fremdkapitalquote 6,71% 3,11%

D Gemdss KGAST-Definition

2 In Abweichung zum Vorjahrwurden 2015 bei der Berechnung des Betriebs-
gewinns die Zahlungen in den Erneuerungsfond bei Miteigentum in der Hohe
von CHF 1,94 Millionen nicht als Instandhaltungskosten qualifiziert und
entsprechend nicht beriicksichtigt.



Erlduterungen zur Erfolgsrechnung

13 DerSoll-Mietertrag im Direkteigentum belduft sich auf CHF 26,0 Mil-

lionen (Vorjahr CHF 25,3 Mio.). Dies ist eine Steigerung um 2,9%.

14 Der Minderertrag Leerstand belduft sich auf CHF 2,09 Millionen
(Vorjahr CHF 2,1 Mio.). Die Leerstandsquote beim Direktbesitz betragt
8,0% und beriicksichtigt samtliche Leerstdnde, auch aufgrund von

Erneuerungen.

15 Ubrige Ertrige auf Liegenschaften umfassen zusitzliche Ein-
nahmen aus der Mehrwertsteuer aufgrund des Saldosteuersatzes, der
Vermietung von Werbeflachen sowie Parkgebiihren.

16 Die Instandhaltung betrégt CHF 1,5 Millionen (Vorjahr CHF 1,1 Mio.)
und beinhaltet den Liegenschaftsunterhalt sowie Verbesserungen zur
Sicherstellung der Vermietungsattraktivitat. Die Instandhaltungsquote
(im Verhiltnis zum Soll-Mietertrag) betrédgt 6,0%.

17 Die Instandsetzung betrifft die Investitionen zur Verbesserung
der Sicherheit und der Gebrauchstauglichkeit und bewegt sich bei
CHF 3,0 Millionen (Vorjahr CHF 1,0 Mio.). Die Instandsetzungsquote
(im Verhiltnis zum Soll-Mietertrag) betrdgt 11,6%.

18 DerErneuerungsfonds beriicksichtigt Einlagen fiir Erneuerungen.
19 Der operative Aufwand belduft sich auf CHF 2,1 Millionen (Vorjahr
CHF 2,3 Mio.). Die darin enthaltenen Bewirtschaftungshonorare betra-

gen CHF 0,9 Millionen, was rund 3,3% des Soll-Mietertrags entspricht.

20 Die Aktivzinsen von CHF 0,03 Millionen ergeben sich aus Zinsen
auf Bankguthaben.

21 Dieiibrigen Ertrdge von CHF 0,80 Millionen ergeben sich mehrheit-

lich aus einer Dividende aus Beteiligungen.

22 DerFinanzierungsaufwand von CHF 0,05 Millionen betrifft Dar-
lehenszinsen.

23 Deriibrige Verwaltungsaufwand in der Hohe von CHF 1,46 Mil-
lionen (Vorjahr CHF 0,45 Mio.) setzt sich zusammen aus Kosten infolge
Erwerbs von Liegenschaften und den daraus resultierenden Trans-
aktionsaufwendungen (CHF 0,4 Mio.), Kosten fiir Machbarkeitsstudien
und Abklarungen fiir Liegenschaftssuche (CHF 0,06 Mio.), Beratungs-
kosten der Gremien (CHF 0,05 Mio.), Portfolio- und Standortanalyse
(CHF 0,02 Mio.), Sitzungsgeldern der Gremien und iibrigem Verwal-
tungsaufwand (CHF 0,13 Mio.). Im Weiteren ist ein Betrag von CHF

0,8 Millionen als Verbindlichkeit aus einer Transaktion enthalten.

24 Realisierte Kapitalgewinne und -verluste sind nicht angefallen
(Vorjahr CHF 0,34 Mio.). Im abgeschlossenen Geschéftsjahr wurden
keine Verkdufe getdtigt.

25 Nicht realisierte Kapitalgewinne und -verluste von CHF 10,3 Mil-
lionen (Vorjahr CHF 7,5 Mio.) ergeben sich aus der Neubewertung der
Liegenschaften und der Finanzanlagen sowie aus den getatigten
Abschreibungen auf den Baukonten.

26 Die Verdnderung latente Steuer betréigt aktuell CHF -2,1 Millionen
(Vorjahr CHF 1,3 Mio.) und ist beeinflusst durch Marktwertveranderung
und Anpassungen der Anschaffungskosten aufgrund von Investitions-
und Bautdatigkeit auf Ebene der einzelnen Liegenschaften.

27 InderBetriebsaufwandquote TER, (GAV) von 0,48% (Vorjahr
0,50%) auf Basis des Gesamtvermdgens und in der Betriebsauf-
wandquote TERg, (NAV) von 0,52% (Vorjahr 0,52%) auf Basis des
Nettovermdgens sind die Bewirtschaftungshonorare Direktbesitz und
Anteil Miteigentum (CHF 1,40 Mio.), das Geschéftsfiihrungshonorar
(CHF 1,86 Mio.), Schatzungs- und Revisionshonorare (CHF 0,06 Mio.),
Kosten flir Machbarkeitsstudien und Abklarungen fiir Liegenschafts-
suche (CHF 0,06 Mio.), Beratungskosten der Gremien (CHF 0,05 Mio.),
Portfolioanalysen SRX/MSCI (CHF 0,02 Mio.), Sitzungsgelder der
Gremien, Ubriger Verwaltungsaufwand und ausserordentlicher
Aufwand (CHF 0,14 Mio.) beriicksichtigt. Die Verbindlichkeit aus einer
Transaktion ist nicht enthalten.

TER s, (GAV): Total Expense Ratio von Immobilien-Sondervermogen
Anlagestiftungen auf Basis des Gesamtvermogens

TER s, (NAV): Total Expense Ratio von Immobilien-Sondervermégen
Anlagestiftungen auf Basis des Nettovermdgens
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Avadis Anlagestiftung

Anhang
Allgemeine Angaben und Erlduterungen Organisation

Oberstes Organ der Stiftung ist die Anlegerversammlung.
Stiftungszweck Der Stiftungsrat wird aus dem Kreis der Anleger gewabhlt.
Die Avadis Anlagestiftung (AST) wurde 1995 gegriindet. Die Wahl von unabhédngigen Experten beziehungsweise
Sie ist eine Stiftung im Sinn von Art. 80 ff. ZGB und be- Mitgliedern in den Stiftungsrat ist ebenfalls moglich.
zweckt die Anlage des Vermogens steuerbefreiter Einrich-
tungen der beruflichen Vorsorge mit Sitz in der Schweiz. Die Geschaftsfiihrung ist per Dienstleistungsvertrag an die

Avadis Vorsorge AG in Baden delegiert.
Der Stiftungsrat kann gemdss Art. 11 des Reglements
Ausschiisse und Kommissionen einsetzen. Es bestehen Revisionsstelle ist PricewaterhouseCoopers AG in Zirich.
ein Priifungsausschuss und ein Innovationsausschuss, die
fur die Stiftung tdtig sind. Die Aufgaben und Kompetenzen
sind im Reglement der entsprechenden Ausschiisse fest-
gehalten. Den Stiftungsrat unterstiitzen zwei Immobilien-
Kommissionen (Wohnen und Geschift) und eine fiir Private
Equity. Die Kompetenzen sind im Organisationsreglement
und in den entsprechenden Kommissionsreglementen
festgehalten.

Vermdgensverwalter

Obligationen CHF Inlandschuldner indexiert Credit Suisse Asset Management, Ziirich

SYZ Asset Management S.A., Ziirich

Obligationen CHF Auslandschuldner indexiert SYZ Asset Management S.A., Ziirich

Staatsanleihen Fremdwadhrungen hedged indexiert State Street Global Advisors, London

Staatsanleihen Fremdwahrungen indexiert State Street Global Advisors, London

Staatsanleihen Fremdwdhrungen AAA-AA hedged Colchester Global Investors, London

Wellington Management Int., London

Unternehmensanleihen Fremdwdhrungen hedged Rogge Global Partners, London

Emerging Markets Debt

Stone Harbor Investment Partners LP, New York

Aktien Schweiz indexiert

UBS Global Asset Management, Ziirich

Aktien Welt hedged indexiert

State Street Global Advisors, Paris

Aktien Welt indexiert

State Street Global Advisors, Paris

Aktien Emerging Markets

Arrowstreet Capital, L.P., Boston
J.P. Morgan Asset Management, London

Aktien Emerging Markets indexiert?

State Street Global Advisors, Paris

Immobilien Schweiz Wohnen

Avadis Vorsorge AG, Baden

Immobilien Schweiz Geschaft

Avadis Vorsorge AG, Baden

Immobilien Europa

AXA Investment Managers, Paris

Immobilien Nordamerika?

AEW Capital Management, Boston

Immobilien Asien Pazifik

AEW Capital Management, Singapur

Private-Equity-Anlagegruppen

Portfolio Advisors, Darien CT

Hedge Funds

Goldman Sachs & Co., New York

D Per1.Mé&rz 2015 lanciert
2 Per21.August 2015 liquidiert
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Administration

Die Stiftung arbeitet mit einer flexiblen Multi-Manager-
Anlageplattform. Einen Teil der Anlagen wickelt sie liber
institutionelle schweizerische Fonds ab.

