


Ce rapport annuel est également disponible en
francais. Envoyez votre demande a
office@afiaa.com.

This annual report is also available in English.
Send your request to office@afiaa.com.

Ubersetzungen des Geschiftsberichts
Der vorliegende Geschiftsbericht ist als Original
in deutscher Sprache abgefasst und entsprechend
ins Franzosische und ins Englische iibersetzt wor-
den. Rechtlich verbindlich ist die deutsche Ver-
sion, welche auch durch die Revisionsstelle ge-
priift wurde.

Aus Griinden der einfacheren Lesbarkeit wird im
Text nur die mannliche Form verwendet. Gemeint
ist stets sowohl die weibliche als auch die méannli-
che Form.

Zu den Fotografien

Die Bilder in diesem Geschiftsbericht zeigen Liegenschaften
aus dem AFIAA Portfolio und illustrieren einerseits die Viel-
falt der Objekte — geografisch und in Bezug auf Grosse und
Nutzung — andererseits ihre konstant hohe Qualitit. Die
Fotos wurden in den iiber zehn Jahren seit der AFIAA Griin-
dung von Eliane Rutishauser, Ziirich, Paul Zanre, Edinburgh
José Almeida, Lissabon, Manfred Zentsch, Heidelberg und

Kuvatoimisto Kuvio Oy, Helsinki aufgenommen.

Titelbild: Quartermile 2, Edinburgh.
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Bericht des Stiftungsrates

Sehr geehrte Damen und Herren,
liebe Kolleginnen und Kollegen!

Ich freue mich, Thnen auch im Namen meiner
Kollegen aus dem Stiftungsrat den Bericht Ihrer
Anlagestiftung fiir das Geschiftsjahr 2014/2015
vorzulegen, einer fiir die AFIAA und ihre Orga-
ne in zweierlei Hinsicht anspruchsvollen Periode:
Nach aussen musste sich die Stiftung in einem
schwierigen Anlageumfeld mit gedriickten Ren-
diten behaupten, und zugleich hatte sie intern die
im Oktober 2014 begonnene strategische Partner-
schaft mit der Avadis-Gruppe fortzusetzen. Dazu
aus Sicht des Stiftungsrates — die Sicht der Ge-
schiftsleitung konnen Sie dem Bericht des Vor-
sitzenden der Geschéftsfiihrung (Seite 10) entneh-
men, die des Investment Committee dem Bericht
seines Préasidenten (Seite 8) — Folgendes:

Unsicheres wirtschaftliches und
politisches Umfeld

Die wirtschaftliche und politische Grosswetterlage
war im Berichtsjahr durch Unsicherheit gepragt:
Unsicherheit {iber die Interventionen der Zentral-
banken und ihre Auswirkungen auf die Real-
wirtschaft, Unsicherheit tiber die zu erwartende
Zinsentwicklung, Unsicherheit sodann durch sich
verscharfende geopolitische Risiken in China, Sy-
rien und der Ukraine.

In den USA liegt der Zinssatz der Zentralbank
nun seit sieben Jahren bei 0.25%; der angesichts
der robusten amerikanischen Wirtschaftslage fiir
September erwartete erste Zinsschritt ist ausge-
blieben.

Das abgeschwichte chinesische Wirtschaftswachs-
tum und die Abwertung des Renminbi hat den
kritiklosen Glauben mancher Investoren dar-

an, dass die Wirtschaftsentwicklung Chinas nur

in eine Richtung gehen konne, in Frage gestellt.
Auch wenn inzwischen der erste Schock verdaut
ist, bleibt die Verunsicherung.

Die in neuester Zeit nochmals massiv angestie-
genen Migrationsstrome und ihre ungewissen
Auswirkungen auf die Entwicklung der Staats-
haushalte, der Wirtschaft, vor allem aber auch
auf das gesellschaftliche Zusammenleben haben
das Bewusstsein fiir andere, weiterhin bestehende
geopolitische Gefahren in den Hintergrund ge-
ruckt: so etwa die Risiken eines Grexit, die dro-
hende Zahlungsunfahigkeit anderer EU-Linder-,
oder eine Re-Eskalation der Ukraine-Krise.

Fiir die Schweizer Wirtschaft und damit auch
fiir Investoren mit einem Schwergewicht in der
Schweiz war die Aufgabe der Euro-Untergrenze

durch die Schweizerische Nationalbank und die
gleichzeitige Einfithrung von Negativzinsen ein
einschneidendes Ereignis. Kurzfristig nicht gleich
offenkundig, a la longue aber durchaus nachhal-
tiger konnten sich auch Entwicklungen auswir-
ken, die den Glauben an Rechtssicherheit und
Voraussehbarkeit im Wirtschaftsraum Schweiz in
Frage stellen: der schrittweise Abbau des Bankge-
heimnisses und die damit verbundenen Konflikte
in Steuerfragen mit den USA, Deutschland und
weiteren Staaten sowie die zunehmenden Ten-
denzen der Abschottung, die sich nicht nur in der
Zuwanderungs-Initiative gezeigt haben, sondern
auch in gesetzgeberischen Aktivitdten der ndhe-
ren Zukunft: der Durchsetzungsinitiative, iiber die
am 26.02.2016 abgestimmt wird, der sogenannten
Selbstbestimmungsinitiative, fiir welche die erfor-
derliche Anzahl Unterschriften vermutlich prob-
lemlos zustande kommen wird und — bedeutsam
besonders fiir den Schweizer Immobilienmarkt
und dessen Investoren — die Verschéarfung der Lex
Koller, die zwar vom Parlament abgelehnt, nun
aber trotzdem vom Bundesrat wieder auf die Trak-
tandenliste gesetzt worden ist.

Forderndes Anlageumfeld

An den Finanzmarkten fiihrten diese Unsicherhei-
ten zu starken Ausschliagen auf Konjunktur- und
Unternehmensmeldungen. 2015 wird — gepragt
durch eine Volatilitit, die im Spatsommer und
Herbst 2015 auf dem hochsten Stand seit 2011
war — als schwieriges Anlagejahr in die Geschichte
eingehen, ganz besonders auch fiir die schweize-
rischen Pensionskassen. Es zeichnet sich ab, dass
die Mehrheit der Kassen nach drei deutlich positi-
ven Anlagejahren 2015 mit einer hochstens knapp
positiven Gesamtperformance abschliessen wird.
Zu diesem Ergebnis tragen fast alle gingigen An-
lageklassen bei.

Angesichts der Schwiche an den Aktienmérkten
und der fehlenden Perspektiven bei den festver-
zinslichen Anlagen suchen langfristig orientierte
Anleger vermehrt Rendite- und Diversifikations-
beitrige in alternativen Anlagekategorien: Bei
institutionellen Investoren wie bei privaten An-
legern stehen verstirkt Private-Equity-Anlagen,
Infrastruktur-Investitionen oder auch Hedgefunds
im Fokus. Aber auch Immobilienanlagen finden
dank der planbaren Einkommensstrome grosse
Beachtung, vor allem bei Investoren, die durch
regulatorische Vorgaben in ihren Investitionsent-
scheiden eingeschrinkt sind. Allgemein werden
sich Anleger der Notwendigkeit, nicht nur hin-
sichtlich der Anlageklassen, sondern auch tiber
Regionen hinweg zu diversifizieren, vermehrt be-
wusst. In dieses Umfeld passt das Geschéftsmodell
der AFTAA hervorragend.
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Entwicklungen des inlandischen
Immobilienmarktes

Der Schweizer Immobilienmarkt wird iiberwie-
gend von inldndischen Kraften getrieben. Er war
bisher relativ unbeeinflusst von landeriibergrei-
fenden Risiken. Haupttreiber einer iiberaus sta-
bilen und erfreulichen Wert- und Einkommens-
entwicklung seit mehr als einem Jahrzehnt sind
sinkende Zinsen, eine stabile Wirtschaftsentwick-
lung und die gestérkte Nachfrage durch einen
gestiegenen Flachenkonsum pro Person, vor allem
im Wohnsegment.

Insbesondere bei den fiir Biiros und den Einzel-
handel genutzten Liegenschaften (den Sektoren,
in denen AFIAA im Ausland tétig ist) erweisen
sich Neuvermietungen jedoch zunehmend als
schwierig. Mieter bené6tigen aufgrund von Um-
strukturierungen und Optimierungen weniger
Flache, und eine hohe Bautatigkeit — insbeson-
dere in den grosseren Wirtschaftszentren — ver-
grossert das Angebot an attraktiven modernen
Liegenschaften. Vermietungen peripherer oder
alterer Flachen werden schwierig, Zugestdndnis-
se beim Mietpreis, aber auch bei den Mieteran-
reizen wie einer Periode unentgeltlicher Nutzung
zu Vertragsbeginn sind oft unvermeidlich. Be-
merkenswert ist jedoch, dass sich der Druck auf
das Mietpreisniveau vorderhand auf erstklassige
Liegenschaften an besten Standorten nicht ausge-
wirkt hat.

Wahrend sich das wirtschaftliche Umfeld leicht
eingetriibt hat, wirkt der Anlagedruck, dem vor
allem die institutionellen Investoren unterliegen,
vorerst weiterhin preistreibend und kann zu einer
Abkoppelung der Preis- und Wertentwicklung von
den wirtschaftlichen Fundamentaldaten fiihren.

Gesteigertes Interesse an Investitionen in
Immobilien im Ausland

Wegen des hohen Preisniveaus und des Mangels
an attraktiven Immobilienanlagen im Inland sind
Schweizer Pensionskassen in den vergangenen
Jahren offener geworden fiir Investitionen ausser-
halb der Landesgrenze. Zwar diirfte die Anfangs-
rendite im Prime Segment im Ausland &hnlich tief
liegen wie in der Schweiz. Doch bringen Auslands-
immobilien einen spiirbaren Diversifikationsbei-
trag. Einzelne Wirtschaftsregionen versprechen
zudem hohere Wachstumsraten als der Heim-
markt, und vereinzelt sind auch friithzyklische
Investitionen mit einer deutlichen Mehrrendite
moglich.

Positiv wirkt sich fiir dieses Segment aus, dass
etablierte Anbieter wie die AFIAA inzwischen ei-
nen langjahrigen soliden Track Record vorweisen
konnen und ihnen das fiir den Aufbau und die Be-
wirtschaftung eines global diversifizierten Immo-
bilienportfolios notwendige Knowhow attestiert
wird.
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Dies hilft, im Verbund mit einem risikoarmen In-
vestitionsansatz — Fokussierung auf transparente,
rechtsstaatlich {iberzeugende und korruptionsfreie
Markte mit uneingeschranktem Marktzugang und
auf eine klar definierte Core-Ausrichtung —, um
dem bei den Investoren im Immobiliensektor noch
immer starken ,Home Bias“ zu begegnen.

Die Tatigkeit des Stiftungsrates

Ubersicht

Im Geschéftsjahr hat der Stiftungsrat an fiinf or-
dentlichen und zwei ausserordentlichen Sitzungen
getagt. Uberdies wurden 20 Geschiifte im Zirkular-
verfahren entschieden, zum einen Routinegeschif-
te wie die Aufnahme neuer Anleger, zum anderen
solche, die eine rasche Entscheidung erforderlich
machten im Zusammenhang mit Akquisitionen,
Finanzierungen, wichtigen Vertragen und Manda-
tierungen.

Neben den regelmaéssig wiederkehrenden Traktan-
den wurden die strategischen Optionen der AFTAA
im Spannungsfeld zwischen Rendite- und Qua-
litdtszielen erneut intensiv diskutiert. Im Ergeb-
nis wurde an der bisherigen qualitdtsorientierten
Wachstumsstrategie festgehalten.

Bei seiner Arbeit konnte sich der Stiftungsrat ab-
stiitzen auf umfassende und offene Informationen
durch die Geschiftsleitung und das Investment
Committee. Die Geschiftsleitung war in den Stif-
tungsratssitzungen durch den Vorsitzenden und
den Finanzchef sowie bei den einschldgigen Trak-
tanden durch deren zusténdige Mitglieder vertre-
ten, das Investment Committee vereinzelt durch
seinen Prasidenten.

Neben der laufenden Uberpriifung der Strategie
hat sich der Stiftungsrat mit drei Themen beson-
ders auseinandergesetzt: mit der Zielrendite, mit
einem fairen Ausgleich der Anlagebedingungen fiir
Alt- und fiir Neuanleger und mit der Kosteneffizi-
enz. Dazu in Kiirze — weitere Ausfithrungen finden
sich im Bericht der Geschéftsfiihrung — Folgendes:

Zielrendite

AFTAA hat Ende 2011 das Ziel einer Objektrendite
von 4.5% (netto nach allen Akquisitionskosten und
unter Einbezug der rechnerischen Wahrungssiche-
rungskosten) kommuniziert. In letzter Zeit hat sich
gezeigt, dass diese Rendite bei der Akquisition von
Core-Immobilien an erstklassiger Lage auch im
Ausland praktisch nicht mehr erreichbar ist.

Um die bisher angestrebte Zielrendite zu erreichen,
hat der Stiftungsrat — unterstiitzt durch das Invest-
ment Committee — drei Méglichkeiten diskutiert:

 eine Abkehr von der Politik, nur in Liegenschaf-
ten von hoher Qualitit zu investieren,

o Kompromisse im Hinblick auf die Standorte,
hinsichtlich der Auswahl der Lander und/oder
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durch eine Abkehr vom Grundsatz, dass nur in
Prime Locations investiert wird,

o schliesslich die Genehmigung von Ausnahmen
durch den Stiftungsrat im Einzelfall.

Alle diese Moglichkeiten wurden abgelehnt: Ab-
striche bei der Qualitit hitten der Anlagepolitik
widersprochen, auf die sich die Anleger der AFTAA
verlassen, und Ausnahmebewilligungen befrie-
digen dann nicht, wenn die Ausnahme zur Regel
werden konnte.

Verzichtet wurde auch auf eine verstiarkte Fremd-
finanzierung. Sie liegt mit 13% unter der Halfte
der gesetzlich zuldssigen 33%. Damit wird den
Anlegern die Freiheit belassen, das Verhiltnis von
Eigen- und Fremdkapital nach ihren eigenen Vor-
stellungen portfolioiibergreifend zu gestalten.

Stattdessen hat der Stiftungsrat ein neues, dyna-
misches Zielrendite-Modell beschlossen, das im
Grundsatz fiir alle Markte anwendbar ist: Ausge-
gangen wird von den in der Schweiz bei vergleich-
baren Immobilien erzielbaren Renditen, zu denen
fiir Wahrungssicherungskosten und ausnahms-
weise markt- und objektspezifisch Zuschlage ge-
macht werden. Damit soll sichergestellt werden,
dass die Anleger eine unter Beriicksichtigung der
Besonderheiten von Auslandsinvestitionen minde-
stens gleiche Rendite erhalten wie in der Schweiz,
wobei sie vom Diversifikationseffekt aufgrund
negativer Korrelation auslandischer Markte mit
dem Schweizer Markt profitieren. Das neue Mo-
dell wurde in einem intensiven Austausch mit dem
Investment Committee und der Geschiftsleitung
erarbeitet und durch ein externes Gutachten vali-
diert.

Fairer Ausgleich zwischen Alt- und
Neuinvestoren

Ankaufe in Hochpreisphasen konnen die Gesamt-
rendite verwassern. Dem begegnet AFTAA durch
eine zwar vorsichtige, aber dennoch faire Bewer-
tung des Portfolios und durch den Erwerb von
Anlagen, die zumindest langfristig eine attraktive
Rendite versprechen.

Eine Expansionsstrategie fithrt sodann zwangs-
laufig zu Transaktionsaufwand — etwa Handén-
derungssteuern und Due Diligence-Kosten. Diese
werden nur teilweise durch die von den Neu-
investoren zu entrichtende Ausgabekommissi-

on gedeckt: Effektiven Transaktionskosten von
durchschnittlich etwa 4% steht eine Ausgabekom-
mission von bisher 1 bis 2% gegeniiber.

In einem gewissen Umfang ist eine solche Sub-
ventionierung zwar im Interesse des Wachstums
gerechtfertigt, da auch die Altinvestoren von einer
verbesserten Portfolio-Qualitat und einer breite-
ren Diversifikation sowie von einer Degression der
relativen Verwaltungskosten profitieren. Im Ubri-
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gen wird aber fiir die Zukunft ein Ausgleich durch
eine Anpassung der Ausgabekommission und eine
sachgerechte Differenzierung zwischen Alt- und
Neuanlegern in zweierlei Hinsicht geschaffen:

Fiir Kapitalzusagen, die nach der Anlegerver-
sammlung 2016 erfolgen, wird eine Anpassung
der Ausgabekommission vorgesehen.

Sodann wurde eine neue Tranche A-II eingefiihrt.
Diese erfasst Anleger mit Erstzusagen ab dem
01.10.2014, und sie trigt eine im Vergleich zur bis-
herigen Tranche (neu A-I) zusétzliche Gebiihr fiir
die Kosten der Geschiftsfiihrung, in der Hohe von
bis zu 25 Basispunkten, abgestuft nach der Héhe
des zu investierenden Kapitals.

Am Rande sei vermerkt, dass der Kapitalabruf
optimiert wurde, um den Anlegern fiir Klein- und
Restzusagen eine raschere Investition zu ermogli-
chen: Der Schwellenwert, bei dessen Unterschrei-
tung Kapitalzusagen vollumfanglich und nicht nur
per Quote abgerufen werden, wurde von CHF 0.5
Mio. auf CHF 3 Mio. erhoht.

Kosteneffizienz und Berichterstattung

Der Stiftungsrat hat die mit der Geschiftsfithrung
betraute Avadis Immobilien AG mit der Uberprii-
fung der budgetierten Verwaltungskosten beauf-
tragt. Im Verhiltnis zum investierten Eigenkapital
konnten die Verwaltungskosten weiter gesenkt
werden. Mit der Kooperation Avadis/AFIAA wur-
den sodann Synergien angestrebt, auch wenn das
Hauptziel der Zusammenarbeit die Verstarkung
der Anlegerbasis im Sinne einer Wachstumsstra-
tegie ist.

AFIAA ist bestrebt, die Kostenfiihrerschaft zu
konsolidieren. In der bisher publizierten TER-
Kennzahl kommt dies freilich nicht richtig zum
Ausdruck: Brancheniiblich sind verschiedene
Miihewaltungsgebiihren, insbesondere Ankaufs-
kommissionen, die von Mitbewerbern als Teil der
Gesamtinvestitionskosten aktiviert werden und
nicht in die TER-Kennzahl einfliessen. AFIAA
kannte solche Kommissionen bisher nicht.

AFIAA hat sich bemiiht, branchenweit eine ein-
heitliche und umfassendere TER-Darstellung mit
Berticksichtigung simtlicher Entschiadigungsbe-
standteile zu vereinbaren. Leider fanden solche
Vorschliage bei den Mitbewerbern bisher keine
Mehrheit. Deshalb hat sich AFTAA entschieden,
sich zur besseren Vergleichbarkeit dem Branchen-
standard anzupassen: Ab diesem Berichtsjahr
belastet der Mandatstriger Avadis Immobilien AG
einen Teil der Verwaltungskosten als Mithewal-
tungskommission fiir An- und Verkaufe sowie fiir
umfassende Renovationen und Umbauten direkt
und bilanzwirksam den einzelnen Objekten. Diese
Kosten werden an die ordentliche Mandatsent-
schiadigung angerechnet. Sie erh6hen daher nicht
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die Gesamtkostenbelastung und setzen auch keine
falschen Wachstumsanreize, erleichtern aber die
branchenweite Vergleichbarkeit der ausgewiese-
nen TER-Kennzahl.

Akquisitionen und Devestitionen

Im Berichtsjahr wurden ca. CHF 250 Mio. neu in-
vestiert, mit einem Schwergewicht auf zwei Akqui-
sitionen von hochwertigen modernen Geschafts-
liegenschaften in besten und stark frequentierten
Zentrumslagen in den USA. Dadurch erhohte sich
die Investitionsquote in den USA von knapp 15%
auf 24% per September 2015.

Die Akquisitionen des Geschiftsjahres 2014/2015
werfen als zyklische Investitionen eine vergleichs-
weise tiefe Anfangsrendite ab. Dies wird teilweise
ausgeglichen durch lange Mietlaufzeiten, absehbar
geringe Vermietungskosten und Renditepotenzial
durch die Verminderung von Leerstdnden. Friih-
oder gar antizyklische Ankaufsgelegenheiten lies-
sen sich in den von AFIAA bearbeiteten Markten
nicht ausmachen. AFIAA sucht weiterhin nach
entsprechenden Opportunitéten, allenfalls auch in
neuen Markten.

Wichtig im Sinne einer strategiekonformen Ent-
wicklung des Portfolios waren auch Devestitionen
von Liegenschaften, die nicht mehr optimal zur
Strategie passen. Insgesamt konnte im Berichts-
jahr ein Volumen von rund CHF 80 Mio. veraus-
sert werden, mit einem Kapitalgewinn von CHF 6
Mio., der 55 Basispunkte zur Eigenkapitalrendite
beisteuerte.

Kooperation mit der Avadis-Gruppe

Seit Oktober 2014 iibt die Avadis Immobilien AG
im Mandatsverhiltnis die operative Geschiéftsfiih-
rung und Verwaltung fiir unsere Anlagestiftung
aus, wobei samtliche Schweizer Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter der AFIAA von einer neu gegriin-
deten Managementgesellschaft, der Avadis Immo-
bilien AG (AVIM) iibernommen worden sind. Die
strategische Partnerschaft von Avadis und AFTAA
wurde durch die gegenseitige Einsitznahme in
den Verwaltungs- bzw. Stiftungsrat untermauert,
ebenso durch die Zuwahl einer Avadis-Vertreterin
in das Investment Committee der AFTAA.

Personelle Wechsel

Als Vertreter der Pensionskasse Basel-Stadt war
Herr Beat Bommer seit Januar 2009 im Stiftungs-
rat und seit August 2014 zudem im Investment
Committee der AFTAA titig. Aus diesen Gremien
ist er aufgrund einer beruflichen Neuorientierung
— Herr Bommer ist seit August 2015 Leiter Liegen-
schaftenverwaltung der Stadt Biel — ausgeschie-
den. Der Stiftungsrat dankt Beat Bommer fiir sein
grosses und wertvolles Engagement fiir die AFIAA
und die kollegiale Zusammenarbeit in den Gre-
mien. Er wiinscht ihm privat und in seiner neuen
beruflichen Funktion alles Gute.
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Fiir den Stiftungsrat steht fest, dass die Pensions-
kasse Basel-Stadt als zweitgrosster Investor
weiterhin im Stiftungsrat vertreten sein soll. Er
schlagt daher der Anlegerversammlung 2016
Herrn Max-Eric Laubscher, Leiter Vermogensan-
lage der Pensionskasse Basel-Stadt, zur Wahl vor.

AFTAA hat sich als wichtiges Ziel eine Verstar-
kung der Investorenbasis in der Romandie gesetzt.
Wir sind tiberzeugt, dass Herr Marcal Decoppet,
Direktor der Stiftung Copré, welcher der Anle-
gerversammlung zur Zuwahl in den Stiftungsrat
vorgeschlagen wird, dazu einen wertvollen Beitrag
leisten wird.

Als neues Mitglied der Geschiftsleitung und Glo-
bal Head of Asset Management konnten wir im
Berichtsjahr Herrn Bardo Magel begriissen. Die
Leitung unseres Biiros in Manhattan iibernahm
Herr Matt Scholl, Head of Acquisitions North
America, als Nachfolger von Herrn Chris Duis-
berg, der sich beruflich neu orientiert hat.

Entwicklung der Anlegerbasis

Im Geschiéftsjahr 2014/2015 konnte AFTAA mit
den Pensionskassen des Schweizerischen Apo-
thekerverbandes, des Kantons Jura und der CAP
Prévoyance drei Westschweizer Anleger gewinnen.
Aus der deutschen Schweiz durften wir die Swiss-
broke Vorsorgestiftung sowie die Vorsorgeeinrich-
tungen der Heilsarmee Schweiz und der Thur-
gauer Kantonalbank aufnehmen. Der Stiftungsrat
begriisst diese Neuanleger, und er dankt allen
bisherigen Investoren fiir das entgegengebrachte
Vertrauen und die Unterstiitzung unserer Wachs-
tumspline.

Ausblick und Dank

Der Stiftungsrat ist iiberzeugt, dass die Investi-
tion in AFIAA fiir die Pensionskassen weiterhin
und kiinftig noch vermehrt attraktiv sein wird.
Dies, obwohl zurzeit nicht wie in der Vergangen-
heit Investitionen in Immobilien im Ausland eine
deutliche Mehrrendite im Vergleich zum Schwei-
zer Markt erwarten lassen, wohl aber, weil wie
erwihnt die Diversifikation in schwach oder gar
negativ korrelierende Markte vermehrt an Bedeu-
tung gewinnt.

Das erfreuliche operative Resultat des vergange-
nen Geschiftsjahres ist in erster Linie die Frucht
des engagierten Einsatzes der Mitglieder der Ge-
schiftsleitung und aller Mitarbeitenden am Sitz in
der Schweiz wie auch im Ausland. Der Stiftungsrat
dankt ihnen allen fiir ihre grosse und erfolgreiche
Arbeit. Wir zéhlen weiterhin auf Sie!

Ziirich, im Dezember 2015
Im Namen des Stiftungsrates

Prof. Dr. Peter Forstmoser, Prasident
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Bericht des Investment Committee

Tatigkeitsbericht

Im Geschiftsjahr 2014/2015 hat sich das Invest-
ment Committee (IC) zu drei ordentlichen Sitzun-
gen und einem zweitdagigen Workshop getroffen.
Vier Geschifte wurden per Telefonkonferenz, zwei
Verkaufsantrage auf dem Korrespondenzweg be-
schlossen.

Der jahrliche IC-Workshop fand im Juni 2015 in
Lissabon und in Malaga statt. Vor Ort konnte sich
das Gremium von der Objekt- und Lagequalitét
sowie der Vermietungssituation der Ende 2013
erworbenen Objekte ,,Espace & Explorer” tiber-
zeugen. Die Gebdaude haben von der Konjunk-
turerholung Portugals profitiert und sind aktuell
vollvermietet. Weniger aussichtsreich schienen
aus Eigentiimersicht die Perspektiven fiir das im
Jahr 2008 angekaufte Logistikobjekt ,,Poligono
Industrial“ nahe Méalaga. Tiefes Mietzinsniveau,
hoher Leerstand in der Region und stockende Ent-
wicklung des Gesamtareals sowie die wirtschaft-
liche Gesamtsituation hitten eine Nachvermie-
tung nach dem geplanten Auszug des bestehenden
Mieters erschwert. Die Analyse der Situation vor
Ort zeigte, dass ein zeitnaher Verkauf dieses nicht
strategiekonformen Objekts an den gegenwirtigen
Nutzer das einzig richtige Vorgehen war. Der Ver-
kauf konnte nach Bilanzstichtag im Oktober 2015
vollzogen werden.

Als Schwerpunkt-Thema beurteilte das Invest-
ment Committee im Auftrag des Stiftungsrats ein
von der Geschiftsleitung erarbeitetes Modell zur
Definition einer Zielrendite beim Ankauf von Im-
mobilien. Das vorgeschlagene dynamische Mo-
dell orientiert sich — anders als die bisher statisch
festgelegten 4.5% Zielrendite — an alternativ im
Schweizer Markt erzielbaren Ankaufsrenditen. Es
beriicksichtigt unter anderem aber auch die im
Ausland zusitzlich anfallenden Kosten, wie ins-
besondere die Kosten fiir die anlegerseitige Wah-
rungsabsicherung. Die definitive Ausgestaltung
der letzten Details des Modells ist noch Gegen-
stand von Diskussionen.

Auf Wunsch des SR hat das IC zudem eine Selbst-
evaluation vorgenommen. Die Resultate sollen
dem SR eine entsprechende Personalplanung er-
leichtern.

Etablierter Priifprozess

Die Zusammenarbeit innerhalb des IC und mit
der Geschéftsleitung ist eingespielt, die Entschei-
dungsdossiers zu Ankaufsobjekten sind umfas-
send, transparent und breit abgestiitzt. Objekt-
qualitat, Renditeaussichten und Risiken werden
von der operativen Leitung realistisch, nachvoll-

ziehbar und sachlich beleuchtet. Zusitzlich priift
immer mindestens ein Gremienmitglied zu Beginn
der Due Diligence die Ankaufsobjekte vor Ort und
berichtet in Ergdnzung zum Management direkt
dem IC.

Eine Genehmigung von Kaufantrigen erfolgt in
aller Regel unter der Auflage von weiteren Priif-
handlungen. Die Resultate dieser zusitzlichen
Abklarungen werden von der Geschéftsleitung, zu-
sammen mit den gesammelten Erkenntnissen aus
der Due Diligence, in einem umfassenden Report
dokumentiert.

Auch nach Objektakquisition berichtet das Ma-
nagement regelmaéssig iiber die Entwicklung der
angekauften Gebidude. Mittels einer finalen Kauf-
preisabrechnung wird Rechenschaft iiber allfdllige
Abweichungen zu den beantragten Gesamtinves-
titionskosten abgelegt. Weiterfiihrende Priifun-
gen werden innerhalb der Gewédhrleistungsfristen,
iiber den Erwerbszeitpunkt hinaus, vorgenommen
und dem IC entsprechend rapportiert.

Verbesserte Portfolioqualitat

Das IC wird nicht nur fiir An- und Verkaufstrans-
aktionen beigezogen, die Mitglieder der Geschifts-
leitung berichten auch regelmassig iiber Erfolge
und Herausforderungen im Portfoliobestand so-
wie in ihren Verantwortungsbereichen. In einem
umfassenden und jahrlich weiter optimierten In-
vestment Report tragt das Portfolio Management
die relevanten Details der Anlagegruppe zusam-
men und informiert iiber Transaktionen, Portfo-
liostruktur, Vermietungssituation, Performance-
aspekte und strategische Ausrichtung.

AFIAA hat in den vergangenen Jahren einzelne
Objekte als nicht mehr strategisch definiert und
diese nach einer beschlossenen Priorisierung fiir
den Verkauf vorbereitet. Im Berichtsjahr ist dem
Verkaufsteam mit der Verausserung von fiinf Ob-
jekten ein grosser Schritt in der Portfoliobereini-
gung gelungen. Gemessen an aktuellen Marktwer-
ten stehen gegenwirtig noch rund 5% der Objekte
zum Verkauf.

Das Portfolio wurde dadurch und durch die nach-
stehend beschriebenen Ank&ufe, wie aber auch
durch erfreuliche Vermietungsleistungen, wei-

ter stabilisiert. Neben einer Reduktion der Miet-
zinsausfallrate um rund 1.7 Prozentpunkte mani-
festiert sich der operative Erfolg in einer ldngeren
durchschnittlichen Mietlaufzeit von 5.5 Jahren
und einem auf 4.7 gesteigerten gewichteten Ob-
jektrating. Zehn Objekte verfiigen inzwischen iiber
ein Nachhaltigkeits-Rating.



AFIAA Geschaftsbericht 2014/2015

Ankaufe an besten Lagen

Akquisitionsseitig bleibt die Identifikation und
Sicherung passender Investitionen zu vertretba-
ren Ankaufsrenditen die grosse Herausforderung.
Preistreibend wirken seit Jahren der weltweite
Anlagedruck institutioneller und vermogender
privater Investoren und das rekordtiefe Zinsni-
veau. Der Wettbewerb wird vermehrt auch iiber
Zugestandnisse im Ankaufsprozess und iiber aus-
gepragt verkauferfreundliche Kaufvertrage ausge-
tragen. Die im Markt gewéhrten Exklusivitatspe-
rioden fiir die Due Diligence werden verkiirzt, die
verkauferseitigen Gewahrleistungen und Garan-
tien in den Kaufvertrdgen werden minimiert. Bei
mehreren Objekten bekam AFIAA den Zuschlag
nicht, da ihr qualitétsorientierter Due Diligence
Prozess mit den zeitlichen Vorstellungen der Ver-
kauferschaft nicht vereinbar war. Bei anderen Ob-
jekten wurde AFIAA zum Teil deutlich tiberboten.

Mit gleich drei Ankdufen von hochwertigen, kern-
sanierten Core-Objekten in einem Gesamtvolu-
men von ca. CHF 250 Mio. konnten im Berichts-
jahr trotzdem gute Wachstumsschritte realisiert
werden. Im Dezember 2014 gelang der Erwerb des
finnischen Objektes ,Brondankulma“. Das Biiro-
gebiude befindet sich in der Innenstadt Helsinkis
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direkt an der ,,Esplanadi“. Fiir den Kauf ausschlag-
gebend waren, nebst der sehr guten Lagequalitét,
die tiberdurchschnittlich langen Mietlaufzeiten.

Im Folgequartal hat AFIAA in Washington, D.C.
in erstklassiger Retaillage am Eingang zur China
Town das Einzelhandels- und Biirogebaude ,,Arch
Square” gekauft. Auch dieses Gebiaude iiberzeugt
durch seine frequenzstarke Lage und die langfris-
tige Vermietung.

Eine weitere Erhohung der US-Allokation gelang
im Sommer 2015 mit der Akquisition von ,,501
Congress Avenue“ in Austin, Texas an zentraler
Lage. Congress Avenue ist die bekannteste Strasse
in Downtown Austin. Der Gebdudekomplex grenzt
zudem an die 6th Street. Sie ist Teil des zentralen
Ausgeh- und Einkaufsviertels.

Allen Beteiligten sei an dieser Stelle fiir ihren
grossen Einsatz gedankt.

Ziirich im Dezember 2015
Im Namen des Investment Committee

Dr. Thomas Wetzel, Priasident
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Bericht der Geschaftsfuhrung

Unternehmensentwicklung

Im abgelaufenen Geschiftsjahr haben wir weiter-
hin intensiv an der Umsetzung der strategischen
Vorgaben gearbeitet. Erklarte portefeuillebezo-
gene Schwerpunkte im Interesse unserer Anleger
waren dabei das qualititsorientierte und kosten-
bewusste Wachstum mit besonderem Schwer-
punkt auf dem nordamerikanischen Markt, eine
weitere Steigerung der Portfolioqualitdt im Sin-
ne der dezidierten Core-Strategie und Verkaufe
nicht strategischer Objekte sowie die Reduktion
des Leerstands und die Vorbereitung anstehender
Grossvermietungen.

In Bezug auf Struktur und Prozesse standen die
Konsolidierung der Zusammenarbeit mit Avadis,
sowie die Integration des neuen Global Head of
Asset Management und organisatorische Anpas-
sungen in unserem New Yorker Biiro im Fokus.

Im Spannungsfeld zwischen zunehmendem Druck
auf Ankaufsrenditen und unseren unveriandert
hohen Qualititsanforderungen war eine Uberar-
beitung der Zielrendite bei gleichzeitiger Interes-
senwahrung der bisherigen Investoren angezeigt.
Im Rahmen der periodischen Uberpriifung des
Investitionsprofils haben wir erste Abklarungen zu
neuen Investitionsmirkten getroffen. Dabei wer-
den unverédndert die bewdhrten Ausschlusskriteri-
en beziiglich Rechtsstaatlichkeit, Transparenz und
Korruption beriicksichtigt.

Die Zusammenarbeit mit den neuen Kollegen aus
der Avadis-Struktur ist angelaufen, wird regel-
massig im Rahmen von Workshops beurteilt und
im Tagesgeschaft in gegenseitigem Austausch der
jeweils involvierten Mitarbeiter laufend weiter
optimiert. Zustdndigkeiten werden definiert und
Prozesse verfeinert. Der Fokus liegt aktuell auf der
operativen Umsetzung der Wachstumsunterstiit-
zung und der Konzentration der verschiedenen
Deutschschweizer Standorte.

Gewisse Unterstiitzungsfunktionen sollen gemein-
sam sichergestellt werden, was neben gewissen
Synergien auch grossere Stabilitdat und verbesser-
te Verfiigbarkeit verspricht. Einige bestehende
Dienstleistungsvertrage wurden zeitlich flexibel
gestaltet. Dies ermdglicht kurzfristige Wechsel
externer Partner, um von der kombinierten Ein-
kaufsmacht profitieren zu konnen.