Als Depotbank der Stiftung agieren die Bank Lombard
Odier & Co. AG in Genf (Lombard Odier) und die RBC Inves-
tor Services Bank S.A., Esch-sur-Alzette, Zweigniederlas-
sung Zirich (RBC). Die Buchhaltung und die Bewertung der
Anspriiche sowie die Kalkulation des Nettoinventarwerts
werden ebenfalls von Lombard Odier sowie RBC durchge-
fithrt. Die Uberwachung der Anlagevorschriften im Rahmen
des Investment Controlling wird durch die Lombard Odier
Asset Management (Switzerland) SA (LOAM) wahr-
genommen.

Dienstleistungspartner fiir Inmobilien Schweiz
Bewirtschaftungsfirmen

Bewirtschaftungsfirmen Direkteigentum

— Adimmo AG, Basel und Liestal

— GPM Global Property Management SA (Fidinam SA),
Bellinzona

— Gribi Bewirtschaftungs AG, Basel

— Immoveris Properties AG, Bern

— Livit AG, Solothurn und St. Gallen

— Moser Vernet & Cie., Genf

— Privera AG, Lausanne, Kriens, Wallisellen und
Baden-Dattwil

— Reasco AG, Neuhausen

— Wincasa AG, Neuenburg

— Sidenzia AG, Wallisellen

Bewirtschaftungsfirmen Miteigentum
— Privera AG, Gilimligen, Wallisellen, Genf und Lausanne

Immobilien-Schdtzexperten
— Ulrich Prien, KPMG AG, Ziirich
— Oliver Specker, KPMG AG, Ziirich

Rechtsgrundlagen AST

— Statuten, von der Anlegerversammlung am 21.3.2013
beschlossen und mit Verfiigung durch die Aufsichts-
behorde (OAK) am 14.5.2013 in Kraft getreten. Diese
ersetzt die revidierte Stiftungsurkunde vom 25.1.2006.

— Reglement, von der Anlegerversammlung per 21.3.2013
beschlossen und mit Bestatigung durch die Aufsichtsbe-
horde (OAK) am 14.5.2013 in Kraft getreten. Dies ersetzt
das revidierte Reglement vom 26.1.2011.

— Organisationsreglement vom 6.12.2005, zuletzt revidiert
per11.12.2014

— Anlagerichtlinien, zuletzt revidiert per 17.6.2015

— Aufgaben- und Kompetenzreglement der Kommission
Immobilien Schweiz Wohnen vom 11.12.2014

— Aufgaben- und Kompetenzreglement der Kommission
Immobilien Schweiz Geschadft vom 11.12.2014

- Aufgaben- und Kompetenzreglement fiir die Private-
Equity-Kommission vom 28.6.2001, zuletzt revidiert
per11.12.2014

— Vergiitungsreglement vom 19.1.2007, zuletzt revidiert
per19.6.2013

— Reglement fiir den Priifungsausschuss vom 23.9.2009

— Aufgaben- und Kompetenzreglement Innovationsaus-
schuss vom 24.6.2011

- Reglement zur Ausserung der Stimmpriferenz vom
8.2.2013, zuletzt revidiert per 18.6.2014

— Prospekte der Anlagegruppen Private Equity Welt IV,
Welt V, Welt VI, Welt VII, Welt VIII, Welt IX, Welt X und
Welt XI

— Prospekt der Anlagegruppen Immobilien Schweiz
Wohnen

— Prospekt der Anlagegruppen Immobilien Schweiz
Geschaft
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Avadis Anlagestiftung
Anhang

Bewertung

Bewertungsgrundsitze
Die Bewertung der einzelnen Anlagegruppen richtet sich
nach den Bestimmungen von Art. 4 des Reglements.

Rechnungslegung nach Swiss GAAP FER 26
Die Darstellung der Jahresrechnung erfolgte in Einklang mit
den Fachempfehlungen zu Swiss GAAP FER 26.

Bewertung Immobilien Schweiz Wohnen und Geschiift

Der gesamte Immobilienbestand der Anlagegruppen Immo-
bilien Schweiz Wohnen und Immobilien Schweiz Geschaft
wird jahrlich durch externe unabhdngige Bewertungs-
experten bewertet. Die Marktwertermittlungen erfolgen
dabei anhand der DCF-Methode (Discounted Cashflow) und
entsprechen den Anforderungen nach Swiss GAAP FER 26.
Die akkreditierten Immobilienschatzer werden mittels
eines strukturierten Evaluationsprozesses durch die
Kommissionen Immobilien Schweiz Wohnen und Geschaft
ausgewdhlt. Im aktuellen Geschéftsjahr stand die KPMG AG
als Bewerterim Einsatz. Bei den angefangenen Neubau-
projekten werden die Investitionskosten aktiviert. Bei den
angefangenen Instandsetzungs- und Erneuerungsprojek-
ten werden jedoch nur die wertvermehrenden Investitions-
kosten aktiviert, die restlichen Kosten werden erfolgs-
wirksam abgeschrieben. Erfolgen unterjahrige Kdufe, wird
eine neue Marktwertbestimmung per Ende Geschéftsjahr
durchgefiihrt.

Der durchschnittliche marktwertgewichtete Diskontie-
rungszinssatz des Bestandsportfolios bei Immobilien
Schweiz Wohnen betrdgt 4,18%, wobei die Spanne der
einzelnen Liegenschaften von 3,67 % bis 4,83% reicht. Der
durchschnittliche marktwertgewichtete Diskontierungs-
zinssatz des Bestandsportfolios bei Immobilien Schweiz
Geschéft betrdgt 4,36%, wobei die Spanne der einzelnen
Liegenschaften von 3,77% bis 5,05% reicht.

Bewertung Private Equity

Da Private-Equity-Investitionen nicht in einem aktiven
Markt gehandelt werden, fehlen reale Marktpreise als
Bewertungsbasis. Fiir die Bewertung wenden die General
Partners allgemein anerkannte Bewertungsmethoden

wie die DCF-Methode oder den EBITDA-Multiple an. Die
Bewertungen werden regelmdssig, in der Regel quartals-
weise, durch renommierte Wirtschaftspriifer der einzelnen
Zielfonds revidiert.
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Die Zielfonds verwenden die jeweils geltenden Bilanzie-
rungsstandards, die US Generally Accepted Accounting
Principles (US-GAAP) oder die International Financial Re-
porting Standards (IFRS). Die Avadis Anlagestiftung nimmt
keine Bewertungsanpassungen der Zielfonds vor. Die
Buchhaltung der Anlagegruppen und die Kalkulation des
Nettoinventarwerts der Anspriiche werden von der Depot-
bank Lombard Odier (bis 30.9.2015 RBC Investor Services
Bank S.A.) durchgefiihrt.

Einhaltung der Anlagerichtlinien

Die Anlagerichtlinien wurden im Berichtsjahr bei allen
Anlagegruppen, mit Ausnahme von Immobilien Schweiz
Geschift, eingehalten. Bei Immobilien Schweiz Geschéft
wurden sie in einem Punkt nicht eingehalten: Gemadss

Art. 4.2.5 der Anlagerichtlinien darf der Anteil der Investiti-
onen in Miteigentum und Stockwerkeigentum ohne Mehr-
heit der Miteigentumsanteile maximal 30% des Vermdégens
der Anlagegruppe betragen. Diese Vorgabe wurde per Ende
des Geschdftsjahres um 0,9% iiberschritten. Im Vergleich
zum Vorjahr konnte die Uberschreitung weiter reduziert
werden. Der Transaktionsmarkt hat sich im abgelaufenen
Geschéftsjahr allerdings anspruchsvoll gezeigt, so dass
die gewiinschten Akquisitionsziele im Bereich Alleineigen-
tum nicht vollstandig umgesetzt werden konnten. Gemaéss
Art. 26 Abs. 7 ASV ist eine Abweichung von den Anlage-
richtlinien grundsatzlich moglich, sofern dies im Interesse
der Anleger erforderlich und der Verstoss befristet ist. Dies
ist bei der genannten Abweichung gemdss der Kommission
Immobilien Schweiz sowie dem Stiftungsrat der Fall. Die
Behebung wird tiber Zukdufe respektive mogliche Sachein-
lagen angestrebt.