Beim gemeinsamen Marktauftritt liegen die Vor-
teile der neuen Struktur in der Erginzung des
Produkteangebots sowie dem Ausbau und der
Vertiefung der Kundenbeziehung respektive der
ganzheitlichen Betreuung der Investoren. Eine

zentrale CRM-Losung soll die systemtechnische
Unterstiitzung der Vertriebsaktivitdten absichern.

Erfreuliche Vermietungserfolge

Die Neu- bzw. Anschlussvermietungen unserer
Liegenschaften verliefen erfreulich. So gelang

im Berichtsjahr eine deutliche Verbesserung des
Vermietungsstandes, wobei im Durchschnitt das
bisherige Mietpreisniveau gehalten oder leicht ge-
steigert werden konnte.

Massgeblich zu dieser Leistung trugen zahlreiche
Vertragsabschliisse in unseren Multi-Tenant Ge-
béauden bei. Insbesondere bei den Objekten ,,400
West 15th Street” (ehemals ,Wells Fargo Tower")
in Austin und im ,,Westfalen-Center” in Dort-
mund konnten zum bzw. nach Bilanzstichtag mit
Vermietungsquoten von 95% bzw. 97% die bes-
ten je erzielten Vermietungsstande erreicht wer-
den. Auch im ,,Classical Service Center”, Miinster
Wolbeck und im Salzburger Teilportfolio konnten
die Leersténde reduziert und die Restmietlaufzei-
ten erhoht werden. Das 2013 angekaufte Objekt
,Romeo & Julia“ entwickelt sich wunschgemiss.
Mietvertrige fiir mehrere Stockwerke konnten
verldangert und Leerstinde vermietet werden. Seit
Ankauf reduzierte sich der Leerstand im Objekt
von 15% auf 11% und die gewichtete durchschnitt-
liche Mietlaufzeit konnte deutlich auf 5.5 Jahre
gesteigert werden.

Vollvermietung wurde in den Objekten ,Elston
Logan®, Chicago, ,,Espace & Explorer®, Lissabon
und ,,Quartermile 2, Edinburgh erreicht. Durch
die Investitionen in die Fassade von ,Big Biz“ in
Wien hat das Objekt optisch weiter an Attraktivi-
tat gewonnen und ist inzwischen ebenfalls vollver-
mietet. Die gewichtete durchschnittliche Mietlauf-
zeit konnte nahezu verdoppelt werden und liegt
bei rund acht Jahren.

Der Abverkauf der konkursbedingt leerstehen-
den ,Datacolor-Objekte in Liineburg und Ohrin-
gen entlastet die Mietzinsausfallrate zusétzlich.
Sie konnte im Vorjahresvergleich von 8.25% auf
6.61% reduziert werden.

Das seit Juni 2015 praktisch komplett zur Vermie-
tung stehende Objekt ,,Campus Bravo“ in Miin-
chen belastet die Vermietungskennzahlen der
letzten Monate. Mit mehreren Mietinteressenten
werden aktuell Verhandlungen gefiihrt.

Ab 2018 stehen im Portfolio voraussichtlich wei-
tere Grossflaichen zur Nachvermietung an. In
diesem Zusammenhang sind auch umfangreiche
bauliche Massnahmen budgetiert. Mit den Gross-
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mietern der Objekte ,,Garrard House“, London
und ,Atrium®, Sydney sind dabei zwei Hauptmie-
ter resp. Single Tenants betroffen. Fiir das Ob-
jekt ,Arch Street“, Philadelphia bietet sich mogli-
cherweise frithzeitig die Chance einer rentableren
Nutzung durch Repositionierung und Nachver-
mietung. Ein detailliertes Gesamtkonzept ist ge-
genwirtig in Vorbereitung.

Mit der Verstdrkung des Asset Manage-
ment-Teams im Bereich Baumanagement (ab
01.10.2015) sowie der Erarbeitung von Entwick-
lungsprojekten und Vermietungskonzepten schaf-
fen wir bereits heute die zur erfolgreichen An-

schlussvermietung notwendigen Voraussetzungen.

Strategiekonforme Portfolioentwicklung
Eine kontinuierliche Steigerung der Portfolioqua-
litdt durch den Erwerb von Core-Objekten und die
performance-wahrende Verausserung nicht mehr
strategiekonformer Objekte waren aus Portfolio-
management-Sicht die zentralen Zielsetzungen
fiir das abgelaufene Geschiftsjahr. Geografisch lag
und liegt der Fokus fiir den weiteren Ausbau auf
einer ausgewogenen Gewichtung der Weltregio-
nen. Dabei sollte insbesondere die Nordamerika-
Quote erhoht werden. Friihzyklische Akzente in
der Akquisition sollten idealerweise einen zusatz-
lichen Performance-Beitrag liefern.

Im Rahmen dieser strategischen Stossrichtung
iiberpriift die Geschiftsleitung auch regelmassig
die Einzelobjektstrategien und nimmt punktuel-
le Anpassungen bei den Verkaufsprioritdten und
-konzepten vor.

Im Zuge der periodischen Uberpriifung der Lin-
derauswahl wurde mit Marktstudien, Research
vor Ort sowie dem Aufbau von lokalen Netzwer-
ken der Markteintritt in neue Regionen vorbe-
reitet. Konkret sind Abklarungen zu Neuseeland
und perspektivisch fiir Japan und Polen in Arbeit.
Auch mit einzelnen stidamerikanischen Markten
beschéftigen wir uns zur Zeit intensiver.

Vor allfalligen weiterfithrenden und kostspieligen
Priifungen konkreter Investitionsmoglichkeiten
stellt die Geschéftsleitung einen Antrag an den
Stiftungsrat zur Freigabe eines Investitionslandes
und beantragt beim Investment Committee eine
Erweiterung des Investitionsprofils um die ent-
sprechenden Metropolen.

Die boomenden Investitionsmérkte verhalfen
unserem Verkaufsteam, mit hoher Dynamik die
weitere Optimierung des Portfolios im Sinne der
klar fokussierten Core-Strategie voranzutreiben.
Mit den deutschen Produktions- und Logistikim-
mobilien in Liineburg und Ohringen, sowie dem
Logistikzentrum in Groveport (Ohio) und dem
Gewerbeobjekt ,Tele Haase“ in Wien konnten im
Berichtsjahr gleich vier Objekte der nicht-strategi-
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schen Nutzungsarten ,,Logistik/Produktion® ver-
dussert werden.

Nach Bilanzstichtag gelang dariiber hinaus der
Verkauf des spanischen Logistikobjekts in Casa-
bermeja bei Mélaga. Damit ist die letzte Logi-
stikhalle verdussert. Noch im Berichtsjahr konn-
te ,Market Street” in Philadelphia deutlich tiber
Buchwert verdussert werden. Das Biiro-Objekt
geniigte aufgrund der Objektgrosse, der atypisch
hohen Nebenkosten sowie wegen des Instand-
haltungsstaus und der hohen lokalen Vermie-
tungskosten nicht mehr unseren Qualitatsansprii-
chen. Auch sédmtliche iibrigen Verkiufe erfolgten
mit positivem Performance Effekt, was als Zeichen
marktnaher bis konservativer Bewertungen ge-
wertet werden kann.

Durchbruch in den USA

Mit ,,Arch Square®, Washington, D.C. und ,,501
Congress Avenue®, Austin gelangen im Berichts-
jahr im dusserst kompetitiven US-Markt gleich
zwei Akquisitionen von hochwertigen modernen
Geschiftsliegenschaften in besten und starkfre-
quentierten Zentrumslagen. Diese erhéhten die
USA Allokation auf 24.1% (14.6% per September
2014). Bereits im Dezember 2014 konnte der Er-
werb von ,,Brondankulma“, Helsinki vermeldet
werden. Auch hierbei handelt es sich um ein kiirz-
lich umfassend saniertes Trophy-Objekt.

Allen Akquisitionen gemeinsam sind nebst der
iiberzeugenden Objekt- und Lagequalitit die opti-
malen Objektvolumina und die gemischte Nut-
zung mit Biiro- und Einzelhandelsflichen und
iiberdurchschnittlich langen Mietlaufzeiten von
durchschnittlich 8 bis 13 Jahren. Entsprechend
positiv sind die Objekte nach unserem Objektra-
ting-System bereits heute eingestuft.

Mit der geplanten Nachhaltigkeitszertifizierung
LEED Silver oder LEED Gold und der Vermie-
tung des Restleerstands in ,,501 Congress Avenue®,
Austin ist eine weitere Qualitdtsverbesserung ab-
sehbar. Dank vorhandenem Know-how in diesem
Markt sieht AFIAA einer raschen Vermietung der
freien Flachen in ,,501 Congress Avenue“ und der
damit verbundenen Steigerung der Rendite positiv
entgegen.

Das gewichtete Durchschnittsrating iiber das ge-
samte Portfolio konnte durch die Kombination
von Vermietungserfolgen, Verkdufen von Objek-
ten geringerer Qualitidt und durch die genannten
Ankaufe im Vorjahresvergleich spiirbar von 4.46
auf 4.70 gesteigert werden.

Die erfolgreichen Akquisitionen im Geschéfts-
jahr 2014/2015 miissen als zyklische Investitio-
nen betrachtet werden. Die vergleichsweise tiefen
Ankaufsrenditen werden durch die langen Miet-
laufzeiten, absehbar geringe Vermietungskosten
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und Renditepotenziale durch Leerstandsreduk-
tion teilweise ausgeglichen. Eine friith- oder gar
antizyklische Ankaufsgelegenheit war in den von
uns bearbeiteten etablierten globalen Investitions-
markten kaum auszumachen. Entsprechende Op-
portunitdten — auch in neuen Markten — werden
weiter gesucht.

Rekordhohe operative Perfomance und
Wahrungsverluste

Das Portfolio unserer Direktanlagen wuchs im
Berichtsjahr aufgrund der Wahrungsentwicklung
und der Portfoliobereinigung trotz drei Ankau-
fen nur leicht um 7.66% auf CHF 1 279.7 Mio. In
Summe wurden Objekte im Volumen von rund
CHF 250 Mio. angekauft und fiinf Objekte zu to-
talen Nettoverkaufserlosen von rund CHF 80 Mio.
veraussert.

Die Wahrungsentwicklung hatte einen Einfluss
von CHF -100.4 Mio. auf das Immobilienport-
folio. Die in Summe deutlich positiven Wertver-
anderungen von CHF 19.5 Mio. trugen 175 Basis-
punkte zur Eigenkapitalrendite bei und stammen
iiberwiegend aus den USA. Insbesondere das
2008 angekaufte Objekt ,400 West 15th Street”
(ehemals ,,Wells Fargo Tower®) in Austin werte-
te gegeniiber dem letztjahrigen Gutachten mar-
kant um 16.26% auf. Dies liberwiegend aufgrund
des deutlich erh6hten Vermietungsstandes von
95% gegeniiber 78% im Vorjahr und den um bis
zu 7% gestiegenen Marktmieten sowie geringerer
Vermietungsanreize. Auch der in der Akquisiti-
on beobachtbare Druck auf die Ankaufsrenditen
widerspiegelt sich in der Bewertung. Der Diskon-
tierungssatz fiir das Objekt ist um 50 Basispunk-
te gesunken und liegt nun bei 7.50%. Die librigen
amerikanischen Objekte im Bestandesportfolio
werteten zwischen zwei und sieben Prozent auf.

Die beiden in der Berichtsperiode verdusserten
US-Objekte ,Rohr Road“, Groveport und ,Market
Street®, Philadelphia wurden zu Nettoverkaufser-
16sen von 6.26% resp. 27.53% tiber Buchwert ver-
kauft.

Bei ,,Poligono Industrial“, Méalaga, dem per Bilanz-
stichtag noch einzigen Logistikobjekt in unserem
Bestand, musste eine deutliche Wertkorrektur

von CHF 3.0 Mio. verbucht werden. Der Mieter
des Objekts bezahlte die letzten Jahre eine Mie-

te deutlich iiber Marktniveau und hatte seine
Kiindigungsoption fiir 2016 ausgeiibt. Es beste-
hen sehr eingeschrankte Moglichkeiten fiir eine
attraktive Nachvermietung. Viele Logistikflachen
in der unmittelbaren Region stehen leer. Grossfla-
chige Vermietungen fanden kaum statt, fehlende
Markttransaktionen erschwerten eine verléssliche
Bewertung. Die Annahme fiir das Mietniveau fiir
eine allfallige Nachvermietung wurde in der letz-
ten Bewertung um gut 40% nach unten korrigiert
und betrachtliche Kosten fiir eine Nachvermietung
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angesetzt. Das Objekt stand per Bilanzstichtag
zum Buchwert zum Verkauf, der Verkauf konn-
te nach Bilanzstichtag im Oktober 2015 vollzogen
werden.

»Espace & Explorer”, die frithzyklischen Ank&ufe
aus 2013 verzeichneten mit der Vollvermietung
erwartungsgemass erneut Aufwertungen. Diese
portugiesischen Objekte werteten in Summe im
Geschiftsjahr um 13.03% auf.

In Summe geringfiigig sind die Wertveranderun-
gen im britischen, im Gsterreichischen und im
deutschen Teilportfolio, wobei innerhalb Deutsch-
lands unterschiedliche Entwicklungen zu verzeich-
nen waren. Eine Abwertung von ,,Campus Bravo®,
Miinchen um 16.38% liegt im Auszug des Mieters
begriindet. Nachvermietungskosten und Liegen-
schaftenzins wurden in der Bewertung erhoht.
Eine deutliche Werterholung ist mit Abschluss
der aktuellen Verhandlungen zur Nachvermie-
tung absehbar. Aufwertungen — insbesondere bei
den Objekten ,Westfalen-Center®, Dortmund und
,Romeo & Julia“, Frankfurt — konnten durch die
erwidhnten Vermietungserfolge erzielt werden und
kompensieren die Abwertung in Miinchen weit-
gehend.

»Rue Lauriston®, unser franzosisches Objekt, wer-
tete um 3.06% ab. Im Zuge des geplanten Ver-
kaufs an einen Entwickler wurden keine Mietver-
trage mehr abgeschlossen und der Leerstand stieg,
was zwar im Berichtsjahr den Schétzwert, nicht
aber den verhandelten Verkaufspreis beeinflusst.
Auch das australische Teilportfolio zeigte sich in
Summe mit einer Abwertung von 0.34% praktisch
stabil. Investitionsmarkt-bedingte Aufwertungen
bei den Objekten ,,HQ South®, Brisbane und ,,Flin-
ders Street”, Melbourne stand eine objektspe-
zifische und erwartete Abwertung bei ,Atrium®,
Sydney gegeniiber. Dies aufgrund der reduzierten
Restlaufzeit des Hauptmieters.

Im Verhiltnis zum investierten Eigenkapital
konnten die Verwaltungskosten weiter gesenkt
werden. Gemédss der an die Branchenusanz ad-
aptierten Berechnungsmethodik resultiert ein
TER,, (NAV) von 63 Basispunkten fiir Altanleger
der Tranche A-I. Unter Beriicksichtigung der Ge-
schaftsfiihrungskommission resultiert fiir Anleger
der Tranche A-II ex ante eine Kostenquote von 88
Basispunkten.

Bei investiertem Eigenkapital von CHF 1 111.0
Mio. hat AFIAA mit einem Nettoergebnis von CHF
62.9 Mio. (Vorjahr: 51.6 Mio.) das beste Liquidi-
tatsergebnis ihrer Geschichte erzielt. Neben dem
hochsten je erreichten Vermietungsstand trugen
auch einige Sondereffekte zu diesem iiberdurch-
schnittlichen Ergebnis bei: Instandstellungs-
Riickstellungen fiir die verkauften deutschen Ge-
werbeobjekte in Liineburg und Ohringen wurden
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nicht gebraucht und konnten erfolgswirksam auf-
gelost werden. Ein Mieter im inzwischen verkauf-
ten Objekt ,Market Street“, Philadelphia leistete
eine substanzielle Abstandszahlung, eine Liqui-
dationsdividende der friiheren stiftungseigenen
Managementgesellschaft AFTAA Investment AG
konnte vereinnahmt werden. Diese Sondereinfliis-
se trugen rund CHF 4.3 Mio. zum Nettoergebnis
bei. Unter Beriicksichtigung der Aufwertungsge-
winne und vor Wahrungseinfluss resultiert eine
Eigenkapitalrendite von 6.85% (Vorjahr: 6.31%).

Eine sehr erfreuliche operative Performance im
Berichtsjahr wurde durch die Aufgabe des Euro-
Mindestkurses vom 15.01.2015 iiberschattet. Als
nicht gesichertes Anlageprodukt fiir auslandische
Anlagen unterliegt AFTAA in vollem Umfang dem
Translationsrisiko. Die Wahrungsabsicherung ob-
liegt konzeptionell den Anlegern. Gewichtet mit
den jeweiligen Netto-Wiahrungsallokationen hat
sich der Schweizer Franken in der Berichtsperio-
de gegeniiber unseren Investitionswahrungen um
durchschnittlich rund 8% verteuert. Entsprechend
belastet ist die in Schweizer Franken dargestellte
Vermogens- und Ertragslage. Nur wenig betroffen
von den neuen Wahrungsrelationen sind Margen-
grossen, da neben den Ertragen bis auf die in der
Schweiz anfallenden Verwaltungskosten auch die
Aufwendungen in Fremdwé#hrungen anfallen. Die
Betriebsgewinnmarge blieb praktisch unverin-
dert und liegt bei 84.05% (85.14% per September
2014).

Ansehnlicher Neugeldzufluss

Als vertriebsunterstiitzende Massnahmen wur-
den in enger Zusammenarbeit mit den Kommu-
nikationsverantwortlichen des gemeinsamen
Dienstleistungszentrums der Avadis Gruppe die
bisherigen Aktivitdten und Publikationen wie
Newsletter, Medienmitteilungen und Fachartikel
weitergefiihrt und optimiert. Neben regelméassiger
Présenz in den Fachmedien und Teilnahmen an
Podiumsdiskussionen steht unveréndert auch der
individuelle und personliche Austausch mit unse-
ren Investoren im Zentrum. Insbesondere in der
Westschweiz konnten iiber die lokalen Strukturen
der Avadis erneut erfreuliche Vertriebserfolge ver-
zeichnet werden. Aus diesem Landesteil sind der
AFIAA in der Berichtsperiode drei weitere Anleger
beigetreten.

Auch in der Deutschschweiz haben uns drei
weitere Kassen ihr Vertrauen ausgesprochen.
Regelmaissige Direktanfragen von Investoren bele-
gen das gesteigerte Interesse an Immobilien-Aus-
landsengagements.

Leider haben wir im Geschiftsjahr auch den ers-
ten Anleger seit der Griindung verloren. Eine
kleinere offentlich-rechtliche Kasse hat sich im
Rahmen der Neuorganisation und Straffung der
Vermogensanlagen aus strategischen Griinden
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aus dem Anlagesegment der Auslandsimmobilien
zuriickgezogen. Zwei weitere Kassen haben ihre
Investitionsabsicht nach Lancierung der gebiih-
renpflichtigen Tranche A-II nicht bestétigt.

Im Geschiftsjahr konnte AFTAA Kapitalzusagen
in der Hohe von CHF 120 Mio. entgegennehmen.
Diese Neuzusagen verteilen sich je halftig auf Er-
hohungen bestehender Investoren und auf Neuan-
leger. Inzwischen arbeiten 40 Kassen mit AFIAA
zusammen. Die per Bilanzstichtag offenen Kapi-
talzusagen von CHF 221.5 Mio. sichern die Finan-
zierung von zwei weiteren Ankaufen. Dieser finan-
zielle Vorlauf liegt in der angestrebten Bandbreite.
Ein weiterer Kapitalabruf zur Riickzahlung von
Fremdkapital und fiir eine weitere Objektakquisi-
tion wurde nach Bilanzstichtag ausgelost. Unver-
andert konnen weiterhin Kapitalzusagen entge-
gengenommen werden.

Personelles

Im Zuge der Kooperation mit Avadis sind einzelne
Mitarbeiter in ein gemeinsames Dienstleistungs-
zentrum iibergetreten. Im Berichtsjahr waren drei
Personalabgénge und drei Zugéinge zu verzeich-
nen. Die Fluktuationsrate betragt 11.11% (Vorjahr:
7.41%).

Das neue Geschiftsleitungsmitglied Bardo Magel
mit seiner Verantwortung fiir das weltweite Asset
Management hat im Dezember 2014 seine Stel-
le angetreten, sich rasch integriert und in kurzer
Zeit erfreuliche Vermietungsakzente gesetzt. Eine
neugeschaffene Stelle Senior Development Ma-
nager konnte per Oktober 2015 besetzt werden.
Durch diesen Ausbau im Asset Management wer-
den die personellen Voraussetzungen fiir anste-
hende Grossvermietungen und Objekt-Neupositi-
onierungen geschaffen. Eine weitere Verstarkung
der Akquisitionsabteilung ist fiir das Geschifts-
jahr 2015/2016 budgetiert. Das Biiro USA wurde
unter neuer Sitzleitung durch Matt Scholl (Head
of Acquisitions North America) neu organisiert.
Nach Ablauf des bisherigen Mietvertrags konn-
ten im Sommer 2015 unsere fiinf amerikanischen
Mitarbeiter in 7 Penn Station in Manhattan neue
zeitgemasse Biiroflachen in unmittelbarer Nihe
zum Bahnhof beziehen.

Ausblick und kommende
Herausforderungen

Auch im neuen Geschiftsjahr suchen wir konse-
quent Vermietungserfolge. Wir setzten uns das
ambitionierte Ziel, trotz auslaufender Mietvertra-
ge die Leerstandsquote auf dem aktuellen tiefen
Niveau zu halten oder moglichst noch weiter zu
senken. Die Integration und Einarbeitung des Se-
nior Development Managers sowie die Etablierung
der Projektstrukturen stellt eine weitere wichtige
Zielsetzung in Vorbereitung der grosseren mit-
telfristig anstehenden Ausbauprojekte und Nach-
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vermietungen dar. Wir streben 2015/2016 zudem
weitere Verkaufe nicht strategischer Objekte an.

Eine Herausforderung bei der Umsetzung unserer
Wachstumsstrategie bleibt die Identifikation und
Sicherung von passenden Akquisitionsobjekten
mit auskommlicher Rendite. Dazu muss AFIAA
als professioneller und verlasslicher Partner wahr-
genommen werden und marktgerechte Angebote
bieten. In Bezug auf das Erwartungsmanagement
unserer Investoren stehen ein Interessensaus-
gleich zwischen Alt- und Neuinvestoren und ein
Konsens iiber realistische Zielrenditen im Vorder-
grund.

Waihrend in der Vergangenheit von Markt-
akteuren mit Auslandsimmobilien eine deutliche
Mehrrendite zum Schweizer Markt erwartet, ver-
sprochen und teilweise auch erzielt wurde, muss
heute fiir vergleichbare Qualitit als belastbares
Argument fiir das Segment die Verfiigbarkeit und
die Diversifikation ins Feld gefiihrt werden. Im
zukiinftigen Marktumfeld werden zudem Auf-
wertungsgewinne als wichtige Performance-Stiitze
zunehmend entfallen. Entsprechend noch wich-
tiger werden die seridse Priifung im Ankauf, eine

AFIAA Geschaftsbericht 2014/2015

zuverlassig planbare Einkommensrendite und
eine konsequente Bewirtschaftung des Portfolios
durch enge Steuerung der lokalen Partner iiber
unsere eigenen Mitarbeiter vor Ort.

In Bezug auf die Zusammenarbeit mit der Avadis
Vorsorge AG steht eine weitere Konsolidierung im
Kernbereich der Marktbearbeitung an.

Ziirich, im Dezember 2015

Im Namen der Geschéftsleitung
der Avadis Immobilien AG

Norbert Grimm
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Organe

Stiftungsrat

Prof. Dr. Peter Forstmoser, Prisident
Prof. Dr. Alfred Storck, Vizeprasident
Beat Bommer, Mitglied

Carlo Garlant, Mitglied

Christoph Oeschger, Mitglied

Adrian Wipf, Mitglied

Livia Gallati, Sekretérin *

Investment Committee

Dr. Thomas Wetzel, Prasident

Dr. Christoph Caviezel, Vizeprisident
Beat Bommer, Mitglied *

Thomas Frutiger, Mitglied

Dr. Steffen Metzner, Mitglied

Ivana Reiss, Mitglied *

Stefan Schidle, Mitglied

Livia Gallati, Sekretarin *

Geschaftsfiihrung
Norbert Grimm, CEO

Martin Brendel, Head of Acquistions Global
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Bardo Magel, Global Head of Asset Management

Reto Schnabel, CFO
Gabriele Wolfram, Head of Portfolio
Management

Revisionsstelle
Ernst & Young AG, Ziirich

Schatzungsexperte
Wiiest & Partner AG, Ziirich
Pascal Marazzi-de Lima

Depotbank
Ziircher Kantonalbank, Ziirich

1 Ohne Stimmrecht
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Kennzahlen per 30.09.2015

Marktwerte

in Tausend CHF

Marktwerte direkte Anlagen
Marktwerte indirekte Anlagen
Gesamtanlagen

Fremdkapital

in Tausend CHF

Hypothekardarlehen (direkte Anlagen)

In % des Marktwertes der Gesamtanlagen
In % des Marktwertes der direkten Anlagen

Nettovermadgen

in Tausend CHF

Nettovermogen per Abschluss
Nettovermdgen je Anspruch (CHF)

Nettovermadgen je Anspruch, dividendenbereinigt (CHF)

Anspruchsbestand

in Stiick

Anspriiche in Umlauf
Gekiindigte Anspriche

Kapitalzusagen Anleger
in Tausend CHF
Kapitalzusagen

Kapitalabrufe
Quote Kapitalabrufe

Die Kapitalabrufe werden jeweils riickwirkend ab-
gerechnet und in Anspriiche umgewandelt. Zum
Bilanzstichtag bestehen keine nicht gewandelten
Kapitalabrufe (Vorjahr: CHF 0).

Die AFIAA-Qualitidten

Starke Werte (USPs]
« Risikoaddquate Performance

» Kostengiinstiges Management

» Optimale, nicht gebiihrengetriebene Struktur
(verhindert Interessenskonflikt)

» Hohe Stabilitét
» Hohe Transparenz

» Bankenunabhingigkeit

30.09.2015
1279726
5147
1284873

30.09.2015
171 202
13.32%
13.38%

30.09.2015
1110950
108.2669
122.4539

30.09.2015
10 261 217.2288
0

30.09.2015
1340962
(1119512)
83.49%

30.09.2014
1188 686
5354

1194 041

30.09.2014
207 517
17.38%
17.46%

30.09.2014
1038 277
114.0223
125.1180

30.09.2014
9105 916.0690
39 587.5689

30.09.2014
1224958
(990 633)

80.87%

AFIAA Geschaftsbericht 2014/2015

Veranderung
+7.66%
-3.87%
+7.61%

Veranderung
-17.50%
-23.33%
-23.37%

Veranderung
+7.00%
-5.05%
-2.13%

Veranderung
+12.69%
-100.00%

Veranderung
+9.47%
+13.01%
+3.23%

Qualifizierte Partner (Unabhéngige Schat-

zungsexperten, Revision, Depotbank)

Aktive Mitbestimmung der Investoren

Steuerung durch namhafte Pensionskassen

und angesehene Immobilien-Experten

den Zielmarkten

arbeit

Professionalitat

~Swissness“: Eigene Schweizer Mitarbeiter in

Uber zehn Jahre erfolgreiche Investitions-
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Bericht Portfolio Management

Eckwerte aus Investmentprofil

Die konsequente Verfolgung unserer Core Strate-
gie bei Ankiufen, zusammen mit der angestrebten
Weiterentwicklung des Portfolios hinsichtlich Vo-
lumen und Qualitdt bestimmte auch im abgelau-
fenen Geschéftsjahr den Fokus des Managements.
Die zahlreichen Transaktionen, welche zur Er-
reichung der ausgegebenen Ziele notig sind, aber
auch der , Franken-Schock“ im Januar, sorgten fiir
grossere Umschichtungen im Portfolio.

In Nordamerika konnte der seit lingerem ange-
strebte Ausbau der geographischen Allokation auf-
grund des positiven Transaktionssaldos in dieser
Region erreicht werden. Neu betrégt die Quote fiir
Nordamerika 24%, was einen Anstieg von 10 Pro-
zentpunkten gegeniiber dem Vorjahr darstellt. Die
Ankaufe in Washington, D.C. und Austin entspre-
chen in jeder Hinsicht unseren sehr hohen quali-
tativen Anforderungen und leisten einen positiven
Beitrag zur Diversifikation unseres Portfolios.

Durch den Ankauf des Objektes ,,Brondankulma“
in Helsinki konnte ein weiterer wichtiger Beitrag
zur Diversifikation geleistet und ein neuer Markt
erschlossen werden. Die ,Nordics“ (Finnland,
Schweden, Norwegen, Danemark) stehen schon
lange im erweiterten Fokus von AFTAA und mit
»,Brondankulma“ bot sich die Gelegenheit, ein erst
kiirzlich renoviertes und sehr gut vermietetes Ge-
bédude an allerbester Lage in Helsinki zu kaufen.

Weiter positiv auf das Portfolio hat sich der Ver-
kauf von Liegenschaften in Liineburg, Ohringen,
Groveport Ohio, Philadelphia und Wien ausge-
wirkt. Diese wurden aus strategischen Gesichts-
punkten verkauft, um die Qualitit und das Ri-
sikoprofil des Portfolios weiter nachhaltig zu
verbessern. Ziel war unter anderem die Bereini-
gung des Portfolios um die Nutzungsart Logistik/
Produktion. Durch die abgeschlossenen Verkaufe
konnte dieses Ziel im Geschiftsjahr 2014/2015
fast vollsténdig erreicht werden. Der Anteil die-
ser Nutzungsart am Portfolio konnte von 5.3%
im Vorjahr auf 0.1% zuriickgefiihrt werden. Und
auch das letzte verbliebene, als Logistikimmobilie
genutzte, Objekt in Malaga wurde kurz nach Ge-
schaftsjahresende verkauft.

Auch hinsichtlich der Alters- und Lagestruk-

tur wurde eine Verbesserung erzielt. Das durch-
schnittliche Objektalter konnte im Vergleich zum
Vorjahr, trotz der natiirlichen Objektalterung, um
ein halbes Jahr auf rund 12 Jahre gesenkt werden
und durch die Umschichtungen im Portfolio befin-
den sich mittlerweile 75% der Objekte (gewichtet
nach Marktwert) in CBD Lage. Weiterhin konnte

die Anzahl der Gebdude mit einem Green Building
Rating von fiinf auf zehn erhoht werden, was etwa
42% unseres Objektvolumens entspricht.

Auf strategischer Ebene stellen uns die global an-
haltend sinkenden Renditen weiterhin vor grosse
Herausforderungen. Besonders das dusserst tiefe
Niveau der Returns fiir die von AFTAA geforderte
Qualitét hinsichtlich Lage und Objekt macht es im
gegenwirtigen Umfeld schwierig, bei Neuinvesti-
tionen das Renditeniveau des Portfolios zu halten,
ohne zusitzliche Risiken einzugehen. Neben be-
wusst eingegangenen zyklischen Investitionen in
den Kernmarkten, halten wir daher auch weiter-
hin als Beimischung Investitionen in Bestlagen al-
ternativer Markte mit einem interessanten Risiko/
Rendite Profil fiir sinnvoll. Spannend finden wir
vor diesem Hintergrund z.B. mittelfristig weiter-
hin Polen.

Auch kiinftig wird die konsequente Umsetzung
der Core Strategie das Handeln der AFTAA bestim-
men. Oberstes Ziel war und ist weiterhin, beste-
henden und potenziellen Investoren ein erstklassi-
ges Produkt mit attraktivem Risiko/Rendite Profil
bieten zu konnen.

Verkaufe

Das abgelaufene Geschiéftsjahr war aus Verkaufs-
sicht dusserst erfolgreich. Insgesamt konnten fiinf
Liegenschaften in drei Landern mit einem Ge-
samtvolumen von ca. CHF 80 Mio. verkauft wer-
den. Die Verkiufe wurden aus strategischen Uber-
legungen heraus getitigt, um das Portfolio um die
nicht mehr mit AFIAAs Core Strategie konformen
Objekte zu bereinigen.

Prioritat hatte fiir uns zunachst der Verkauf zweier
Kkleinerer, aufgrund von Mieterinsolvenz leer ste-
hender Produktionsimmobilien in Deutschland.
Durch die eingeschrankte Drittverwendungsfahig-
keit war die Vermarktung schwierig. Nach inten-
siven Bemiihungen konnten jedoch beide Objekte
noch in diesem Geschiftsjahr an Eigennutzer ver-
kauft werden; die Immobilie in Liineburg im No-
vember 2014, diejenige in Ohringen im Juni 2015.

Im Januar 2015 konnte ein weiterer Verkauf einer
Liegenschaft aus dem Bereich Logistik/Produk-
tion vollzogen werden: Die Logistikimmobilie mit
einer Flache von etwa 15 Fussballfeldern in Gro-
veport, Ohio ging an einen amerikanischen Value
Add Investor. Die Nutzungsart, sowie mittelfristig
anstehende deutliche steuerliche Verschlechterun-
gen, waren hier Hauptanlass der Transaktion.
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Ein weiteres Objekt in den USA wurde Anfang
September verdussert. Die als Biiro genutzte
Immobilie mit kleinteiliger Vermietung in Phi-
ladelphia passte aus verschiedenen Griinden
nicht mehr zur Strategie. Hohe Sockelleerstande,
iiberdurchschnittlich hohe Vermietungs- und Ne-
benkosten sowie ein hoher interner Verwaltungs-
aufwand bei vergleichsweise kleinem Volumen
waren ausschlaggebend. Die Liegenschaft stiess
vor allem bei Projektentwicklern auf reges Inter-
esse und konnte ziigig an einen lokalen Developer
verdussert werden.

Den Abschluss unserer Verkaufe im Geschiftsjahr
2014/2015 markierte der Ende September erfolg-
te Verkauf einer Produktionsimmobilie am Rand
von Wien an eine private Investorengruppe, wel-
che hauptséchlich aufgrund der Nutzungsart nicht
mehr in unser Portfolio passte.

AFIAA Geschaftsbericht 2014/2015

Insgesamt konnten die Verkaufe zu durchschnitt-
lich ca. 10% tiber dem in den Biichern erfassten
Wert erfolgen. Hierdurch konnte nicht nur eine
sehr ansehnliche Zusatzrendite fiir die Investo-
ren generiert, sondern auch das Portfolio durch
die aktive Bereinigung qualitativ stark verbessert
werden.

Auch im kommenden Geschéftsjahr sind wieder
diverse Verkaufe vorgesehen, um unser Produkt
weiter zu optimieren. AFTAA bietet den Investoren
durch dieses aktive Handeln ein Portfolio, welches
hinsichtlich Qualitat und Rendite/Risiko Profil
hochsten Anspriichen geniigt.

Im Folgenden wird den jeweils in den Anlage-
richtlinien vorgegebenen Bandbreiten die reali-
sierte Aufteilung des Portfolios per 30.09.2015
gegeniibergestellt.

Geografische Allokation

Anlagerichtlinien

Europa (ex CH) 20 - 80%
EU-Mitgliedstaaten per 20 - 80%
01.01.2013
Nicht-EU-Mitgliedstaaten 0-20%

Amerika 0 - 40%
Nordamerika 0-40%
Mittel- und Stidamerika 0-20%

Asien/Ozeanien 10 - 40%
Ost- und Sidostasien, 10 - 40%
Ozeanien
Alle Ubrigen Lander 0-20%

Beschrankung pro Land max. 40%.