Anlagebegrenzungen gemdss BVV 2
In der Verordnung tiber die Anlagestiftung (ASV) ist in
Art. 26 Abs. 3 festgehalten, dass Anlagegruppen mit einer

Gesellschaftsbegrenzungen »5%

Aktien Schweiz indexiert

auf einen gebrduchlichen Index ausgerichteten Strategie, Position Anlagegruppe Benchmark
ausser bei gemischten Anlagegruppen, die Schuldner- und Nestlé 19,05% 19,02%
Gesellschaftsbegrenzungen nach Art. 54 und 54a BVV 2 Novartis 18,06% 18,03%
tberschreiten diirfen. Geméss den Vorgaben der Weisung Roche Holding GS 14,90% 14,87%
OAK BV W —02/2014 werden die Abweichungen per UBS 5,64% 5,62%
31. Oktober 2015 nachfolgend ausgewiesen.
Immobilien Europa
. 69696969 Position Anlagegruppe Benchmark
Schuldnerbegrenzungen »10% Land Securities Group PLC 8,03% 7,05%
Klepierre SA 6,68% 3,66%
Staatsanleihen Fremdwé&hrungen indexiert/ British Land Company PLC 6,36% 5,97%
Staatsanleihen Fremdw@hrungen hedged indexiert Unibail-Rodamco SE 5,84% 10,46%
Schuldner Anlagegruppe Benchmark
USA 33,31% 33,53% Immobilien Asien Pazifik
Japan 22,05% 21,83% Position Anlagegruppe Benchmark
Mitsui Fudosan Co Ltd 8,35% 7,42%
Staatsanleihen Fremdwédhrungen AAA-AA hedged Sun Hung Kai Properties Ltd 7,49% 6,37%
Schuldner Anlagegruppe Benchmark Mitsubishi Estate Co Ltd 6,75% 7,80%
USA 19,26% 20,30% Scentre Group 6,01% 4,31%
Deutschland 15,93% 19,85% Cheung Kong Property 5,69% 5,65%
Holdings
Emerging Markets Debt Hongkong Land Holdings Ltd 5,45% 2,51%
Schuldner Anlagegruppe Benchmark
Mexiko 13,20% 19,03%  Ausserdem verlangt die Aufsichtsbehdrde die Offenlegung
Polen 12,39% 9,03%  des Anteils der benchmarkfremden Positionen in den aktiv
Brasilien 10,77% 18,53%  verwalteten Anlagegruppen.
Turkei 10,73% 7,81%
Indonesien 10,45% 7,09%

Anteil benchmark-
fremder Positionen/

Anlagegruppe Emittenten in %

Staatsanleihen FW AAA-AA hedged 3,38%
Unternehmensanleihen FW hedged 3,92%
Emerging Markets Debt 3,61%
Aktien Emerging Markets 4,99%
Immobilien Europa 3,37%
Immobilien Asien Pazifik 5,39%

Geschiéftsberichte 2014/2015 73



Avadis Anlagestiftung
Anhang

Verwaltungskosten

Die Avadis Anlagestiftung erhebt seit 11. September 2015 Ver-
waltungskosten direkt auf die Anlagegruppen. Diese beinhal-
ten unter anderem die Vergiitungen gemaéss Dienstleistungs-
vertrag an die Geschiftsfiihrung (Avadis Vorsorge AG) sowie
die Administrationsgebiihren an die Bank Lombard Odier & Co.
Vor dem 11. September 2015 wurden die Verwaltungskosten
als indirekte Kosten auf Ebene des jeweiligen institutionellen
Fonds belastet (vgl. auch die Erlduterungen zur Darstellung der
Jahresrechnungen auf Seite 64).

Prospekte

Fuir die Anlagegruppen Immobilien Schweiz Wohnen, Immobi-
lien Schweiz Geschaft, Hedge Funds und die fiir Zeichnungen
geoffnete Private-Equity-Anlagegruppe existiert jeweils ein
Prospekt. Die Prospekte kdnnen unter www.avadis.ch abgeru-
fen werden.

Wesentliche Vorkommnisse

Verdanderung bei der Avadis Anlagestiftung

— Wechsel der Depotbank fiir die traditionellen Anlagegruppen
von RBC Investor Services Bank S.A., Esch-sur-Alzette,
Zweigniederlassung Ziirich zu Bank Lombard Odier & Co. AG
in Genf per 11. September 2015

— Wechsel der Depotbank fiir die Private-Equity-Anlagegrup-
pen und Hedge Funds von RBC Investor Services Bank S.A.,
Esch-sur-Alzette, Zweigniederlassung
Ziirich zu Bank Lombard Odier & Co. AG in Genf per
1. Oktober 2015

Veranderung bei den Anlagegruppen

— Lancierung der Anlagegruppe Private Equity Welt XI
per 1. Dezember 2014

— Lancierung der Anlagegruppe Aktien Emerging Markets
indexiert per 1. Mdrz 2015

— Schliessung der Anlagegruppe Immobilien Nordamerika
per 19. August 2015
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Wahrungsumrechnungskurse zu CHF

31.10.2015 31.10.2014
EUR 1.0889 1.2059
usD 0.9858 0.9626
GBP 1.5223 1.5398
JPY 0.0082 0.0086
Libor-Satz CHF

31.10.2015 31.10.2014
1 Monat -0,7700% 0,0020%

Wertpapierleihe

Die Wertpapierleihe (Securities Lending) wird aufgrund der
fondsbasierten Vermogensverwaltung indirekt, innerhalb
der eingesetzten schweizerischen Fonds betrieben. Bei allen
Obligationen-Anlagegruppen wird kein Securities Lending
betrieben. Bei der Anlagegruppe Aktien Schweiz indexiert
bleibt das Securities Lending aufgrund der Stimmrechtsak-
tivitaten sistiert. Ebenfalls wurde das Securities Lending bei
den restlichen Anlagegruppen seit Juli 2015 aufgrund opera-
tioneller Umstellungen sistiert. Das Securities Lending wird
von RBC bewirtschaftet. Alle Wertschriften sind durch ein
Collateral gesichert, das mindestens 105% der unterliegenden
Werte entspricht. Als Sicherheiten werden Obligationen aus
den G10-Staaten verwendet. Das Collateral wird auf einem
separaten Konto verwaltet. Das Restrisiko, falls eine Verwer-
tung trotzdem nicht vollstandig gelingen konnte, deckt RBC
mit einer Versicherung (sog. Indemnification) ab. Im Berichts-
jahrresultierte aus diesem Geschaéft ein Ertrag von rund

CHF 0,13 Millionen (Vorjahr CHF 0,16 Mio.).

Derivate

In den von Avadis eingesetzten institutionellen Fonds kénnen
derivative Finanzinstrumente eingesetzt werden. Es gelten

die Bestimmungen der unterliegenden Fondsreglemente. Die
derivativen Instrumente werden unter anderem zur Deckung
von Wahrungsrisiken eingesetzt. Sie bezwecken keine He-
belwirkung auf das Vermdgen gemédss BVV 2. Der Ausweis
tiber die Derivatpositionen per 31. Oktober 2015 kann in den
Jahresrechnungen der unterliegenden Fonds sowie des Fund of
Hedge Funds (Avadis Alternative) eingesehen werden.






Avadis Anlagestiftung
Anhang

Fremdfinanzierung

Bei der Anlagegruppe Immobilien Schweiz Geschéft be-
steht eine einmonatige Kreditlimitenbeanspruchung von
3,78% des Nettovermogens.

Ertragsverwendung

Gemdss Art. 7 des Reglements der Avadis Anlagestiftung
werden die Reinertrage der einzelnen Anlagegruppen
grundsatzlich jahrlich thesauriert. Der Stiftungsrat kann fiir
einzelne Anlagegruppen Ausschiittungen der Nettoertrage
und/oder Nettokurserfolge an die Anleger entsprechend
ihrer Anzahl Anspriiche beschliessen. Im Geschaftsjahr
2014/2015 wurden die Ertrdge der Anlagegruppen, ausser
Private Equity, thesauriert. Bei den Anlagegruppen Private
Equity erfolgten die Ausschiittungen durch Riicknahme
von Anspriichen.

Dienstleistungsentschadigungen
und Total Expense Ratio

Die Avadis Anlagestiftung ist eine Einkaufsgemeinschaft
flir Pensionskassen mit dem Ziel, kostenglinstige Anlage-
produkte mit bestmoglichem Preis-Leistungs-Verhdltnis
anzubieten. Die Stiftung verfolgt kein Gewinnziel. Um eine
moglichst transparente Kostensituation fiir die Anleger

zu sichern, werden beim Abschluss von Dienstleistungs-
vertrdgen, wenn immer zweckmadssig und moglich, fixe
vermodgensbasierte Entschadigungen vereinbart. Bei den
in diesem Geschdaftsbericht ausgewiesenen Performance-
daten handelt es sich immer um Nettorenditen nach Abzug
aller Kosten.

Entschddigung Gremien

Die Entschadigung des Stiftungsrats, der Ausschiisse, der
Kommissionen und der standigen Experten ist im Vergii-
tungsreglement vom 19. Januar 2007, zuletzt revidiert per
19. Juni 2013, festgelegt.
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Riickerstattungen, Vertriebs- und Betreuungs-
entschddigungen

Die Avadis Anlagestiftung verfiigt tiber kein Vertriebsnetz,
das mittels Vertriebskommissionen entschadigt wird, und
richtet folglich keine Riickerstattungen, Vertriebs- und
Betreuungsentschddigungen an Partner aus. Einzige Ver-
triebsstelle ist die Avadis Vorsorge AG, die im Rahmen des
Geschaftsfiihrungsmandats eine fixe vermogensbasierte
Entschadigung erhalt.

Die Stiftung hat im Geschaftsjahr 2014/2015 keine Riick-
erstattungen von Dienstleistungserbringern erhalten.