EU Mitgliedsstaaten per 01.01.2013

Nicht-EU-Mitgliedsstaaten 0.0%

Nordamerika _ 24.1%

Mittel- und Stidamerika 0.0%

Ost- und Stidostasien, Ozeanien _ 15.7%

Alle Ubrigen Lander 0.0%

Aufteilung nach Regionen

Die direkten und indirekten Anlagen verteilten
sich im abgelaufenen Geschéftsjahr auf drei Konti-
nente, wobei der Schwerpunkt noch deutlich auf
Europa liegt. Die angestrebte Erh6hung des An-
teils der Investitionen im Nordamerika konnte im
abgelaufenen Geschiftsjahr erreicht werden. Der
Anteil dieser Region stieg im Vergleich zum Vor-
jahr um 10 Prozentpunkte.

60.2%

Bandhreite
Anlagegrichtlinien

40 50 60 70 80 90

100%
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Asien/Ozeanien

Aufteilung nach Landern

Schwerpunkte im Portfolio bilden die drei Mérkte
Grossbritannien, USA und Deutschland mit ins-
gesamt knapp 70% Anteil am Portfolio. Durch den
Ankauf von ,,Brondankulma“ in Helsinki kommt
Finnland als neuer Markt hinzu.

Spanien 0.1%
Frankreich 1.3%

Portugal 3.0%

Finnland 5.3%
Osterreich 7.2% ‘
USA 24.1%
Deutschland 18.6%

Grossbritannien 24.7%

Australien 15.7%

21
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Allokation nach Investment-Strategie

Anlagerichtlinien

Core/Core+ 75 - 100%
Value Added 0-20%
Opportunistic 0-5%

Der Anteil des Segments ,,Value Added” konnte im
Laufe des abgelaufenen Geschéftsjahres um fast
3% verringert werden. Grossen Anteil daran hatte
der Verkauf von nicht mehr strategiekonformen
Liegenschaften. Der geringe Teil ,,Opportunistic”
kommt aus der indirekten Anlage im AIG U.S. Re-
sidential Fund.
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Core / Core | S S S ¢5.7%

Bandbrelite
0,
Value Added - 10.0% Anlagerichtlinien

Opportunistic | 0.3%

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100%
Investitionen nach Wahrungen
Sowohl vor als auch nach Fremdkapital hat wei-
terhin der Euro den grossten Anteil an unseren
Investitionen, gefolgt vom britischen Pfund und
dem US Dollar.
36.1% Brutto [vor Abzug Fremdkapital)
EUR
35.7% B Netto
24.6%
GBP
26.5%
24.2%
UsD
21.8%
15.3%
AUD
16.0%
0.0%
CHF
0.0%
0 5 10 15 20 25 30 35 40%
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Allokation nach Nutzungsart

Anlagerichtlinien

Biro 35 - 100%
Einzelhandel 0-50%
Logistik 0-15%
Diverse (Hotel, Parking, 0-10%

Wohnen, Restaurants)

Das angestrebte Ziel des vollstindigen Abbaus des
Anteils ,Logistik“ am Portfolio konnte im abge-
laufenen Geschiftsjahr fast vollstiandig erreicht
werden. Einzig das Objekt bei Méalaga verblieb per
30.09.2015 noch im Portfolio, konnte aber nach
Stichtag bereits verkauft werden.

Biro

Handel [ 12.1%
I

Logistik |0.1%

Diverse . 3.1%

0 10 20 30 40
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Deutlich ausgebaut wurde im Vergleich zum Vor-
jahr der Anteil der Nutzungsart , Einzelhandel®,
was hauptséchlich auf den Ankauf des Objektes
»Arch Square” in Washington, D.C. zuriickzufiih-
ren ist.

84.7%
Bandbrejite
Anlagerichtlinien
50 60 70 80 90 100%

Mieterbranchen

Die meisten unserer Mieter sind Unternehmen
aus der Finanz- und Versicherungsbranche, ge-
folgt von Beratungsgesellschaften (Anwaltskanz-
leien etc.). Zusammen mit der Branche Handel,

welche neu in die Top 3 aufgeriickt ist, haben
diese drei Branchen einen Anteil von knapp zwei
Dritteln am Portfolio.

Die 10 grossten Branchen im AFIAA Portfolio nach Anteil an der Nettomiete

Finanz & Versicherungen
Beratungsgesellschaften
Handel

Immobilien/Bau
IT-/Telekom/Elektronik
Offentliche Verwaltung
Energie/Versorger
Gastronomie
Verkehr/Infrastruktur

Touristik/Beherbergung/Gastgewerbe

Sonstige

2%

25 30%
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Die fiinf grossten Mieter

Unsere unten aufgefiihrten fiinf grossten Mieter
stehen zusammen fiir {iber 40% unserer Netto-
mieteinnahmen im Portfolio.

1. Schroders Investment Management

2. American Express

3. Jones Day

4. Leighton Contractors

5. Walgreen
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Restlaufzeit der Mietvertrage

Rund zwei Drittel der Nettomietertrdge im Portfo-
lio liegen Mietvertriage mit einer Restlaufzeit von
mindestens drei Jahren oder langer zugrunde. Die
gewichtete Restlaufzeit der Mietvertrage liegt bei
5.5 Jahren.
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Mietzinsausfallrate

Die Mietzinsausfallrate konnte im Vergleich zum
letzten Jahr um 1.7 Prozentpunkte auf 6.6% ge-
senkt werden.

11.4%

10.2% e .
° 9.7% 9.5%

8.2% 8.3%

7.4% ) [ )
6.8% .
) 6.6%
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Altersstruktur der Direktanlagen

Knapp 60% des Anlagevolumens im Portfolio Di-
rektanlagen entféllt auf Objekte welche 10 Jahre
oder jlinger sind. Der nach Marktwerten gewichte-
te Altersdurchschnitt konnte trotz der natiirlichen
Objektalterung von 12.9 Jahren auf 12.2 Jahre
gesenkt werden. Dies vor allem durch den Verkauf
von alteren Objekten bei gleichzeitigem Ankauf
von fast neuwertigen Liegenschaften.
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Vermietungsaktivitaten

In der Berichtsperiode gelang es uns, trotz di-
verser auslaufender Mietvertrage, den Leerstand
weiter zu reduzieren und insgesamt knapp 35 000
m2 neu zu vermieten oder zu verldngern. Dies
entspricht knapp 13% des gesamten Flachenbe-
standes. Auf die Mietflichen bezogen sank der
Leerstand per Stichtag 30.09.2015 von 12.0% auf
11.7%. Die in der aktuellen Marktlage iiblichen
Incentives (mietfreie Zeiten, Ausbauzuschiisse)
waren ebenfalls riickldufig, die in den Verkehrs-
wertgutachten abgebildeten Konditionen konnten
generell tibertroffen werden.

Im 2013 erworbenen Biirohochhaus ,Romeo

& Julia“ konnten ca. 4 750 m2 neu und vorzei-

tig anschlussvermietet werden, was fiir die hohe
Qualitat des Gebdudes spricht. In unserem Ge-
baude ,Westfalen-Center Dortmund® in Dort-
mund konnte mit einem fithrenden européischen
Unternehmen im Bereich Customer Relationship
Management ein langfristiger Mietvertrag iiber

2 300 m?2 abgeschlossen werden, wodurch erstma-
lig nahezu Vollvermietung erreicht wird. Auch in
Miinster Wolbeck im Gebiude ,,Classical Service
Center” konnten mehrere Mietvertriage neu abge-
schlossen bzw. verlangert werden, so dass auch
hier die Vermietungsquote sowie die durchschnitt-
liche Mietvertragsdauer deutlich gesteigert werde
konnte.

Der Mietvertrag mit dem Telecom-Unternehmen
»Telefonica“ iiber ca. 8 500 m2 im Gebaude ,,Cam-
pus Bravo® in Miinchen wurde erwartungsgemaéss
per Ende Mai 2015 beendet. Zum Ende des Be-
richtszeitraumes befinden wir uns mit einigen
Mietinteressenten in Verhandlungen {iber den
Abschluss eines Mietvertrages fiir das gesamte
Gebéaude.

Die Ausfallrate fiir Deutschland erhdhte sich auf-
grund des Leerstandes von ,,Campus Bravo® auf
14.8%.

In London und Sydney stehen in den kommenden
Jahren grossere Nachvermietungen an. Proaktiv
wurden in Sydney Gesprache mit den aktuellen
Untermietern des Hauptmieters aufgenommen.
Zum Ende des Berichtszeitraumes dauern die Ver-
handlungen hierzu noch an.

Der extra fiir zukiinftige Sanierungs- und Mo-
dernisierungsaufgaben eingestellte Senior Deve-
lopment Manager ist aktuell damit beschéftigt,
fiir das Gebaude in London ,,Garrard House” die
Projektstruktur aufzusetzen. Hierzu finden be-
reits Gespriache mit Entwicklern, Maklern und

Architekten statt, um auf den moglichen Auszug
des Hauptmieters im Jahr 2018 gut vorbereitet zu
sein.

Erheblich verbessert hat sich die Mietsituation

im ,,BigBiz, Bauteil C* in Wien. Nachdem mit der
Stadt Wien der Mietvertrag iiber ca. 8 700 m2 um
zehn Jahre verldngert werden konnte, wurde auch
die verbliebene Leerstandsflache von knapp 600
m2 nun vermietet, welches zur Vollvermietung des
Objektes fithrt. Der WALE (weighted average lease
term) hat sich durch diese Vermietungen von vier
auf acht Jahre nahezu verdoppelt.

Mit der erwarteten Kiindigung zweier Hauptmie-
ter in unserem Gebaude ,,Speicher” in Diisseldorf
wird sich die Leerstandsrate zum Jahresende 2015
in diesem Haus deutlich erhéhen. Die Vermark-
tungsbemiihungen laufen auf Hochtouren und zei-
gen mit dem Abschluss zweier neuer Mietvertrége
fiir zwei Etagen des Hauses bereits erste Friichte.

Das Objekt ,,Quartermile 2“ in Edinburgh konn-
te im Berichtszeitraum nach dem Auslaufen der
Mietzinsgarantie des Entwicklers vollvermietet
werden. Ein halbstaatlicher Mieter hat die Leer-
standsfléache fiir zehn Jahre angemietet.

Alle anderen Liegenschaften in Grossbritannien
und Australien sind praktisch vollstindig vermie-
tet. In unserem Gebaude ,,HQ South“ in Brisbane
finden vorzeitig Gesprache mit dem Hauptmieter
iiber den Abschluss eines neuen Mietvertrages
iiber mindestens zehn Jahre statt.

Aus den USA ist zu berichten, dass wir das Ob-
jekt ,Elston Logan“ in Chicago erneut vollver-
mieten konnten. Auch wurden in unserem Objekt
»,Moody’s Tower“ in Austin mehrere neue Mietver-
trage abgeschlossen, welches die Leerstandsrate
auf ca. 13% reduzierte. Bei dem im August erwor-
benen Gebiude ,,501 Congress Avenue“ in Austin
dauern die Verhandlungen zum Ende des Be-
richtszeitraumes iiber die Anmietung einer Etage
durch ein Finanzierungsinstitut noch an.

Im Objekt ,Arch Street” in Philadelphia konn-

te die Leerstandsrate durch den Abschluss eines
Mietvertrages mit einem Unternehmen aus dem
medizinischen Bereich minimal reduziert werden
und liegt nun bei 17.5%.

Grossere Renovationsmassnahmen

Von marktiiblichen Mieterausbauten und laufen-
dem Unterhalt abgesehen, wurde im zuriickliegen-
den Geschéftsjahr mit der Erneuerung der Kiihl-
anlage im Objekt ,Market Street” in Philadelphia
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lediglich eine grossere Baumassnahme durchge-
fiihrt. Fiir das néachste Geschiftsjahr sind als gros-
sere Massnahmen die Erneuerung der Aufzugs-
anlagen im ,Moody’s Tower” in Austin und die
Erneuerung der Heizkessel fiir das Hotel Steigen-
berger in unserem Gebdude ,Westfalen-Center
Dortmund® in Dortmund vorgesehen.

Energieeffizienz und Nachhaltigkeit

Das Asset Management ist weiterhin bestrebt,

die Nachhaltigkeit der Objekte zu zertifizieren
(»Green Building®) und auch auf diesem Weg das
Portfolio kontinuierlich zu optimieren. Das ,West-
falen-Center” in Dortmund erhielt im vergange-
nen Berichtsjahr das Nachhaltigkeitszertifikat der
BREEAM DE ,sehr gut” und ist damit das erste
griine Gebdude in Dortmund mit dieser Auszeich-
nung. Des Weiteren konnten auch die Liegen-
schaften , Espace” und , Explorer” in Lissabon
sowie der ,,Campus Bravo“ in Miinchen mit einem
»sehr gut“ nach der BREEAM Zertifizierung aus-
gezeichnet werden.

27
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Das Portfolio der Direktanlagen besteht per
30.09.2015 aus folgenden Objekten:

Alle Liegenschaften befinden sich im Allein-
eigentum von AFTAA.

! Mietertrag wird aus Vertraulichkeitsgriinden
nicht offengelegt.

2 Leerstandszahlen auf Sollmietertrag: Leer-
standszahlen Fremdwahrung (FW) aus Buch-
haltung Geschiftsjahr (GJ) 2014/2015. Berech-
nung Leerstand %: Leerstand FW/Gross Rental
Income. Die Leerstinde zum Stichtag 30.09. sind
auf Hauptmietflachen (exkl. Lager- und Parkfla-
chen) berechnet und konnen Fldachen beinhalten,
die physisch belegt sind, aber noch mietfreie Zei-
ten aufweisen.

3 Baurecht

" unterjihrige Akquisitionen
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Liegenschaft

Adresse

Campus Bravo, Miinchen
Speicher, Disseldorf

Forum Zehlendorf, Berlin
Classical Service Center, Wolbeck
Westfalen-Center, Dortmund
Romeo & Julia, Frankfurt

Georg-Brauchle-Ring 52 - 54
Speditionstrasse 13

Teltower Damm 35

Minsterstrasse 109+ 111
Lindemann-/Wittekind-/Berswordtstrasse
Ulmenstrasse 37 -39

Twin Office, Salzburg
Arkade Mitte, Salzburg
Fashion Park, Salzburg
Gusswerk . Lofts”, Salzburg
Gusswerk . Turm”, Salzburg
Gusswerk ,Esprit”, Salzburg
BigBiz, Bauteil C, Wien

Minchner Bundesstrasse 142
Peilsteiner Strasse 5-7
Wickenburgallee 2
Sollheimer Strasse 16
Sollheimer Strasse 16
Sollheimer Strasse 16
Dresdner Strasse 91

Rue Lauriston, Paris

46/48 Rue Lauriston

Poligono Industrial, Malaga

Casabermeja

Garrard House, London 3
Quartermile 2, Edinburgh
Tudor Street, London 3

31-45 Gresham Street
2 Lister Square
21 Tudor Street

Arch Street, Philadelphia

Elston Logan, Chicago

400 West 15th St, Austin (eh. WFT)
Arch Square, Washington, D.C.
501 Congress Avenue, Austin

1401 Arch Street
2700 N Elston Avenue
400 West 15th Street
H-Street NW 675
501 Congress Avenue

Atrium, Sydney
HQ South, Brisbane
Flinders Street, Melbourne

60 Union Street
512 Wickham Street
525 Flinders Street

Espace, Lissabon
Explorer, Lissabon

Alameda dos Oceanos 59
Alameda dos Oceanos 57

Brondankulma, Helsinki

Etelaesplanadi 20
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Baujahr Nutzungsart Vermietbare Kauf Sollmiet- Nettomiet- Leerstand Leerstand
Flache m? ertragFW ertragFW imGJFW?> am 30.09.15>

2005 Biro 8525 2005 1 0 1 100.00%
1930/2001 Biro 4295 2005 1122822 897 480 225342 15.90%
1998 Biro/Einzelhandel 3 844 2006 909 468 853 760 55708 2.50%
1992/1997/2000 Biro 16 880 2006 2081 784 1481533 600 251 16.40%
1996 -1998 Biiro/Hotel 28 605 2007 4228 316 3752 734 468 920 13.40%
1972/2009 Biro 14278 2013 5721 488 5231329 494159 11.10%
2005 Biro 3 457 2007 583 136 583136 0 0.00%
1985 Biro 5776 2007 605 026 563 314 41712 7.44%
2003/2004 Handel 1581 2007 286 447 267 149 19 298 9.80%
2006 Handel 2590 2007 433172 421183 11989 0.00%
2007 Biro/Handel 1455 2007 281124 258 840 22 284 12.60%
1980/2007 Handel 2 506 2007 1 1 53% 0.00%
2005 Biro 18 891 2007 3546 711 3442 470 104 241 3.45%
1950/1984 Biro 2 024 2005 982 273 677 890 304 383 34.40%
2007 Logistik 8 479 2008 1 1 0 0.00%
1998 Biro 13 492 2009 1 1 0 0.00%
2009 Biro/Einzelhandel 5458 2010 1639 603 1500 658 138 945 0.00%
2003 Biro 9032 2012 1 1 0 0.00%
1900/1930 Biro 16 560 2005 2 433 268 1964175 469 093 17.48%
1928/2007 Einzelhandel 4596 2008 1590 081 1531780 58 301 0.00%
1981 Biro 25752 2008 6163188 5380 968 782 220 13.70%
1890/2013 Biro/Einzelhandel 5141 2015 "3034671 3034671 "0 0.00%
1963/2015 Biro/Einzelhandel 10 909 2015 " 373 791 ©201079 “172 712 42.00%
2006 Biro/Einzelhandel 20176 2009 12425966 12425966 0 0.00%
2010 Biro/Einzelhandel 14 674 2010 8880 171 8763 691 116 480 4.70%
2008 Biro 10 283 2012 4 425 141 4 350 036 75105 0.00%
2010 Biro 10 000 2013 1853727 1816612 37115 0.00%
2010 Biro 5153 2013 804 806 804 806 0 0.00%
1975/2013 Biro/Einzelhandel 6650 2015 "2570579 " 2337277 1233302 5.73%
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Neue Rekorde

Der Boom in den globalen Immobilieninvest-
mentmarkten hat sich trotz mannigfaltiger Krisen
— genannt seien beispielsweise die europdische
»Grexit“-Diskussion, die unerwartete Abkiihlung
der chinesischen Konjunktur oder der Krieg gegen
den sogenannten Islamischen Staat — nicht etwa
verlangsamt, sondern im abgelaufenen Geschafts-
jahr sogar nochmals beschleunigt.

Die volkswirtschaftlichen Rahmenbedingun-

gen sind global betrachtet zuletzt wieder etwas
glinstiger geworden. Ein moderates Wirtschafts-
wachstum fiihrt zu steigenden Einkommen, einer
zunehmenden Beschéftigung und einer verbesser-
ten Konsumstimmung. Noch sind die Kennziffern
aber scheinbar nicht ausreichend gefestigt um die
Zentralbanken von ihrer Politik des ,billigen Gel-
des” abzubringen. Dies fiihrt zu einer fortgesetzten
Flucht in vermeintlich stabile, positive Renditen
versprechende ,Real Assets”.

Infolge dessen eilt das Transaktionsvolumen fiir
gewerblich genutzte Immobilien von Rekord zu
Rekord. So wurden beispielsweise im ersten Halb-
jahr 2015 in Portugal Immobilien im Wert von
mehr als EUR 1 Mia. gehandelt. Dies bedeutet ein
Allzeithoch seit Beginn der Aufzeichnungen vor
mehr als 15 Jahren und liegt mehr als 5-fach {iber
dem Umsatz des gesamten Jahres 2012.

Obwohl eine Vielzahl institutioneller und privater
Investoren ihre Investitionskriterien zuletzt aufge-
lockert haben und zur Verbesserung der Eingangs-
renditen vermehrt auf B- oder C-Standorte bzw.
Core-Plus oder Value-Add-Objekte setzen, sind
die Vervielfaltiger fiir erstklassige kommerzielle
Liegenschaften weiter am Steigen. Nicht zuletzt
der global stetig zunehmende Mittelstand, welcher
erstmalig in Altersvorsorgeprodukte investiert,
fiihrt zu diesem Effekt. Cap-Rates sind vielerorts
auf neue Tiefsténde, teils deutlich unter jenen des
letzten Rekordjahres 2007, gefallen. Auch wenn
die ,Spreads” zwischen festverzinslichen Anlei-
hen und Immobilienrenditen historisch betrachtet
aktuell sehr hoch sind, steigen aus unserer Sicht
die Risiken.

Trotz steigendem Druck, sowohl von der Markt-
seite als auch durch unsere Erfolge im Fundrai-
sing, haben wir unsere klare Core-Strategie bei-
behalten — kein Wachstum zulasten der Qualitét
oder um jeden Preis. Wir fokussieren weiter auf
»Trophy“-Objekte in Bestlagen welche eine lange
Prognostizierbarkeit und méassigen Betriebsauf-
wand offerieren. In Frage kommen ausschliesslich
neue oder neuwertige Objekte in Landern mit ho-
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her Rechtsstabilitdt und positiven volkswirtschaft-
lichen Indikatoren, wo mdglich mit Umweltzertifi-
kat. Hier fokussieren wir jeweils auf wenige grosse
Stadte mit historisch gewachsener, bedeutsamer
Zentralfunktion und dort ausschliesslich auf erst-
klassige Lagen. Der Schwerpunkt unserer konser-
vativen, wertsichernden Anlagestrategie lag auch
im abgelaufenen Geschéftsjahr auf Biirogebduden,
erginzt um innerstidtischen Einzelhandel (,,High
Street Retail“).

Die Mitarbeiter der Akquisitionsabteilung ha-
ben hierzu im abgelaufenen Geschiftsjahr in den
Biiros in New York, Sydney und am Hauptsitz in
Ziirich mehr als 2 000 Investitionsmoglichkeiten
gepriift. Fiir nur etwa 2% dieser Angebote wurden
nach strengster Selektion Kaufabsichtserklarun-
gen abgegeben. Umso mehr freut es uns, dass wir
mit den nachstehend néher beschriebenen Invest-
ments insgesamt drei erstklassige Objekte, davon
zwei im extrem hart umkdmpften Markt USA, in
den Bestand iibernehmen konnten. Damit konn-
ten die Akquisitionsleistungen der vergangenen
Jahre deutlich iibertroffen werden.

Zur Minimierung des Kostenrisikos bei unseren
Ankaufspriifungen haben wir bei allen Akquisitio-
nen dabei konsequent unseren zweistufigen Priif-
prozess angewendet. Hierbei wird in einer ersten,
iiblicherweise etwa eine Woche dauernden, Vorab-
priifung (,Red-Flag“) besonderer Augenmerk auf
wesentliche Parameter wie Bau- und Nutzungs-
genehmigung sowie Mietvertrdge der Hauptmie-
ter gelegt. Erst wenn diese ,,grossen“ Themen von
allen Fachberatern zufriedenstellend gekléart wur-
den beginnt die iiblicherweise kostspielige Detail-
priifung. Im Berichtszeitraum wurde zum Beispiel
eine geplante Transaktion in Lissabon nach Ab-
schluss dieser Vorpriifung, aufgrund von nicht be-
hebbaren Formfehlern im Mietvertrag des Haupt-
mieters, in sehr frithem Stadium abgebrochen.

Dass die globale Nachfrage nach erstklassigen Im-
mobilien nachlassen wird, ist kurzfristig kaum an-
zunehmen; die Akquisition der AFIAA bleibt also
weiter gefordert. Durch unsere dezentrale und fo-
kussierte Aufstellung sind wir jedoch optimistisch
fiir das kommende Geschiftsjahr.
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Im Geschaftsjahr abgeschlossene
Akquisitionen

Brondankulma, Helsinki

Bereits im letzten Geschiftsbericht konnten wir
iiber den Abschluss des Kaufvertrages fiir dieses
Objekt in bester Lage der Innenstadt von Helsinki
berichten. Der Eigentumsiibergang erfolgte plan-
missig noch im Dezember 2014. Das Investitions-
volumen betrigt etwa EUR 60 Millionen. Die etwa
8 200 Quadratmeter grosse Liegenschaft wurde
urspriinglich 1975 erstellt und im Jahr 2013 um-
fassend saniert. Sie liegt direkt an der ,Esplanadi®,
der besten Geschiftslage Helsinkis, unmittelbar
am Esplanadi-Park und ist fast vollstandig und
sehr langfristig an Mieter allerbester Bonitét ver-
mietet.
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Knapp 70% der Mietertrage stammen aus dem
Biirobereich. Hauptmieter ist die sehr angesehene
Kanzlei Hannes Snellmann fiir mindestens weitere
elf Jahre. Der Einzelhandelsbereich ist aufgeteilt
in ein Restaurant und zwei Laden. Das Restau-
rant ,Bronda“ wird von den bekannten finnischen
Gastronomen Matti Wikberg und Tomi Bjork
betrieben und ist fiir mindestens weitere neun
Jahre angemietet. Die britische Tageszeitung ,, The
Guardian“ bezeichnete ,,Bronda“ im Mérz 2015

als eines von zehn Restaurants mit ,,the world’s
coolest restaurant interiors“. Das Angebot im Ob-
jekt wird weiter erginzt durch einen ,,Siwa“-Con-
venience-Store und einen ,Alko“-Getrankemarkt.
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Arch Square, Washington, D.C.

Arch Square, Washington, D.C.

Ebenfalls im letzten Geschéftsbericht konnten wir
den Abschluss des Kaufvertrages zu diesem Objekt
berichten. Da als Teil des Ankaufs eine Finanzie-
rung zu iibernehmen war, kam es zu langwierigen
Verhandlungen mit der finanzierenden Bank, die
Eigentumsiibertragung fand letztlich im Februar
2015 statt. Die etwa 5 100 Quadratmeter grosse
Liegenschaft liegt an der Kreuzung 7th Street / H
Street im East End noérdlich der National Mall und
unmittelbar am Eingang zu China Town und stellt
ein echtes ,Landmark“-Investment dar. Das Inve-
stitionsvolumen betragt etwa USD 100 Mio.

Das fiinfgeschossige Gebdude mit der Ziegelfassa-
de stammt aus der Zeit vor dem Ersten Weltkrieg.
Die Eigentiimer hatten es 2012/2013 umfassend
saniert. ,Arch Square wird seither fiir Biiros und
Ladengeschéfte genutzt. Es ist an Mieter bester
Bonitat langfristig voll vermietet.
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501 Congress Avenue, Austin

Im August 2015 konnten wir unser US-Portfolio
mit dem Kauf des Biirogebédudes ,,501 Congress
Avenue“ im Herzen der Innenstadt von Austin,
Texas erweitern. Das Biirogebdude mit Einzel-
handelsflichen im Erdgeschoss und einem an-
geschlossenen, neu errichteten Parkhaus wurde
2014/2015 kernsaniert. Dadurch entstand aus
der 1963 erbauten Immobilie ein Class A Biiroge-
béude, das sich iiber fiinf Obergeschosse und ein
Atrium/Untergeschoss erstreckt. Innerhalb des
Gebaudekomplexes stehen insgesamt 297 Park-
plétze zur Verfiigung.

Der 11 400 Quadratmeter umfassende Biirokom-
plex liegt an pulsierender Zentrumslage mitten im
Geschiftsviertel von Austin, Texas. Die Congress
Avenue ist die bekannteste Strasse in Downtown
Austin und war bereits im 19. Jahrhundert die
wichtigste Verkehrsachse der Stadt. Der Gebau-
dekomplex grenzt zudem an die 6th Street. Sie ist
Teil des zentralen Ausgeh- und Einkaufsviertels.
Die besten Hotels der Stadt befinden sich in direk-
ter Umgebung. Das Investitionsvolumen in Austin
erreicht rund USD 75 Mio.
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501 Congress Avenue, Austin

Die derzeit zu 76.3% vermietete Immobilie (auf
die Flache bezogen) nutzt AFIAA als zyklische
Investition. Dank vorhandenem Know-how im
Vermietungsmarkt Austin sieht AFIAA einer ziigi-
gen Vermietung der freien Flachen und der damit
verbundenen Steigerung der Rendite positiv ent-
gegen.

Die Multi-Tenant-Struktur weist lange Vertrags-
laufzeiten auf und ist breit diversifiziert. Haupt-
mieter ist Dropbox, ein weltweit fiihrender Anbie-
ter fiir Cloud-Filesharing-Losungen. Die weiteren
Mieter sind der amerikanische Finanzdienstleister
Charles Schwab, das Weinhandelsunternehmen
Vine Vault, Allen Edmonds, ein Hersteller und
Hindler von Herrenschuhen, sowie EMC-Corpo-
ration, der weltweit grosste Anbieter fiir Daten-
speichersysteme.

Bei diesem Biirogebdude handelt es sich dank der
exponierten, sehr zentralen Lage um ein klassi-
sches Langfristobjekt, das auch iiber einen allfal-
ligen Renovationszyklus (20—30 Jahre) hinaus im
Bestand gehalten werden kann.
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Corporate Governance

Der vorliegende Corporate Governance Bericht
wurde unter Beriicksichtigung der besonderen
Form und Wesensmerkmale einer Anlagestiftung
analog der SIX-Richtlinie betreffend Informatio-
nen zur Corporate Governance erstellt. Die gel-
tenden Versionen des Reglements und der Statu-
ten der Anlagestiftung sind auf AFIAAs Website
www.afiaa.com unter der Rubrik ,,Publikationen“
abrufbar.

1 Einleitung

AFIAA ist seit 2009 Mitglied beim schweizeri-
schen Pensionskassenverband ASIP und hat sich
verpflichtet, die ASIP-Charta und Fachrichtlinien
intern umzusetzen und deren Einhaltung anldss-
lich der ordentlichen jéhrlichen Revision iiberprii-
fen zu lassen.

AFIAA ist zusitzlich Mitglied bei der KGAST
(Konferenz der Geschéftsfithrer von Anlagestif-
tungen) und hat sich deren Qualititsstandards un-
terstellt. AFIAAs externe Revisionsstelle tiberpriift
und testiert jahrlich die Einhaltung dieser Quali-
tatsstandards.

Ziel beider Regelwerke ist die Sicherstellung der
Loyalitdt und Integritit in der Vermoégensverwal-
tung (Art. 48f ff. BVV 2) und somit der Schutz der
Anleger bzw. der Destinatére.

2 AFIAA Gruppenstruktur

2.1 Ubersicht AFIAA Gesellschaften

Die Stiftung hélt ihre Immobilien indirekt iiber in-
oder ausléndische Objektgesellschaften.

Stand 30.09.2015

Managementgesellschaften
Halte-/Bewirtschaftungsgesellschaften
Holdinggesellschaften

Inaktive Vorratsgesellschaften

AFIAA Anlagestiftung

Zirich

AFIAA Holding AG

AFIAA Austria AFIAA Real Estate
GmbH Spain, S.L.
Wien Madrid

AFIAA Betriebs3
GmbH
Wien

AFIAA Betriebs4
GmbH
Wien

AFIAA Arch
Square, LLC
Delaware

AFIAA Portugal
SGPS, S.A.

Lissabon

Zirich

AFIAA Deutsche AFIAA
Holding GmbH Deutschland Gmb

Miinchen Miinchen

in Liqu

AFIAA Biiroturm
— Hafen D 1 GmbH
Minchen
1
AFIAA Biiroturm
— Hafen D 2 GmbH
Minchen

AFIAA Finland
Bronda Holding Oy
Helsinki

AFIAA Australia

AFIAA Australia 4
Pty. Ltd.
Sydney
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2.2 Strategische Partnerschaft mit Avadis

Im Rahmen der Umsetzung der strategischen
Partnerschaft wechselten die Geschéftsfithrung
und alle schweizerischen Mitarbeiter der AFTAA
per 01.10.2014 zur neu gegriindeten Avadis Immo-
bilien AG (AVIM), welche ab diesem Stichtag neu
im Mandatsverhéltnis die operative Geschafts-
flihrung und Verwaltung der Anlagestiftung (inkl.
Fithrung der im Ausland angestellten Mitarbeiter)
ausiibt. Dabei bleiben die AFTAA Anlagestiftung
mit ihren direkten und indirekten Tochtergesell-
schaften sowie das auf Immobilien-Direktanlagen
im Ausland fokussierte Portfolio (AFIAA Global)
unverandert bestehen. Die Mitglieder der Ge-
schiftsleitung der AVIM haben Organfunktionen
bei der AFTAA Anlagestiftung sowie bei ihren di-
rekten und indirekten Tochtergesellschaften.

Avadis und AFTAA vereinen mit diesem Schritt
ihre Kompetenzen im Bereich direkte Immobilien-
anlagen in der Schweiz und im Ausland und biin-
deln damit ihre Kompetenzen im Bereich direk-

te Immobilienanlagen. Zusammen verwalten sie
fiir Schweizer Pensionskassen rund 4 Milliarden
Franken in direkten Immobilien in der Schweiz
und im Ausland.

2.3 Neugriindungen von

Gruppengesellschaften im Berichtsjahr

o AFIAA 501 Congress, LLC, Delaware wurde mit
Wirkung vom 22.06.2015 gegriindet.

» AFIAA Finland Bronda Holding Oy, Helsinki
(und ihre Tochtergesellschaft, AFIAA Brondan-
kulma Oy) wurde per 18.12.2014 im Rahmen
eines Sharedeals gekauft.

2.4 Loschungen von Gruppengesellschaften

im Berichtsjahr

o AFIAA Investment AG, Ziirich wurde mit Wir-
kung vom 20.03.2015 im Handelsregister ge-
16scht.

o AFIAA Country Hills AG, Ziirich wurde per
27.08.2015 im Handelsregister geloscht.

o AFIAA 250 Dundas AG, Ziirich sowie AFTAA
2550 Argentia AG, Ziirich wurden per
17.09.2015 im Handelsregister geléscht.

3 Kapitalstruktur

Per 30.09.2015 hatte AFTAA 40 Anleger, welche
zusammen 10 261 217.2288 Anspriiche hielten,
was im Vergleich zum vergangenen Geschiftsjahr
ein Wachstum von 12.68% ausmacht.

Im Berichtsjahr wurden keine Anspriiche zuriick-
gegeben. Unter Mitwirkung der Anlagestiftung
fanden zwei Transaktionen statt, bei denen insge-
samt 39 587.5689 Anspriiche gegen eine Entschi-
digung an andere Anleger abgetreten wurden.
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3.1 Anleger

Sechs Anleger sind im Berichtsjahr neu hinzuge-
kommen, ein Anleger ist aus der Stiftung ausge-
schieden.

Bei AFIAA konnen alle in der Schweiz domizilier-
ten steuerbefreiten Vorsorgeeinrichtungen der
beruflichen Vorsorge, Vorsorgeeinrichtungen von
Gemeinden und Kantonen sowie andere, steuer-
befreite o6ffentlich rechtliche Kérperschaften und
Anstalten der beruflichen Vorsorge Mittel anlegen.

Der Stiftungsrat priift, ob die Voraussetzungen
zur Aufnahme als Anleger erfiillt sind. Er kann die
Aufnahme ohne Angabe von Griinden verweigern.
Beitrittswillige unterzeichnen zur Aufnahme als
Anleger eine entsprechende Erklarung, in welcher
sie die Erfiillung der im voranstehenden Absatz
genannten Voraussetzungen sowie die Kenntnis-
nahme von Statuten, Reglement, Anlage- und Fi-
nanzierungsrichtlinien sowie Prospekt bestitigen.
Zusitzlich verpflichten sie sich zum Erwerb bzw.
zur Kapitalzusage fiir den Erwerb von mindestens
einem Anspruch.

Der Stiftungsrat hat im Berichtsjahr fiir das Pro-
dukt AFTAA Global zwei Tranchen eingefiihrt,
Tranche A-I fiir bestehende Anleger zum Stich-
tag 30.09.2014, Tranche A-II fiir alle Neuanleger
mit einer Erstkapitalzusage nach dem 01.10.2014.
Die beiden Tranchen unterscheiden sich in der
Gebiihrenstruktur. Tranche A-II beinhaltet eine
um bis zu 0.25% hohere Managementgebiihr als
Tranche A-I. Der Stiftungsrat begriindet seinen
Entscheid damit, dass die Altanleger die Aufbau-
kosten der ersten zehn Jahre getragen haben, und
die Neuanleger heute von einer substanziellen
Kostendegression profitieren konnen. Es gibt an-
sonsten keine weiteren Differenzierungen zwi-
schen den Tranchen.