Berechnung der Total Expense Ratio (TER)

Die TER-Kostenquote der traditionellen Anlagegruppen und
Hedge Funds wurde nach der Richtlinie zur Berechnung und
Publikation der Betriebsaufwandquote TER KGAST berech-
net. Diese Berechnung wurde von der OAK in der Beilage
zu den Weisungen Nr. 02/2013 vom 19. September 2013
anerkannt. Der Berechnungszeitraum fiir die TER entspricht
dem Geschiftsjahr. Die erste Kennzahl (TER) in der Tabelle
auf Seite 77 umfasst die zusammengesetzte Betriebsauf-
wandsquote TER KGAST, die auch die Kosten der unter-
liegenden Zielfonds beinhaltet. Die zweite Kennzahl
umfasst die Betriebsaufwandsquote auf Stufe der Anlage-
gruppen, ohne die Kosten der unterliegenden Zielfonds.

Die TER-Berechnung fiir Immobilien Schweiz Wohnen und
Geschift erfolgt gemdss den durch die Konferenz der
Geschiéftsfiihrer von Anlagestiftungen (KGAST) definierten
Kennzahlen fiir Immobilien-Sondervermégen von Anlage-
stiftungen.

Bei den Anlagegruppen Private Equity werden die Richt-
linien zur Berechnung und Offenlegung der Kosten von
Privatmarktanlagen der SECA (Swiss Private Equity & Cor-
porate Finance Association) verwendet, ein von der OAK
anerkanntes TER-Kostenquoten-Konzept fiir Kollektivan-
lagen. Die erste Kennzahl (TER) in der Tabelle auf Seite 77
umfasst die Gesamt-TER, die auch die Kosten der unterlie-
genden Zielfonds beinhaltet. Die zweite Kennzahl umfasst
die Betriebsaufwandsquote auf Stufe der Anlagegruppen,
ohne die Kosten der unterliegenden Zielfonds.



Berechnung Betriebsaufwandquote TER KGAST per 31.10.2015

Durchschnittliches

TER (zusammenge-
setzte Betriebsauf-

Davon: Betriebs-
aufwandquote

Vermégen wandquote) Anlagegruppe
Anlagegruppen AST CHF % %>
Obligationen CHF Inlandschuldnerindexiert 1156 906 469 0,28 0,00
Obligationen CHF Auslandschuldnerindexiert 1045301214 0,28 0,00
Staatsanleihen Fremdwahrungen hedged indexiert 439904 033 0,30 0,00
Staatsanleihen Fremdwahrungen indexiert 1242001 0,40 0,00
Staatsanleihen Fremdwdahrungen AAA-AA hedged 495159120 0,48 0,00
Unternehmensanleihen FW hedged 413202737 0,50 0,00
Emerging Markets Debt 251571811 0,89 0,00
Aktien Schweiz indexiert 563599 002 0,30 0,00
Aktien Welt hedged indexiert 48 046 959 0,27 0,00
Aktien Welt indexiert 13 959819 0,27 0,00
Aktien Emerging Markets 245531 469 1,14 0,00
Aktien Emerging Markets indexiert? 924 695 0,63 0,00
Immobilien Schweiz Wohnen 2016 574 890 0,51 -
Immobilien Schweiz Geschaft 692 366 856 0,52 -
Immobilien Europa 87 159 243 0,83 0,00
Immobilien Asien Pazifik 36554722 0,96 0,00
Private Equity Welt Il 5514 325 0,73 0,53
Private Equity Welt 111 10767 201 5,49 0,69
Private Equity Welt IV 32019550 5,03 0,46
Private Equity Welt V? 50025 839 3,29 0,27
Private Equity Welt VIV 55226017 3,91 0,46
Private Equity Welt VIIY 88155071 5,51 0,34
Private Equity Welt VIIIY 73050 655 6,05 0,38
Private Equity Welt IXV 63187725 5,94 0,52
Private Equity Welt XV2 20619 417 23,92 0,98
Private Equity Welt XI929 1318244 22,98 7,01
Hedge Funds 113 052 058 4,37 0,01

D Die Gebiihren fiir die Geschéaftsfiihrung der Avadis Anlagestiftung sind nicht inbegriffen. Diese werden geméss Prospekt den
Anlegern separat in Rechnung gestellt. Die volumenabhéngigen Gebiihrensitze belaufen sich auf maximal 0,30% p.a. (ohne MwSt).
2 Dadie Gebiihren auf Commitment-Basis berechnet werden, ist die TER aufgrund des noch geringen Investitionsvolumens in den

ersten Jahren nach der Lancierung relativ hoch.

Lancierung am 1.3.2015 (TER-Wert annualisiert)

Lancierung am 1.12.2014 (TER-Wert annualisiert)

Umstellung der Kostenverrechnung der traditionellen Anlagen; Aufwand ab 11.9.2015

&
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Performancekennzahlen der Anlagegruppen

Anhang

Geschéftsjahr Jahres- BM-
1.11.2014-31.10.2015 Jahres- BM- rendite Rendite
rendite Rendite 5 Jahre 5 Jahre
1 Jahr 1 Jahr in % in %
Anlagegruppe Lancierung Benchmark (BM) in % in % p.a. p.a.
Obligationen
Obligationen CHF Inlandschuldner 1.1.1995 SBIDomestic AAA-BBBTR 5,35 5,59 3,10 3,41
indexiert
Obligationen CHF Auslandschuldner 1.6.1996 SBI Foreign AAA-BBB TR 2,65 2,83 2,56 2,92
indexiert
Staatsanleihen Fremdwdhrungen hedged 1.12.2003 Citigroup WGBI ex Schweiz hedged in CHF TR 1,91 2,30 2,65 3,04
indexiert
Staatsanleihen Fremdwahrungen indexiert 1.1.1995 Citigroup WGBI ex Schweiz TR -1,78 -1,31 -0,86 -0,44
Staatsanleihen Fremdwadhrungen 12.8.2014 Barclays Global Gov AAA-AA Capped Bond 1,88 2,19 n.a. n.a.
AAA-AA hedged Custom Index ex CH hdg in CHF
Unternehmensanleihen 1.4.2011 Barclays Global Aggr Corp ex CH hedged in CHF -0,25 0,00 n.a. n.a.
Fremdwdhrungen hedged
Emerging Markets Debt 4.9.2012 )P Morgan GBI-EM Global Diversified Index -17,02 -15,42 n.a. n.a.
unhedged
Aktien
Aktien Schweiz indexiert 1.1.1995 UBS 100 Index TR 4,75 5,08 9,36 9,69
Aktien Welt hedged indexiert 1.8.2006 MSCI Welt ex Schweiz hedged in CHF TR net 4,88 4,83 10,14 9,98
Aktien Welt indexiert 1.1.1995 MSCI Welt ex Schweiz TR net 4,25 4,26 9,20 9,21
Aktien Emerging Markets indexiert 1.3.2015 MSCI Emerging Markets TR net n.a. n.a. n.a. n.a.
Aktien Emerging Markets 1.10.1998 MSCl Emerging Markets TR net -11,22 -12,46 -0,94 -2,55
Immobilien
Immobilien Schweiz Wohnen 1.1.1995 KGAST Immo-Index (CHF) 5,12 5,31 5,56 5,87
Immobilien Schweiz Geschaft 1.11.2011 KGAST Immo-Index (CHF) 5,53 5,31 n.a. n.a.
Immobilien Europa 1.9.2000 FTSE EPRA NAREIT Europe TR net Capped in CHF 21,17 18,17 11,03 9,60
Immobilien Asien Pazifik 1.6.2007 FTSE EPRA NAREIT Asia TR netin CHF -5,40 -5,67 2,71 3,57
Alternative Anlagen
Private Equity Welt II 1.7.2000 n.a. -2,50 n.a. 0,63 n.a.
Private Equity Welt 111 1.11.2001 n.a. 16,03 n.a. 19,20 n.a.
Private Equity Welt IV 1.2.2005 n.a. 5,64 n.a. 22,53 n.a.
Private Equity Welt V 1.7.2006 n.a. 12,26 n.a. 14,27 n.a.
Private Equity Welt VI 1.6.2007 n.a. 6,46 n.a. 11,98 n.a.
Private Equity Welt VII 1.7.2008 n.a. 12,94 n.a. 13,85 n.a.
Private Equity Welt VIII 1.6.2010 n.a. 13,51 n.a. 8,89 n.a.
Private Equity Welt IX 1.9.2011 n.a. 7,41 n.a. n.a. n.a.
Private Equity Welt X 1.4.2013 n.a. 3,24 n.a. n.a. n.a.
Private Equity Welt XI 1.12.2014 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Hedge Funds 1.4.2002 n.a. 1,52 n.a. 2,03 n.a.

D KGAST Immo-Index (CH) gibt es erst seit 1.1.1998
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Jahres- BM- Jahres- BM- Volatilitat Volatilitat Volatilitat Volatilitat

rendite Rendite rendite Rendite Anlage- Volatilitat Anlage Volatilitat Anlage- Volatilitat Anlage- Volatilitat
10 Jahre 10)ahre  seitBeginn seit Beginn gruppe Benchmark gruppe Benchmark gruppe Benchmark gruppe Benchmark
in % in % in % in % 1)ahr 1Jahr 5 Jahre 5 Jahre 10 Jahre 10 Jahre seit Beginn seit Beginn
p.a. p.a. p.a. p.a. in % in % in % in % in % in % in % in %
3,03 3,43 3,97 4,25 3,13 3,11 2,79 2,80 2,92 3,00 2,77 2,82
2,16 2,81 2,47 3,07 1,89 1,75 1,90 1,92 2,75 2,96 2,70 2,87
2,65 3,11 2,65 3,13 3,57 3,38 2,82 2,77 2,93 2,91 2,93 2,91
0,39 0,79 3,08 3,55 10,01 10,09 9,48 9,49 8,71 8,73 7,61 7,71
n.a. n.a. 2,56 2,94 4,06 4,42 n.a. n.a. n.a. n.a. 3,75 4,09
n.a. n.a. 3,61 4,22 3,84 3,44 n.a. n.a. n.a. n.a. 4,00 3,74
n.a. n.a. -7,97 -5,39 11,19 10,47 n.a. n.a. n.a. n.a. 9,67 9,21
5,18 5,48 8,19 8,38 16,77 16,79 11,62 11,63 13,51 13,52 15,64 15,60
n.a. n.a. 3,91 3,90 13,33 13,34 11,31 11,50 n.a. n.a. 15,15 16,44
3,04 2,93 4,80 4,88 18,06 18,12 11,75 11,76 15,98 16,06 17,41 17,38
n.a. n.a. -9,79 -9,21 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3,42 3,14 8,59 7,91 16,41 16,67 13,41 13,87 21,61 21,48 23,27 22,97
5,49 5,37 5,16 5,079 1,05 0,38 0,84 0,60 0,70 0,46 1,15 1,129
n.a. n.a. 5,39 5,84 1,27 0,38 n.a. n.a. n.a. n.a. 0,78 0,62
2,92 1,95 5,78 6,18 14,53 14,62 13,87 13,68 20,02 20,73 18,26 18,67
n.a. n.a. -5,06 -3,71 14,03 13,76 14,12 14,32 n.a. n.a. 21,38 22,01
-0,42 n.a. -2,72 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
9,12 n.a. 5,14 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6,38 n.a. 7,06 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
n.a. n.a. 4,05 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
n.a. n.a. 3,16 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
n.a. n.a. 3,86 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
n.a. n.a. 4,89 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
n.a. n.a. 1,92 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
n.a. n.a. -0,80 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
n.a. n.a. 6,15 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
2,22 n.a. 2,44 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
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Ubersicht iiber die Anlagegruppen

Rendite- und Risikokennzahlen

Performance

Die Performance wird unter Beriicksichtigung der Wieder-
anlage der Ausschiittungen als geometrische Verkettung
der einzelnen Monatsrenditen berechnet, basierend auf
den Nettoinventarwerten. Bei den in diesem Geschafts-
bericht ausgewiesenen Performancedaten handelt es sich
immer um Nettorenditen nach Abzug aller Kosten.

Benchmark

Die zur Anwendung gelangenden Benchmarks sind
Total-Return-Indizes in CHF, unter Beriicksichtigung
der Wiederanlage der Ertrage.

Volatilitat

Fur die Volatilitdat wurde die Standardabweichung der
Renditen vom Mittelwert verwendet.
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Avadis Anlagestiftung 2
Anlagegruppen

Aktien Welt hedged indexiert 2
Wertentwicklung 5 Jahre

Aktien Welt indexiert 2
Wertentwicklung 5 Jahre

180 180
160 m 160
140 140 /\/W
120 120
100 c 100 &= =
80 80
60 60
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Avadis nach Kosten m MSCI Welt ex Schweiz hedged in CHF Avadis nach Kosten ® MSCI Welt ex Schweiz
Verwaltungsart: indexiert Verwaltungsart: indexiert
Renditedaten in % Renditedaten in %
Avadis Benchmark Avadis Benchmark
2011 -5,85 -6,77 2011 -4,98 -5,18
2012 14,35 14,12 2012 13,39 13,22
2013 28,52 28,27 2013 23,30 23,08
2014 9,43 9,08 2014 17,62 17,46
2015 (1.1.-31.10.) 2,90 2,81 2015 (1.1.-31.10.) 0,69 0,55
Grosste Positionen in % Grosste Positionen in %
Apple 2,12 Apple 2,12
Microsoft 1,24 Microsoft 1,24
Exxon Mobil 1,07 Exxon Mobil 1,07
General Electric 1,06 General Electric 1,06
Johnson & Johnson 0,90 Johnson & Johnson 0,90
Lénderaufteilung in % Landeraufteilung in %
Andere 11% M 58% USA Andere 11% W 58% USA
Liquiditat 1% ® \ 9% Japan Liquiditat 1% | ‘ 9% Japan
Australien 2% | 8% Grossbritannien Australien 2% | 8% Grossbritannien
Kanada 3% Kanada 3%
Deutschland 4% Deutschland 4%
Frankreich 4% Frankreich 4%
Branchenaufteilung in % Branchenaufteilung in %
Liquiditat 1% ‘ 22%  Konsum nonzyklisch Liquiditat 1% ’ 22%  Konsum nonzyklisch
Versorger 3% 21% Finanz Versorger 3% 21% Finanz
Basiskonsumgiiter 4% | 12% Konsum zyklisch Basiskonsumgiiter 4% | 12% Konsum zyklisch
Energie 9% W W 11% Telekom Energie 9% H W 11% Telekom
Industrie Industrie
IT IT

10%
‘ 9%

Angaben per 31.10.2015
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Immobilien Nordamerika 2

Wertentwicklung 5 Jahre

200

Die Renditezahlen der Jahre 2010 bis 2013 beziehen
sich bei allen Anlagegruppen der Avadis Anlagestiftung 2
auf das jeweilige Kalenderjahr.

180

160

el

140

A

120

100 7

80

2011 2012 2013 2014 2015
Avadis nach Kosten m FTSE EPRA NAREIT Nordamerika TR net
Verwaltungsart: Aktiv
Renditedaten in %
Avadis Benchmark
2011 11,54 8,54
2012 14,71 15,65
2013 -2,05 -1,61
2014 43,66 43,18
2015 (1.1.-31.10.) 1,61 0,07
Grosste Positionen in %
Simon Property Group 9,9
Public Storage 5,9
Equity Residential 5,8
Avalonbay Communities 5,4
Boston Properties 5,3
Landeraufteilung in %
W 96% USA
4% Kanada
Sektorallokation in %
Andere/Liquiditat 12% m 16% Wohnungen
Hotel 7% 15% Biiro
Lagerung 9% 13% Geschéfte
Gemischt 9%
Einkaufszentren 10%

Gesundheitssektor 10% m

Angaben per 31.10.2015
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Avadis Anlagestiftung 2
Bericht der Revisionsstelle

Bericht der Revisionsstelle

an die Anlegerversammlung der
Avadis Anlagestiftung 2

Baden

Bericht der Revisionsstelle zur Jahresrechnung

Als Revisionsstelle haben wir die beiliegende Jahresrechnung der Avadis Anlagestiftung 2, bestehend
aus Vermogens- und Erfolgsrechnungen des Anlagevermogens, Bilanz und Erfolgsrechnung des
Stammvermogens und Anhang (Seiten 86 bis 94 des Jahresberichts), fiir das am 31. Oktober 2015
abgeschlossene Geschiftsjahr gepriift.

Verantwortung des Stiftungsrates

Der Stiftungsrat ist fiir die Aufstellung der Jahresrechnung in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen
Vorschriften, den Statuten und den Reglementen verantwortlich. Diese Verantwortung beinhaltet die
Ausgestaltung, Implementierung und Aufrechterhaltung einer internen Kontrolle mit Bezug auf die
Aufstellung einer Jahresrechnung, die frei von wesentlichen falschen Angaben als Folge von
Verstossen oder Irrtiimern ist. Dariiber hinaus ist der Stiftungsrat fiir die Auswahl und die Anwendung
sachgemaisser Rechnungslegungsmethoden sowie die Vornahme angemessener Schitzungen
verantwortlich.

Verantwortung der Revisionsstelle

Unsere Verantwortung ist es, aufgrund unserer Priifung ein Priifungsurteil iiber die Jahresrechnung
abzugeben. Wir haben unsere Priifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den
Schweizer Priifungsstandards vorgenommen. Nach diesen Standards haben wir die Priifung so zu
planen und durchzufiihren, dass wir hinreichende Sicherheit gewinnen, ob die Jahresrechnung frei
von wesentlichen falschen Angaben ist.

Eine Priifung beinhaltet die Durchfiihrung von Priifungshandlungen zur Erlangung von
Priifungsnachweisen fiir die in der Jahresrechnung enthaltenen Wertansitze und sonstigen Angaben.
Die Auswahl der Priifungshandlungen liegt im pflichtgeméassen Ermessen des Priifers. Dies schliesst
eine Beurteilung der Risiken wesentlicher falscher Angaben in der Jahresrechnung als Folge von
Verstossen oder Irrtiimern ein. Bei der Beurteilung dieser Risiken beriicksichtigt der Priifer die interne
Kontrolle, soweit diese fiir die Aufstellung der Jahresrechnung von Bedeutung ist, um die den
Umstédnden entsprechenden Priifungshandlungen festzulegen, nicht aber um ein Priifungsurteil {iber
die Wirksamkeit der internen Kontrolle abzugeben. Die Priifung umfasst zudem die Beurteilung der
Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden, der Plausibilitdt der vorgenommenen
Schiatzungen sowie eine Wiirdigung der Gesamtdarstellung der Jahresrechnung. Wir sind der
Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise eine ausreichende und angemessene
Grundlage fiir unser Priifungsurteil bilden.