Der Status als Anleger ist gegeben, solange minde-
stens ein Anspruch oder eine verbindliche Kapital-
zusage besteht.

Die Vertreter der Anleger bilden zusammen die
Anlegerversammlung, welche das oberste Organ
der Stiftung ist.

3.2 Kapitalzusagen

Die Stiftung nimmt verbindliche, auf einen festen
Betrag lautende Kapitalzusagen entgegen. Rech-
te und Pflichten aus Kapitalzusagen entstehen fiir
den Anleger und die Stiftung erst nach Zustim-
mung durch die Geschaftsfithrung. Die Geschéfts-
fiihrung ist beziiglich der Entgegennahme von
Kapitalzusagen frei.

3.3 Ausgabe von Anspriichen

Der Erwerb von Anspriichen erfolgt grundsitz-
lich in der Form von Kapitalabrufen durch die
Stiftung. Abweichend von diesem Grundsatz
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konnen in folgenden Féllen Anspriiche erworben
werden:

» Dbei direkter Weiterplatzierung zuriickgegebe-
ner Anspriiche durch die Stiftung,

o Dbei Abtretung von Anspriichen im Rahmen der
reglementarischen Vorgaben sowie

o ersatzweise bei Verzicht auf Ertragsausschiit-
tung (Thesaurierung).

Es besteht kein freier Handel von Anspriichen.
Aus dem Erwerb von Anspriichen ohne Mitwir-

4 Stiftungsrat
4.1 Mitglieder des Stiftungsrates (SR)
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kung der Stiftung entstehen der Stiftung gegen-
iiber keine Anspriiche.

Der Inhalt eines Anspruchs besteht im Recht des
Anlegers auf Teilnahme und Beschlussfassung an
der Anlegerversammlung, auf Auskunft, Informa-
tion sowie auf eine entsprechende Quote am Anla-
gevermogen und am jahrlichen Erfolg.

Name Funktion  Berufliche Tatigkeit Nationalitdt Mitglied seit Amtsperiode bis*

Prof. Dr. Peter Forstmoser Prasident 2 Partner von Niederer Kraft & Frey CH 19.01.2011 28.01.2016
Rechtsanwalte

Prof. Dr. Alfred Storck Vize- Pradsident des Stiftungsrates Avadis CH 28.08.2014  28.01.2016

prasident  Anlagestiftungen

Beat Bommer Mitglied Leiter Immobilienanlagen und stv. CH 21.01.2009  28.01.2016
Leiter Vermogensanlagen Pensions-
kasse Basel-Stadt 3

Carlo Garlant Mitglied 4 Leiter Abteilung Vermdgensverwaltung CH 19.08.2004  28.01.2016
der ASGA Pensionskasse

Christoph Oeschger Mitglied Geschaftsfiihrer Avadis Vorsorge AG CH 28.08.2014  28.01.2016

Adrian Wipf 5 Mitglied Leiter Asset Management der BVK CH 01.01.2013 -

Personalvorsorge des Kantons Zirich

Die Portrits der einzelnen SR-Mitglieder sind auf
AFIAAs Website www.afiaa.com publiziert.

4.2 Wahl und Amtszeit

Der Stiftungsrat besteht aus drei bis sieben fach-
kundigen Mitgliedern. Die Mitglieder des Stif-
tungsrates werden grundsitzlich jahrlich durch
die Anlegerversammlung fiir eine Amtszeit von ei-
nem Jahr (bis zur nachsten Anlegerversammlung)
einzeln gewihlt. Die Stifterin BVK hat das Recht,
ein Mitglied des Stiftungsrates zu ernennen, so-
lange sie einen Anspruch an der Stiftung hat.

4.3 Kompetenzregelung / Aufgaben des
Stiftungsrates

Der Stiftungsrat leitet als oberstes geschiftsfiih-
rendes Organ die Stiftung gemiss Gesetz und Ver-
ordnungen, den Bestimmungen der Statuten und

! Die Wiederwahl erfolgte durch die Anlegerver-

sammlung vom 22.01.2015. Die néachste ordent-

liche Anlegerversammlung findet am 28.01.2016
statt.

2 Prof. Dr. Forstmoser amtiert seit 28.08.2014 als
Prasident des Stiftungsrates (vorher ordentliches
SR-Mitglied).

der Reglemente der Stiftung sowie den Weisungen
der Aufsichtsbehorde. Er bestimmt die Gesamt-
strategie und iiberwacht deren Umsetzung.

Der Stiftungsrat handelt als Kollektivorgan. Seine
Mitglieder haben, soweit die Beschliisse des Stif-
tungsrates nichts Abweichendes vorsehen, keine
personlichen Befugnisse gegeniiber der Stiftung
und konnen deshalb von sich aus keine Anord-
nungen treffen.

Der Prisident und alle weiteren Mitglieder des
Stiftungsrates sind kollektiv zu zweien zeich-
nungsberechtigt.

Der Stiftungsrat delegiert die Umsetzung der von

ihm vorgegebenen Anlagestrategie an das Invest-
ment Committee und die operative Geschéfts-

3 Ab 01.08.2015 Leiter Immobilien Stadt Biel.

4 Bis zum 28.08.2014 Vizepriasident des Stiftungs-
rates.

5 Von Stifterin BVK ernannt.



Name

Dr.iur. Thomas Wetzel
Dr. iur. Christoph Caviezel
Thomas Frutiger

Dr. Steffen Metzner

Stefan Schadle
Beat Bommer

Ivana Reiss
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fiihrung integral an die gesamte Geschaftsfiih-
rung *, soweit nicht Gesetz, Reglement, Statuten
sowie das Organisationsreglement der Stiftung
etwas anderes vorschreiben. Er iibt die Aufsicht
iiber das Investment Committee sowie die gesam-
te Geschéftsfithrung aus und erteilt die notigen
Weisungen.

Der Stiftungsrat kann die Vorbereitung und die
Ausfithrung seiner Beschliisse oder die Uberwa-
chung von Geschiften an Ausschiisse, einzelne
Mitglieder oder an die Geschiftsfithrung delegie-

5 Investment Committee
5.1 Mitglieder des Investment Committee (IC)
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ren. Er hat fiir eine angemessene Berichterstat-
tung an seine Mitglieder zu sorgen.

Der Stiftungsrat hat zurzeit keine Ausschiisse ge-
bildet.

Der Stiftungsrat hat gegen konkrete, vom Invest-
ment Committee genehmigte An- und Verkaufe
ein Vetorecht.

Funktion Berufliche Tatigkeit Nationalitdt Mitglied seit
Prasident Partner von Wenger Plattner Rechtsanwalte CH 13.02.2006
Vizeprasident 2 CEO Mobimo CH 10.02.2005
Mitglied Mitinhaber und Mitglied der GF der Frutiger Gruppe CH 13.02.2006
Mitglied Geschaftsfihrender Gesellschafter der RES Consult DE 19.08.2004
GmbH
Mitglied Leiter Real Estate Management BVK CH 01.04.2008
Mitglied ohne Leiter Immobilienanlagen und stv. Leiter Vermdgens- ~ CH 28.08.2014
Stimmrecht  anlagen Pensionskasse Basel-Stadt 3
Mitglied ohne Leiterin Vermdgensanlagen Avadis Vorsorge AG SK 28.08.2014
Stimmrecht

Die Portréts der einzelnen IC-Mitglieder sind auf
AFTAAs Website www.afiaa.com publiziert.

5.2 Wahl und Amtszeit

Das IC besteht aus mindestens drei Mitgliedern.
Die Mitglieder und der Prasident des IC werden
jahrlich durch den Stiftungsrat fiir eine Amtszeit
von einem Jahr gewihlt. Beat Bommer und Ivana
Reiss nahmen als Vertreter des Stiftungsrates
resp. Vertreterin der Avadis Vorsorge AG Einsitz
ins IC (beide ohne Stimmrecht).

Bei der Zusammensetzung des IC achtet der Stif-
tungsrat auf die erforderliche Ausbildung und Er-
fahrung, einen guten Leumund sowie auf die Un-
abhéngigkeit und Seriositit. Im IC ist mindestens
ein ausgewiesener Immobilienexperte fiir Anla-
gen in Auslandsimmobilien vertreten, welcher bei
samtlichen Anlageentscheiden mitwirkt. Im Ubri-
gen konstituiert sich das IC selber. Die Mitglieder
des IC sind wieder wihlbar.

Die Details der Mandatsverhiltnisse sind in sepa-
raten Vertragen geregelt.

! Der Stiftungsrat hat mit Wirkung per 01.10.2014
die Geschiftsfithrung an die Avadis Immobilien
AG delegiert (vorher Geschaftsfiihrung der AFTAA
Anlagestiftung); vgl. vorne Ziff. 2.2.

5.3 Kompetenzregelung / Aufgaben des
Investment Committee

Das Investment Committee ist fiir die Anlage
(Kauf/Verkauf) und Verwaltung des Immobi-
lienvermogens verantwortlich. Es setzt die vom
Stiftungsrat geméss den Anlagerichtlinien der
Stiftung vorgegebene Anlagestrategie um. Das IC
achtet auf die sorgféltige Auswahl und die profes-
sionelle Bewirtschaftung von Objekten und An-
lageprodukten.

Das IC handelt als Kollektivorgan. Seine Mitglie-
der haben ohne vorgingige Zustimmung durch
den Stiftungsrat keine personlichen Befugnisse ge-
geniiber der Stiftung und kénnen deshalb von sich
aus keine Anordnungen treffen.

Die Mitglieder des IC sind nicht zeichnungsbe-
rechtigt.

Das IC delegiert die Vorbereitung der Geschifte
und die Ausfiithrung der Beschliisse an die Ge-

schiftsfiilhrung, soweit nicht Gesetz, Reglement,
Statuten sowie das Organisationsreglement der

2 Seit 03.03.2011 Vizeprisident.

3 Ab 01.08.2015 Leiter Immobilien Stadt Biel.
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Stiftung etwas anderes vorschreiben. Ausnahmen
von diesem Grundsatz bediirfen der vorgéngigen
Zustimmung durch den Stiftungsrat.

6 Geschaftsfiihrung

Die AVIM hat die operative Geschéftsfithrung

und Verwaltung der AFTAA mit Wirkung per
01.10.2014 tibernommen. Die Details dazu werden
in einem Geschaftsfithrungsvertrag zwischen der
AFIAA Anlagestiftung und der AVIM geregelt. Die
AVIM ist eine 100%-ige Tochtergesellschaft der
Avadis Vorsorge AG mit Sitz in Baden.

Da die AFTAA als Anlagestiftung gemiss gelten-
der Verordnung iiber die Anlagestiftungen (ASV)
keine Beteiligung an der AVIM halten darf, rdumt
die Avadis Vorsorge AG der Anlagestiftung auf
vertraglicher Basis gewisse Rechte an der AVIM
ein. Auf diese Weise sind AFIAAs Mitwirkungs-
und Kontrollrechte in Bezug auf die Geschéftsfiih-
rung und Verwaltung sowie zur Sicherstellung der
Interessen von AFIAA und ihrer Anleger gewahr-
leistet.

Insbesondere hat AFTAA Anspruch auf zwei Ver-
treter im Verwaltungsrat der AVIM. Statuten-

6.1 Mitglieder des Verwaltungsrates AVIM

Name Funktion
Yann Moor * Prasident
Prof. Dr. Peter Forstmoser * Vizeprasident
Christoph Oeschger* Mitglied
lvana Reiss * Mitglied
Adrian Wipf = Mitglied

6.2 Wahl und Amtszeit

Der Verwaltungsrat AVIM besteht aus minde-
stens drei Mitgliedern. Die VR-Mitglieder werden
jahrlich durch die Generalversammlung fiir eine
Amtszeit von einem Jahr gewihlt. Die VR-Mitglie-
der sind wieder wihlbar.

Der VR AVIM konstituiert sich selber, mit Aus-

nahme der Wahl des Préasidenten, welche durch
die Generalversammlung erfolgt.

! Vertreter Avadis Vorsorge AG.
2 Vertreter AFIAA Anlagestiftung.

3 Seit dem 21.01.2015 in der Funktion als Vizepra-
sident.
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dnderungen betreffend Gesellschaftszweck, Sitz
sowie Liquidation und Aufl6sung der AVIM miis-
sen vorgingig durch AFTAA genehmigt werden.
Zusitzlich wurden AFIAA ein Vorhandrecht sowie
ein Kaufrecht an allen Aktien der AVIM einge-
raumt. Gemass Art. 9 Abs. 5 Ziff. 5 der Statuten
der Anlagestiftung hat der Stiftungsrat die un-
iibertragbare Kompetenz, die Geschiftsfiihrung zu
ernennen. Diese muss personell und wirtschaft-
lich unabhéngig von Anbietern von Anlagepro-
dukten bzw. Dienstleistungen an die Stiftung sein.
Diese Auflage wurde dadurch umgesetzt, dass

die Ernennung und Abberufung der Geschifts-
leitungsmitglieder der AVIM eines einstimmigen
Entscheids des Verwaltungsrates der AVIM bedarf
(und somit der Zustimmung der beiden AFTAA
Vertreter). Zusitzlich bediirfen gewisse weitere
Beschliisse der Zustimmung aller VR-Mitglieder
(wie z.B. Festlegung der Strategie und Organisa-
tion, Genehmigung des Jahresbudgets, Anderung
des Organisationsreglements, Delegation von Ge-
schaftsfiihrungsaufgaben an Dritte).

Nationalitdt Mitglied seit

CH 25.09.2014
CH 25.09.2014 3
CH 25.09.2014
SK 25.09.2014
CH 25.09.2014

6.3 Kompetenzregelung / Aufgaben des
Verwaltungsrates

Der VR ist das oberste geschiftsleitende Organ
der AVIM. Der VR delegiert die Geschiftsfithrung
an die Geschiftsleitung, soweit das Gesetz, die
Statuten oder das Organisationsreglement nicht
etwas anderes vorsehen. Im gemass Gesetz, Sta-
tuten sowie Praxis der Aufsichtsbehorden zulis-
sigen Rahmen kann der VR weitere Aufgaben mit
vorgéngiger Zustimmung der Vertreter von AFIAA
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im VR an Dritte delegieren. Dem VR obliegen die
Oberleitung der Gesellschaft und die Uberwa-
chung der Geschiéftsfiilhrung. Simtliche Mitglie-
der des Verwaltungsrats sind kollektiv zu zweien
zeichnungsberechtigt.

6.4 Mitglieder der Geschaftsleitung AVIM
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Name Funktion Nationalitdt Mitglied seit*
Norbert Grimm CEO CH 18.08.2011
Reto Schnabel CFO CH 01.10.2006
Martin Brendel Head of Acquisitions Global DE 11.06.2012 =
Bardo Magel Global Head of Asset Management DE 01.12.2014
Gabriele Wolfram Head of Portfolio Management DE 01.10.2006

Die Portrits der einzelnen Geschiftsleitungs-
mitglieder AVIM sind auf AFIAAs Website
www.afiaa.com publiziert.

6.5 Wahl und Amtszeit

Die Geschiftsfiihrung setzt sich aus dem Vorsit-
zenden der Geschiftsleitung AVIM (CEO) sowie
mindestens zwei weiteren Mitgliedern zusammen.
Der Verwaltungsrat AVIM ernennt die Geschéfts-
leitung und beachtet dabei das von ihm erstellte
Qualifikationsprofil. Die Ernennung und Abberu-
fung der Geschéftsleitungsmitglieder bedarf der
Einstimmigkeit (und somit der Zustimmung der
Vertreter von AFIAA im VR). Der CEO hat fiir die
Neubesetzung resp. Abberufung der weiteren Mit-
glieder der Geschiftsfiihrung ein Antragsrecht.

Die Geschiftsleitung konstituiert sich selber, vor-
behiltlich der Genehmigung durch den Verwal-
tungsrat AVIM.

Die Anstellungsvertrage der Geschiftsfiihrung
sind unbefristet.

6.6 Grundziige der Kompetenzregelung
zwischen Stiftungsrat, IC und Geschafts-
filhrung

Die Grundziige sowie die Abgrenzung der Aufga-
ben und Kompetenzen zwischen dem Stiftungsrat,
dem IC und der Geschiftsfithrung sind detailliert
im Organisationsreglement der Stiftung geregelt.

Der Stiftungsrat iibt die Aufsicht und die Oberlei-
tung der Stiftung aus.

Gestiitzt auf die integrale Delegation nimmt die
AVIM samtliche Geschiftsiihrungs- und Verwal-
tungsaufgaben wahr, welche AFIAAs Stiftungs-

* In Geschiftsleitung AVIM (seit 01.10.2014) bzw.
vorher AFTAA.

2 Erste Anstellung von 01.05.2009 bis 30.09.2010.

zweck dienen und welche nicht anderen Organen,
Schatzungsexperten bzw. anderen externen Stel-
len vorbehalten sind.

Die Mitglieder der Geschiftsleitung der AVIM
haben eine Organfunktion bei der AFTAA Anlage-
stiftung und sind kollektiv zu zweien zeichnungs-
berechtigt. Zusétzlich nehmen sie bei den direkten
und indirekten Tochtergesellschaften Organfunk-
tionen mit Zeichnungsberechtigung kollektiv zu
zweien (vorbehaltlich lokaler gesetzlicher Rege-
lungen) ein.

Die Aufgaben der einzelnen Mitglieder der Ge-
schiftsleitung AVIM richten sich nach dem jewei-
ligen Anstellungsvertrag und der dazugehorigen
Stellenbeschreibung, vorbehiltlich zwingenden
Rechts und regulatorischer Vorschriften.

6.7 Ausgestaltung der Informations- und
Kontrollinstrumente gegeniiber dem IC und
der Geschiftsfiihrung

Der Stiftungsrat sorgt dafiir, dass die mit der Ge-
schéftsfithrung betrauten Personen zeit- und sach-
gerecht liber alle geschiftsrelevanten Beschliisse
des Stiftungsrates orientiert werden.