Priifungsurteil
Nach unserer Beurteilung entspricht die Jahresrechnung fiir das am 31. Oktober 2015 abgeschlossene
Geschiftsjahr dem schweizerischen Gesetz, den Statuten und den Reglementen.

PricewaterhouseCoopers AG, Birchstrasse 160, Postfach, 8050 Ziirich
Telefon: +41 58 792 44 00, Telefax: +41 58 792 44 10, www.pwc.ch

PricewaterhouseCoopers AG ist Mitglied eines globalen Netzwerks von rechtlich selbstandigen und voneinander unabhangigen Gesellschaften

84 Geschiftsberichte 2014/2015



pwec

Berichterstattung aufgrund weiterer gesetzlicher und anderer Vorschriften

Wir bestitigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen an die Zulassung (Art. 9 ASV) und die
Unabhingigkeit (Art. 34 BVV 2) erfiillen und keine mit unserer Unabhéngigkeit nicht vereinbaren
Sachverhalte vorliegen.

Wir haben die weiteren in Art. 10 ASV und Art. 35 BVV 2 vorgeschriebenen Priifungen vorgenommen.
Der Stiftungsrat ist fiir die Erfiillung der gesetzlichen Aufgaben und die Umsetzung der statutarischen
und reglementarischen Bestimmungen zur Organisation, zur Geschéftsfithrung und zur
Vermogensanlage verantwortlich, soweit diese Aufgaben nicht von der Anlegerversammlung
wahrgenommen werden.

Wir haben gepriift, ob

- die Organisation und die Geschiftsfiihrung den gesetzlichen, statutarischen und reglementarischen
Bestimmungen entsprechen und ob eine der Grosse und Komplexitdt angemessene interne
Kontrolle existiert;

- die Vermogensanlage den gesetzlichen, statutarischen und reglementarischen Bestimmungen
einschliesslich der Anlagerichtlinien entspricht;

- die Vorkehren zur Sicherstellung der Loyalitit in der Vermogensverwaltung getroffen wurden und
die Einhaltung der Loyalitétspflichten sowie die Offenlegung der Interessenverbindungen durch
das zustandige Organ hinreichend kontrolliert wird;

- die vom Gesetz verlangten Angaben und Meldungen an die Aufsichtsbehérde gemacht wurden;

- in den offen gelegten Rechtsgeschiften mit Nahestehenden die Interessen der Anlagestiftung
gewahrt sind.

Wir bestitigen, dass die diesbeziiglichen anwendbaren gesetzlichen, statutarischen und
reglementarischen Vorschriften einschliesslich der Anlagerichtlinien eingehalten sind.

Wir empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung zu genehmigen.

PricewaterhouseCoopers AG

- { R o 2,
Thomas Romer Raffael Simone
Zugelassener Revisionsexperte Zugelassener Revisionsexperte

Leitender Revisor

Ziirich, 15. Februar 2016

PricewaterhouseCoopers AG, Birchstrasse 160, Postfach, 8050 Ziirich
Telefon: +41 58 792 44 00, Telefax: +41 58 792 44 10, www.pwc.ch

PricewaterhouseCoopers AG ist Mitglied eines globalen Netzwerks von rechtlich selbstandigen und voneinander unabhéngigen Gesellschaften.
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Jahresrechnung
Aktien Ausland

Aktien Welt Aktien Welt Aktien Welt Aktien Welt

hedged indexiert 2 hedged indexiert 2 indexiert 2 indexiert 2
Vermégensrechnung (in CHF) 31.10.2015Y 31.10.2014 31.10.2015Y 31.10.2014
Flissige Mittel 16 578 827 1787719
Forderungen 49 493 251 5327760
Aktive Rechnungsabgrenzungen 0 0
Effekten 1262518 237 136 139 188
Anteile Kapitalmarktfonds 0 0
Derivative Finanzinstrumente -8 804 689 26 155
Gesamtvermdgen 1319785626 143 280 822
abziiglich
Verbindlichkeiten 0 0
Passive Rechnungsabgrenzungen 56 858 783 6116 184
Nettovermégen (Inventarwert) 1262926843 137 164 638
Erfolgsrechnung (in CHF)
Wertschriftenertrag und Aktivzinsen 30083582 3182172
Ertrdge Anteile Kapitalmarktfonds 0 0
Ubrige Ertrage 679 838 75 865
Einkaufin laufenden Ertrag bei Ausgabe von Anspriichen 73503 9832
Total Ertrdge 30836923 3267 869
abziiglich
Passivzinsen 9794 1036
Verwaltungskosten 3729835 385 300
Ubrige Aufwendungen 124021 17 957
Ausrichtung laufender Ertrag bei Riickn. von Anspriichen 1925033 256 141
Total Aufwand 5788683 660 434
Nettoerfolg 25048 240 2607 435
Realisierte Kapitalgewinne/-verluste -12 298 326 2785432
Realisierter Erfolg 12749914 5392867
Unrealisierte Kapitalgewinne/-verluste 0 0
Gesamterfolg 0 0
Verdnderung des Nettovermégens (in CHF)
Nettovermogen zu Beginn des Geschéftsjahres 1347818199 140 288 209
Zeichnungen 11809 612 1790678
Riicknahmen -235793 491 24772 644
Realisierter Erfolg 80479770 6521290
Verdnderung unrealisierte Kapitalgewinne und -verluste 58612 753 13337 105
Gesamterfolg 0 0
Nettovermodgen am Ende des Geschiéftsjahres 1262926 843 137 164 638
Verwendung des Erfolgs (in CHF)
Nettoerfolg des Geschéftsjahres 27 031594 2901896
Ubertrag auf realisierte Kapitalgewinne und -verluste 0 0
Zur Wiederanlage zuriickbehaltener Erfolg 27 031594 2901896
Vortrag auf neue Rechnung 27 031 594 2901896
Anzahl Anspriiche im Umlauf (in Stiick)
Stand zu Beginn des Geschéftsjahres 8762,1999 1 040,851
Ausgegebene Anspriiche 75,0251 13,2385
Zuriickgenommene Anspriiche 1498,1016 175,8823
Stand am Ende des Geschiftsjahres 7 339,1234 878,2072
Inventarwert pro Anspruch (in CHF) 172 081.43 156 187.10

D Erlduterungen zur gednderten Darstellung siehe Seite 89
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Jahresrechnung
Immobilien Ausland

Immobilien Immobilien

Nordamerika 2 Nordamerika 2
Vermégensrechnung (in CHF) 31.10.2015Y 31.10.2014
Flissige Mittel 2068619
Forderungen 139972
Aktive Rechnungsabgrenzungen 0
Effekten 88840910
Anteile Kapitalmarktfonds 0
Derivative Finanzinstrumente 0
Gesamtvermdgen 91 049 501
abziiglich
Verbindlichkeiten 0
Passive Rechnungsabgrenzungen 381777
Nettovermégen (Inventarwert) 90 667 724
Erfolgsrechnung (in CHF)
Wertschriftenertrag und Aktivzinsen 2858636
Ertrdge Anteile Kapitalmarktfonds 0
Ubrige Ertréage 4573
Einkaufin laufenden Ertrag bei Ausgabe von Anspriichen 8136
Total Ertrdge 2871345
abziiglich
Passivzinsen 0
Verwaltungskosten 592 629
Ubrige Aufwendungen 22471
Ausrichtung laufender Ertrag bei Riickn. von Anspriichen 7 416
Total Aufwand 622 516
Nettoerfolg 2248829
Realisierte Kapitalgewinne/-verluste 919 026
Realisierter Erfolg 3167 855
Unrealisierte Kapitalgewinne/-verluste 0
Gesamterfolg 0
Verdnderung des Nettovermégens (in CHF)
Nettovermogen zu Beginn des Geschéftsjahres 70887 017
Zeichnungen 965 015
Riicknahmen -315 595
Realisierter Erfolg 117 618
Verdnderung unrealisierte Kapitalgewinne und -verluste 19013 669
Gesamterfolg 0
Nettovermodgen am Ende des Geschéftsjahres 90 667 724
Verwendung des Erfolgs (in CHF)
Nettoerfolg des Geschéftsjahres 1930848
Ubertrag auf realisierte Kapitalgewinne und -verluste 0
Zur Wiederanlage zuriickbehaltener Erfolg 1930848
Vortrag auf neue Rechnung 1930848
Anzahl Anspriiche im Umlauf (in Stiick)
Stand zu Beginn des Geschéftsjahres 486,6191
Ausgegebene Anspriiche 6,9000
Zuriickgenommene Anspriiche 1,9463
Stand am Ende des Geschiftsjahres 491,5728
Inventarwert pro Anspruch (in CHF) 184 444.14

D Erlduterungen zur gednderten Darstellung siehe Seite 89
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Avadis Anlagestiftung 2
Jahresrechnung des Stammvermégens

31.10.2015 31.10.2015 31.10.2014 31.10.2014
Bilanz (in CHF) Aktiven Passiven Aktiven Passiven
Flissige Mittel 99 989.85
Sonstige Forderungen 357.00
Stiftungskapital 100 000.00
Vortrag Reingewinn/-verlust 581.60
Reinverlust -234.75
Total 100 346.85 100 346.85
1.11.2014- 1.11.2014- 1.11.2013- 1.11.2013-
31.10.2015 31.10.2015 31.10.2014 31.10.2014
Erfolgsrechnung (in CHF) Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag
Bankzinsen 21.25
Bankspesen 256.00
Reingewinn/-verlust 234.75
Total 256.00 256.00
Verwendung des Reinverlusts -234.75
Zuweisung an Stiftungskapital 0
Vortrag auf neue Rechnung -234.75
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Jahresrechnung
Anhang

Erlduterungen zur Darstellung
der Jahresrechnungen

Jahresrechnungen der Anlagegruppen

Ab dem Geschéftsjahr 2014/2015 werden das Vermogen
sowie die Ertrdge und Aufwendungen in den Jahresrech-
nungen ausschliesslich auf Stufe Anlagegruppe ausgewie-
sen. Ertrage und Aufwendungen der traditionellen Anlage-
gruppen werden seit dem 11. September 2015 direkt auf
Stufe Anlagegruppe gebucht. Beim Vermogen werden die
Anteile in unterliegenden Kapitalmarktfonds aufgefiihrt.
Da die Anlagegruppen in thesaurierende Kapitalmarkt-
fonds investieren, resultieren auf Stufe der Anlagegruppen
keine Kapitalertrage. Der Einkauf in laufenden Ertrag bei
Ausgabe von Anspriichen und die Ausrichtung laufender
Ertrag bei Riicknahme von Anspriichen werden somit
ebenfalls erst seit dem 11. September 2015 auf Stufe der
Anlagegruppe ausgewiesen. In der Erfolgsrechnung neu
ausgewiesen wird zudem der Gesamterfolg, der sich aus
dem realisierten Erfolg und der Veranderung der unrea-
lisierten Kapitalgewinne/-verluste zusammensetzt. Die
Anlagegruppen schiitten den per Ende des Geschdftsjahres
erzielten Nettoerfolg nicht aus. Dieser wird auf die reali-
sierten Kursgewinne und -verluste iibertragen.

Die Vorjahreszahlen werden nach der bis dahin praktizier-
ten Darstellungsmethodik mit der Ubernahme der Werte
aus den Fondsrechnungen dargestellt. Der detaillierte Be-
schrieb der Vorjahresmethodik kann dem Geschaftsbericht
2013/2014 entnommen werden.

Anderungen bei «Verbindlichkeiten» und

«Passive Rechnungsabgrenzungen»

Unter «Verbindlichkeiten» werden ab dem Geschaéftsjahr
2014/15 nur noch etwaige negative Cashpositionen per
Jahresende ausgewiesen. Im Vorjahr noch unter «Verbind-
lichkeiten» aufgefiihrte Gebiihren und geschuldete Mehr-
wertsteuern werden neu unter «Passive Rechnungsabgren-
zungen» ausgewiesen.
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Avadis Anlagestiftung 2
Anhang

Allgemeine Angaben und Erlduterungen

Stiftungszweck

Die Avadis Anlagestiftung 2 (AST 2) wurde 2008 gegriindet.

Sie ist eine Stiftung im Sinn von Art. 80 ff. ZGB und be-
zweckt die Anlage des Vermogens steuerbefreiter Einrich-
tungen der beruflichen Vorsorge mit Sitz in der Schweiz.

Der Stiftungsrat kann gemdss Art. 11 des Reglements
Kommissionen und Ausschiisse einsetzen. Es bestehen
ein Priifungsausschuss und ein Innovationsausschuss, die
fuir die Stiftung tadtig sind. Die Aufgaben und Kompeten-
zen sind im Reglement der entsprechenden Ausschiisse
festgehalten.

Organisation
Oberstes Organ der Stiftung ist die Anlegerversammlung.

Der Stiftungsrat wird aus dem Kreis der Anleger gewahlt.

Die Wahl von unabhéngigen Experten beziehungsweise
Mitgliedern in den Stiftungsrat ist ebenfalls moglich.

Die Geschaftsfiihrung ist per Dienstleistungsvertrag an die
Avadis Vorsorge AG in Baden delegiert.

Revisionsstelle ist PricewaterhouseCoopers AG in Ziirich.

Vermdgensverwalter

Aktien Welt hedged
indexiert 2

State Street Global Advisors, Paris

Aktien Welt indexiert 2 State Street Global Advisors, Paris

Immobilien Nordamerika 2 AEW Capital Management, Boston
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Administration

Die Stiftung arbeitet mit einer flexiblen Multi-Manager-
Anlageplattform. Die Anlagen wickelt sie iber institutio-
nelle schweizerische Fonds ab.

Als Depotbank der Stiftung agiert die Bank Lombard Odier
& Co. AG in Genf (Lombard QOdier). Die Buchhaltung und die
Kalkulation des Nettoinventarwerts der Anspriiche werden
ebenfalls von Lombard Odier durchgefiihrt. Die Uberwa-
chung der Anlagevorschriften im Rahmen des Investment
Controlling wird durch die Lombard Odier Asset Manage-
ment (Switzerland) SA (LOAM) wahrgenommen.

Rechtsgrundlagen AST 2

— Statuten, von der Anlegerversammlung am 21.3.2013
beschlossen und mit Verfiigung durch die Aufsichts-
behorde (OAK) am 14.5.2013 in Kraft getreten. Diese
ersetzt die Stiftungsurkunde vom 18.9.2008.

— Reglement, von der Anlegerversammlung per 21.3.2013
beschlossen und mit Bestatigung durch die Aufsichts-
behorde (OAK) am 14.5.2013 in Kraft getreten. Dies
ersetzt das Reglement vom 26.9.2008.

— Organisationsreglement vom 18.3.2009, revidiert per
11.12.2014

— Anlagerichtlinien, zuletzt revidiert per 24.4.2015

— Vergiitungsreglement vom 28.1.2010, revidiert per
19.6.2013

— Reglement fiir den Priifungsausschuss vom 23.9.2009

- Aufgaben- und Kompetenzreglement Innovations-
ausschuss vom 24.6.2011



Bewertung

Bewertungsgrundsitze
Die Bewertung der einzelnen Anlagegruppen richtet sich
nach den Bestimmungen von Art. 4 des Reglements.

Rechnungslegung nach Swiss GAAP FER 26
Die Darstellung der Jahresrechnung erfolgte in Einklang mit
den Fachempfehlungen zu Swiss GAAP FER 26.

Einhaltung der Anlagerichtlinien
Die Anlagerichtlinien wurden im Berichtsjahr bei allen
Anlagegruppen eingehalten.

Die Schuldner- und Gesellschaftsbegrenzungen gemass
den Anlagerichtlinien der Avadis Anlagestiftung 2 wurden
in der Berichtsperiode eingehalten.

Anlagebegrenzungen gemdss BVV 2

In der Verordnung tiber die Anlagestiftung (ASV) ist in

Art. 26 Abs. 3 festgehalten, dass Anlagegruppen mit einer
auf einen gebrduchlichen Index ausgerichteten Strategie,
ausser bei gemischten Anlagegruppen, die Schuldner- und
Gesellschaftshegrenzungen nach Art. 54 und 54a BVV 2
Uberschreiten diirfen. Gemdss den Vorgaben der Weisung
OAK BV W —02/2014 werden die Abweichungen per 31. Ok-
tober 2015 nachfolgend ausgewiesen.

Schuldnerbegrenzungen »10%
Keine Uberschreitungen vorhanden

Gesellschaftsbegrenzungen 5%

Immobilien Nordamerika 2

Position Anlagegruppe Benchmark
Simon Property Grp 9,92% 8,63%
Public Storage 5,90% 4,59%
Equity Residential 5,83% 3,84%
AvalonBay Communities 5,41% 3,16%
Boston Pty 5,26% 2,66%
Prologis 5,15% 3,09%

Ausserdem verlangt die Aufsichtsbehdrde die Offenlegung
des Anteils der benchmarkfremden Positionen in den aktiv
verwalteten Anlagegruppen.

Anteil benchmark-

Anlagegruppe fremder Positionen in %

Immobilien Nordamerika 2 3,42%

Verwaltungskosten

Die Avadis Anlagestiftung 2 erhebt seit 11. September
2015 Verwaltungskosten direkt auf die Anlagegruppen.
Diese beinhalten unter anderem die Vergiitungen gemass
Dienstleistungsvertrag an die Geschaftsfiihrung (Avadis
Vorsorge AG) sowie die Administrationsgebiihren an die
Bank Lombard Odier & Co. Vor dem 11. September 2015
wurden die Verwaltungskosten als indirekte Kosten auf
Ebene des jeweiligen institutionellen Fonds belastet
(vgl. auch die Erlduterungen zur Darstellung der Jahres-
rechnungen auf Seite 89).
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Avadis Anlagestiftung 2
Anhang

Wesentliche Vorkommnisse

Verdanderung bei der Avadis Anlagestiftung 2

— Wechsel der Depotbank von RBC Investor Services Bank
S.A., Esch-sur-Alzette, Zweigniederlassung Ziirich zu
Bank Lombard Odier & Co. AG in Genf per 11. September
2015

Wahrungsumrechnungskurse zu CHF

31.10.2015 31.10.2014
EUR 1.0889 1.2059
usD 0.9858 0.9625
GBP 1.5223 1.5398
JPY 0.0082 0.0086
Libor-Satz CHF

31.10.2015 31.10.2014
1 Monat -0,7700% 0,0020%

Wertpapierleihe

Die Wertpapierleihe (Securities Lending) wird aufgrund der
fondsbasierten Vermodgensverwaltung indirekt, innerhalb
der eingesetzten schweizerischen Fonds betrieben. Das
Securities Lending ist seit Juli 2015 aufgrund operationel-
ler Umstellungen sistiert. Das Securities Lending wird von
RBC bewirtschaftet. Alle Wertschriften sind durch ein Colla-
teral gesichert, das mindestens 105% der unterliegenden
Werte entspricht. Als Sicherheiten werden Obligationen
aus den G10-Staaten verwendet. Das Collateral wird auf
einem separaten Konto verwaltet. Das Restrisiko, falls eine
Verwertung trotzdem nicht vollstédndig gelingen kdnnte,
deckt RBC mit einer Versicherung (sog. Indemnification) ab.
Im Berichtsjahr resultierte aus diesem Geschéft ein Ertrag
von rund CHF 0,52 Millionen (Vorjahr CHF 0,76 Mio.).
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Derivate

Fir die von Avadis eingesetzten institutionellen Fonds kén-
nen derivative Finanzinstrumente eingesetzt werden. Es
gelten die Bestimmungen der unterliegenden Fondsregle-
mente. Die derivativen Instrumente werden unter anderem
zur Deckung von Wahrungsrisiken eingesetzt. Sie bezwe-
cken keine Hebelwirkung auf das Vermogen gemdss BVV 2.
Der Ausweis liber die Derivatpositionen per 31. Okto-

ber 2015 kann in den Jahresrechnungen der unterliegen-
den Fonds eingesehen werden.

Fremdfinanzierung
Es besteht per Ende des Geschéftsjahres auf der Ebene der
Avadis Anlagestiftung 2 keine Fremdfinanzierung.

Ertragsausschiittung

Die Reinertrage der einzelnen Anlagegruppen werden
grundsdatzlich jahrlich thesauriert. Der Stiftungsrat kann
fiir einzelne Anlagegruppen Ausschiittungen der Nettoer-
trdge und/oder Nettokurserfolge an die Anleger entspre-
chend der Anzahl Anspriiche beschliessen.



Dienstleistungsentschadigungen
und Total Expense Ratio

Die Avadis Anlagestiftung 2 ist eine Einkaufsgemeinschaft
flir Pensionskassen mit dem Ziel, kostenglinstige Anlage-
produkte mit bestmoglichem Preis-Leistungs-Verhdltnis
anzubieten. Die Stiftung verfolgt kein Gewinnziel. Um eine
moglichst transparente Kostensituation fiir die Anleger

zu sichern, werden beim Abschluss von Dienstleistungs-
vertrdgen, wenn immer zweckmadssig und moglich, fixe
vermodgensbasierte Entschadigungen vereinbart. Bei den
in diesem Geschdaftsbericht ausgewiesenen Performance-
daten handelt es sich immer um Nettorenditen nach Abzug
aller Kosten.

Entschddigung Gremien

Die Entschadigung des Stiftungsrats, der Ausschiisse
und der standigen Experten ist im Verglitungsreglement
vom 28. Januar 2010, zuletzt revidiert per 19. Juni 2013,
festgelegt.

Riickerstattungen, Vertriebs- und
Betreuungsentschddigungen

Die Avadis Anlagestiftung 2 verfiigt Giber kein Vertriebs-
netz, das mittels Vertriebskommissionen entschadigt wird,
und richtet folglich keine Riickerstattungen, Vertriebs- und
Betreuungsentschddigungen an Partner aus. Einzige Ver-
triebsstelle ist die Avadis Vorsorge AG, die im Rahmen des
Geschaftsfilhrungsmandats eine fixe vermogenshasierte
Entschadigung erhilt.

Die Stiftung hat im Geschaftsjahr 2014/2015 keine Riick-
erstattungen von Dienstleistungserbringern erhalten.

Berechnung der Total Expense Ratio (TER)

Die TER-Kostenquote wurde nach der Richtlinie zur Be-
rechnung und Publikation der Betriebsaufwandquote TER
KGAST berechnet. Diese Berechnung wurde von der OAK

in der Beilage zu den Weisungen Nr. 02/2013 vom 19. Sep-
tember 2013 anerkannt. Der Berechnungszeitraum fiir die
TER entspricht dem Geschaftsjahr. Die erste Kennzahl (TER)
in folgender Tabelle umfasst die zusammengesetzte Be-
triebsaufwandsquote TER KGAST, die auch die Kosten der
unterliegenden Zielfonds beinhaltet. Die zweite Kennzahl
umfasst die Betriebsaufwandsquote auf Stufe der Anlage-
gruppen, ohne die Kosten der unterliegenden Zielfonds.

Berechnung Betriebsaufwandquote TER KGAST per 31.10.2015

Durchschnittliches

Davon: Betriebs-
aufwandquote

TER (zusammen-
gesetzte Betriebs-

Vermogen aufwandquote) Anlagegruppe
Anlagegruppen AST 2 CHF? % %
Aktien Welt hedged indexiert 2 1234701984 0,29 0,00
Aktien Welt indexiert 2 133573912 0,29 0,00
Immobilien Nordamerika 2 87 414 850 0,81 0,00

D Umstellung der Kostenverrechnung der Anlagen; Aufwand ab 11.9.2015
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Avadis Anlagestiftung 2
Performancekennzahlen der Anlagegruppen

Geschaftsjahr
1.11.2014-31.10.2015

Anlagegruppe Lancierung Benchmark (BM)

Aktien Welt hedged indexiert 2 1.11.2008 MSCI Welt ex Schweiz hedged in CHF TR net

Aktien Welt indexiert 2 1.11.2008 MSCI Welt ex Schweiz TR net

Immobilien Nordamerika 2 1.11.2008 FTSE EPRA NAREIT Nordamerika TR netin CHF

Geschéftsjahr Jahres- BM- Jahres- BM- Jahres- BM-

1.11.2014-31.10.2015 Jahres- BM- rendite Rendite rendite Rendite rendite Rendite
rendite Rendite 5 Jahre 5 Jahre 10 Jahre 10Jahre  seitBeginn seit Beginn

1 Jahr 1)ahr in % in % in % in % in % in %

Anlagegruppe in % in % p.a. p.a. p.a. p.a. p.a. p.a.

Aktien Welt hedged indexiert 2 5,04 4,83 10,34 9,98 n.a. n.a. 10,22 10,10

Aktien Welt indexiert 2 4,42 4,26 9,39 9,21 n.a. n.a. 8,51 8,30

Immobilien Nordamerika 2 8,38 6,82 12,19 11,45 n.a. n.a. 12,25 11,42

Geschéftsjahr Volatilitat Volatilitat Volatilitat Volatilitat

1.11.2014-31.10.2015 Anlage- Volatilitat Anlage- Volatilitat Anlage- Volatilitat Anlage- Volatilitat
gruppe  Benchmark gruppe  Benchmark gruppe  Benchmark gruppe  Benchmark

1 Jahr 1 Jahr 5 Jahre 5 Jahre 10 Jahre 10Jahre  seitBeginn seit Beginn

Anlagegruppe in% in % in% in% in % in % in % in %

Aktien Welt hedged indexiert 2 13,33 13,34 11,31 11,50 n.a. n.a. 15,15 15,31

Aktien Welt indexiert 2 18,06 18,12 11,74 11,76 n.a. n.a. 17,40 17,38

Immobilien Nordamerika 2 17,93 17,35 13,75 13,81 n.a. n.a. 21,59 22,01

Rendite- und Risikokennzahlen

Performance

Die Performance wird unter Beriicksichtigung der Wieder-
anlage der Ausschiittungen als geometrische Verkettung
der einzelnen Monatsrenditen berechnet, basierend auf
den Nettoinventarwerten. Bei den in diesem Geschafts-
bericht ausgewiesenen Performancedaten handelt es sich
immer um Nettorenditen nach Abzug aller Kosten.

Benchmark

Die zur Anwendung gelangenden Benchmarks sind
Total-Return-Indizes in CHF, unter Beriicksichtigung
der Wiederanlage der Ertrage.

Volatilitat

Fur die Volatilitdat wurde die Standardabweichung der
Renditen vom Mittelwert verwendet.
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