Das IC sorgt fiir eine umfassende, transparente
und zeitgerechte Information an den Stiftungs-
rat und rapportiert periodisch, mindestens aber
zweimal jahrlich, dem Stiftungsrat iiber seine T&-
tigkeit.

Die mit der Geschéftsfithrung betrauten Per-
sonen informieren den Stiftungsrat regelmas-
sig anlasslich der SR-Sitzungen iiber den all-
gemeinen Geschiftsgang und tiber besondere
Geschifte und Entscheide, die sie getroffen hat.
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Ausserordentliche Vorfille mit erheblicher Trag-
weite meldet der CEO AVIM dem SR-Présidenten
unverziiglich.

Jedes Mitglied des Stiftungsrates kann Auskunft
iiber alle Angelegenheiten der Stiftung verlan-
gen. In den Sitzungen sind die Mitglieder des
Stiftungsrates sowie die mit der Geschiftsfithrung
betrauten Personen zur Auskunft verpflichtet.
Ausserhalb der Sitzungen kann jedes SR-Mitglied
von den mit der Geschéftsfithrung betrauten Per-
sonen Auskunft iiber den Geschéftsgang und, mit
schriftlicher Ermachtigung des SR-Prisidenten,
auch iiber einzelne Geschifte verlangen.

Die Einsicht in die Biicher und Akten der AFIAA
ist nur zulassig, wenn dies fiir die Erfiillung einer
Aufgabe erforderlich ist und vom SR-Prasidenten
schriftlich genehmigt wird.

Der Stiftungsrat lisst sich periodisch und in Uber-
einstimmung mit den Erfordernissen der Quar-
tals- und Jahresberichterstattungen iiber die
wichtigen Kennzahlen sowie iiber die finanziellen
und operativen Risiken von AFTAA orientieren.

AVIM hat mit Wirkung per 01.10.2014 durch SQS
das Zertifikat ISO 9001:2008 Qualitdtsmanage-
mentsystem erhalten. Damit ist das Erfordernis
von Art. 15 Abs. 3 von AFTAAs Reglement, dass die
mit der Geschéftsfithrung beauftragte Gesellschaft
ihre Ablaufe und Prozesse nach den einschlagigen
1SO-Qualitdatsnormen zertifizieren lasst, erfiillt.
Das Risikomanagement der AFTAA und der AVIM
ist eingebettet in die bestehende Prozessland-
schaft (QMS) und stellt keine Parallelorganisation
dar.

Der Stiftungsrat bestimmt die Grundlagen der
Risikopolitik, des Risikomanagement-Prozesses
und des Risikomanagement-Konzepts. Er legt die
Top Risiken fest und iiberwacht diese. Das Risiko-
management erfolgt durch die Geschiftsfithrung,
wird aber durch den Stiftungsrat iiberwacht und
findet im strategischen Rahmen unternehmens-
weit Anwendung. Ziel ist es, alle relevanten Risi-
ken durch effiziente Verfahren und ein durchgén-
giges Risikobewusstsein kontrollierbar und soweit
moglich beherrschbar zu machen. Das geltende
Risikomanagement-Konzept wurde vom Stif-
tungsrat am 28.05.2013 genehmigt und wird von
diesem periodisch tiberpriift (letztmals anlasslich
der Sitzung vom 25.08.2015). Bei der AVIM er-
folgt das Risikomanagement durch die Geschifts-
leitung und wird durch den Verwaltungsrat iiber-
wacht.
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7 Vergiitungen an die Mitglieder

des Stiftungsrates, des Investment
Committee und die Geschaftsfithrung

7.1 Festsetzungsverfahren fiir die
Entschadigung

7.1.1 Stiftungsrat

Die Mitglieder des Stiftungsrates haben gemass
Art. 4.7 des Organisationsreglements der Stiftung
Anspruch auf eine angemessene, ihrer Tatigkeit
entsprechende Vergiitung, die der Stiftungsrat
jahrlich selber festlegt. Ausserordentliche Bemii-
hungen ausserhalb der normalen Stiftungsratsté-
tigkeit werden zusatzlich entschadigt.

Fiir das Berichtsjahr betrugen auf Gruppenebe-
ne die jahrlichen Pauschalentschadigungen CHF
30 000 fiir den Prisidenten, CHF 15 000 fiir den
Vizeprasidenten und CHF 10 000 fiir die iibrigen
Stiftungsratsmitglieder. Pro Sitzung und Mit-
glied werden zusitzlich ein Sitzungsgeld von CHF
1500 sowie Spesen von CHF 100 entrichtet. Fiir
Telefonkonferenzen erhalten die Mitglieder des
Stiftungsrates eine Entschadigung von CHF 1 500
(keine Spesenentschadigung). Zirkularbeschliisse
werden nicht entschadigt.

Im Berichtsjahr fanden fiinf ordentliche Sitzun-
gen, zwei ausserordentliche Sitzungen (eine davon
lediglich mit einem ad-hoc gebildeten SR-Aus-
schuss) sowie eine Telefonkonferenz statt.

Prof. Dr. Peter Forstmoser erhielt zusétzlich zam
Stiftungsratshonorar eine Entschiadigung auf
Mandatsbasis von CHF 25 750 (exkl. MwSt). Die
Kanzlei Niederer Kraft & Frey AG wurde im Be-
richtsjahr fiir gewisse Mandate beauftragt und
erhielt insgesamt marktiibliche Honorare im Um-
fang von CHF 18 576.15 (exkl. MwSt.).

Den fiinf Mitgliedern des Stiftungsrates wurde im
Berichtsjahr eine Gesamtentschadigung von CHF
140 800 ausbezahlt. Die Gesamtvergiitung des
SR-Présidenten betrug CHF 41 200 (exkl. Hono-
rar auf Mandatsbasis).

Es bestehen keine vertraglich vereinbarten Ab-
gangsentschadigungen.

7.1.2 Investment Committee

Die Mitglieder des IC haben Anspruch auf eine an-
gemessene, ihrer Tatigkeit entsprechende Vergii-
tung, die der Stiftungsrat periodisch festlegt (Art.
5.5.4 des Organisationsreglements). Ausseror-
dentliche Bemiihungen ausserhalb der normalen
IC-Tatigkeit werden zusitzlich entschadigt.

Die jdhrlichen Pauschalentschddigungen betragen
CHF 35 000 fiir den Prisidenten und CHF 6 000
fiir den Vizeprésidenten sowie die iibrigen IC-Mit-
glieder. Pro Sitzung und Mitglied werden zudem
ein Sitzungsgeld von CHF 1 500 sowie Spesen

von CHF 100 entrichtet (im Ausland ansissigen
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Mitgliedern werden die effektiven Spesen vergii-
tet). Fiir Telefonkonferenzen erhalten die IC-Mit-
glieder eine Entschiadigung von CHF 1 500 (keine
Spesenentschadigung) und fiir Zirkularbeschliisse
CHF 750.

Im Berichtsjahr fanden drei Sitzungen und ein
zweitagiger Workshop statt, anlédsslich dessen die
Biiroimmobilie ,,Espace & Explorer” in Lissabon
und die Logistikimmobilie Casabermeja in Malaga
besichtigt wurden. Zusétzlich gab es vier Telefon-
konferenzen und zwei Zirkularbeschliisse.

Besichtigungen von Investitionsobjekten (inkl.
Berichterstattung) werden mit CHF 3 500 pro Tag
(plus effektive Spesen) entschadigt.

Im Berichtsjahr wurden vier potenzielle Investi-
tionsobjekte durch IC-Mitglieder in Finnland, Por-
tugal und den USA besichtigt, von denen schliess-
lich drei durch AFIAA erworben werden konnten
(,Brondankulma®“, Helsinki; ,,Arch Square®, Wa-
shington, D.C.; ,501 Congress Avenue“, Austin).

Es bestehen keine vertraglich vereinbarten Ab-
gangsentschadigungen.

Die sechs Mitglieder des IC erhielten im Be-
richtsjahr eine Gesamtentschiadigung von CHF
218 879.75. Die Gesamtvergiitung des IC-Prési-
denten betrug CHF 50 500.

7.1.3 Geschaftsfiihrung
Mandatsentschadigung

AFITAA entrichtet der AVIM fiir die Fithrung und
Abwicklung der laufenden Geschiftstitigkeit eine
Entschadigung, welche sich nach den nachfolgen-
den Grundsatzen berechnet:

Die AVIM belastet ihre Bemithungen im Zusam-
menhang mit der Fiihrung der laufenden Geschaf-
te nach effektivem Aufwand (Selbstkosten). Sie
erstellt ein jahrliches Budget fiir das kommen-

de Geschiftsjahr, welches dem Stiftungsrat der
AFIAA zur Genehmigung vorgelegt wird.

Miihewaltungskosten

Die AVIM stellt fiir die Bemithungen beim Kauf
und Verkauf von Grundstiicken sowie fiir die Mii-
hewaltung bei umfassenden Renovationen und
Umbauten den Objektgesellschaften der Anlage-
gruppe eine Entschddigung von jahrlich max.
0.25% des gesamten Anlagegruppenvermogens
(inkl. Barbestinde) in Rechnung. Die Berechnung
der Entschadigung wird auf Basis des Anlagegrup-
penvermogens per Stichtag 01.10. vorgenommen.
Die Rechnungsstellung erfolgt im Verlaufe des
ersten Quartals eines Geschiftsjahres unter An-
rechnung an die Mandatsentschiadigung.
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Entschadigung VR AVIM

Fiir das Berichtsjahr betrugen die jéhrlichen Pau-
schalentschiadigungen CHF 117 500 fiir den Prisi-
denten und CHF 15 000 fiir die iibrigen VR-Mit-
glieder. Der VR AVIM hat beschlossen, dass das
Mandat des VR-Présidenten im 1. Geschiftsjahr
als 20%-Pensum zu fiithren ist.

Es wurden keine Sitzungsgelder und keine Spe-
senentschiadigungen bezahlt.

Die Gesamtentschadigung an den Verwaltungsrat
belief sich im Berichtsjahr auf CHF 177 500.

Entschadigung Geschaftsleitung AVIM

Die Gesamtentschadigung fiir die fiinf Mitglieder
der Geschiftsleitung AVIM belief sich im Berichts-
jahr auf CHF 1 603 434. Diese Summe umfasst
das Grundsalar (einschliesslich der Arbeitgeber-
beitrdge an die Pensionskasse) sowie die Gratifika-
tion und Dienstaltersgeschenke fiir das Geschafts-
jahr 2014/2015. Die Gesamtentschédigung fiir den
CEO betrug CHF 568 836.

Es bestehen keine vertraglich vereinbarten Ab-
gangsentschiadigungen.

Die Kiindigungsfrist fiir die Mitglieder der Ge-
schiftsleitung betrédgt 3 bis 6 Monate.

Der Stiftungsrat der AFIAA hat in seiner Sitzung
vom 09.12.2013 die Einfilhrung eines langfristig
orientierten Entschadigungsplans fiir die Mitglie-
der der nun zu AVIM iibergegangenen Geschifts-
leitung beschlossen. Er hat in qualitativen und
quantitativen Bereichen Mehrjahresziele festge-
legt, wobei die Entschadigung der Geschiftslei-
tung von der konkreten Zielerreichung abhingig
ist. Die Laufzeit des Plans fiir die Erfolgsbeur-
teilung ist vom 01.10.2013 bis zum 30.09.2016
festgelegt. Der maximale Wert des Gesamtplans
betragt CHF 750 000. In der Finanzbuchhaltung
wird quartalsweise eine entsprechende Pro Rata
Quote abgegrenzt. Teilnehmer des Plans sind
samtliche Mitglieder der Geschiftsleitung, wo-
bei kein Rechtsanspruch besteht. Im Rahmen
der Umsetzung der strategischen Partnerschaft
mit Avadis ging dieser Entschiadigungsplan per
01.10.2014 auf die AVIM iiber. Die Beurteilung
der Zielerreichung liegt deshalb ab diesem Stich-
tag neu in der Kompetenz des VR AVIM.

Die Etablierung eines entsprechenden Entschadi-
gungsplans fiir die Mitarbeiter ist noch pendent.

8 Mitwirkungsrechte der Anleger

8.1 Stimmrecht und Vertretung

Gemdss Art. 8 der Statuten richtet sich das
Stimmrecht der Anleger nach ihrer Beteiligungs-
quote am Anlagevermdogen.
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Es bestehen keine statutarischen Stimmrechtsbe-
schrankungen.

Die Anleger haben das Recht, sich durch einen
anderen Anleger oder einen durch die Stiftung
eingesetzten unabhéngigen Stimmrechtsvertreter
vertreten zu lassen.

8.2 Statutarische Quoren

Nach Art. 8 der Statuten fasst die Anlegerver-
sammlung ihre Beschliisse mit der einfachen
Mehrheit der vertretenen Stimmen. Von diesem
Grundsatz ausgenommen sind folgende Beschliis-
se:

o Eine Mehrheit von zwei Dritteln der vertrete-
nen Stimmen ist notwendig fiir Antrige an die
Aufsichtsbehorde (Oberaufsichtskommission
BV) zur Anderung der Statuten.

o Eine Mehrheit von drei Vierteln der vertrete-
nen Stimmen ist notwendig fiir einen Antrag
an die Aufsichtsbehorde zur Auflésung der Stif-
tung *.

8.3 Einberufung der Anlegerversammlung
Nach Art. 12 des Reglements tritt die ordentliche
Anlegerversammlung auf schriftliche Einladung
durch den Stiftungsrat spatestens sechs Monate
nach Abschluss des Geschiftsjahres zusammen.
Die Einladung muss spéitestens 20 Tage vor Ver-
sammlungsdatum erfolgen.

Die vorschriftsgemiss einberufene Versammlung
ist ohne Riicksicht auf die Anzahl der vertretenen
Stimmen beschlussfihig. Der Stiftungsrat fithrt
ein Verzeichnis der Anleger und ihrer Anspriiche.
Teilnahmeberechtigt ist, wer im Zeitpunkt des
Versandes der Einladung zur Anlegerversamm-
lung im Anlegerverzeichnis eingetragen ist.

Antrage an die Anlegerversammlung kann jeder
Anleger rechtzeitig vor Versand der Einladung
einbringen. Antrage, die nach Erlass der Einla-
dung oder erst in der Versammlung eingebracht
werden, werden auf Beschluss der Versammlung
zur Diskussion zugelassen. Die Beschlussfassung
ist aber erst in der nichsten Versammlung mog-
lich.

Eine ausserordentliche Anlegerversammlung wird
durch den Stiftungsrat, nétigenfalls durch die Re-
visionsstelle einberufen. Eine ausserordentliche

' Wenn der Stiftungszweck dahingefallen ist oder
nicht mehr mit zumutbarem Aufwand erreicht
werden kann.
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Anlegerversammlung kann zudem auch von einem
oder mehreren Anlegern, die zusammen minde-
stens 10% des Anlagevermogens vertreten, unter
Angabe des Verhandlungsgegenstandes und all-
falliger Antréage, schriftlich verlangt werden. Der
Stiftungsrat muss nach Eingang des Begehrens

die ausserordentliche Anlegerversammlung innert
Monatsfrist einberufen.

9 Revisionsstelle

9.1 Dauer des Mandats und Amtsdauer des
leitenden Revisors

Gesetzliche Revisionsstelle ist seit der Griindung
der AFTAA Anlagestiftung (2004) Ernst & Young
AG, Ziirich. Sie wurde zuletzt durch die ordentli-
che Anlegerversammlung vom 22.01.2015 fiir die
Amtsdauer von einem Jahr (bis zur Anlegerver-
sammlung 2016) wiedergewahlt. Zusétzlich amtet
Ernst & Young AG als unabhingige Revisionsstelle
der AFTAA Holding AG.

Analog zum Aktienrecht (Art. 730a Abs. 2 OR)

soll der leitende Revisor periodisch ausgewech-
selt werden. Der leitende Revisor, Daniel Zaugg,
ist seit 01.10.2007 in dieser Funktion und es war
angedacht, dass ein Wechsel fiir das Geschéftsjahr
2014/2015 stattfinden sollte. Aufgrund der Mu-
tationen im Stiftungsrat wurde der Zeitpunkt des
Wechsels des leitenden Revisors vom Stiftungsrat
nochmals neu beurteilt und fiir das Geschiftsjahr
2015/2016 festgelegt. Sofern die Anlegerversamm-
lung am 28.01.2016 die Wiederwahl von Ernst &
Young AG als Revisionsstelle bestatigt, wird Chris-
tian Kramer als neuer leitender Revisor amtieren.
Die Ubernahme des Amts erfolgt ab dem Folgetag
der Anlegerversammlung.

Gemiss Art. 19 des Reglements iiberwacht eine
unabhéngige Stelle die Einhaltung der Anlage-
und Finanzierungsrichtlinien periodisch und er-
stattet jeweils zu Ende des Geschiftsjahres dem
Stiftungsrat hieriiber Bericht. Diese Kontrollauf-
gabe wird derzeit durch Ernst & Young AG durch-
gefiihrt.

Der Stiftungsrat tiberzeugt sich periodisch von der
Unabhingigkeit der Revisionsstelle.

Der Stiftungsrat beantragt der Anlegerversamm-
lung vom 28.01.2016 die Wiederwahl von Ernst
& Young AG als Revisionsstelle fiir das Geschafts-
jahr 2015/2016.
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9.2 Honorar

Das Revisionshonorar fiir Ernst & Young AG
betrug fiir das Geschiftsjahr 2014/2015 CHF

211 352. Neben dem Revisionshonorar hat Ernst
& Young AG Beratungshonorare von CHF 23 500
verrechnet.

9.3 Arbeitsweise

Der Stiftungsrat legt in Absprache mit der Re-
visionsstelle und der Geschéftsfithrung einen
mehrjahrigen Revisionsplan fest, welcher der
Revisionsstelle jedoch geniigend Spielraum lasst,
eigene ungeplante Priifungspunkte festzulegen.
Die Revisionsstelle unterbreitet dem Stiftungsrat
jeweils in der ersten Sitzung nach der Anlegerver-
sammlung das Revisionsbudget fiir das folgende
Geschiftsjahr.

Die Revisionsstelle unterbreitet dem Stiftungsrat
periodisch (iiblicherweise in der SR-Sitzung vom
Dezember) den Management Letter zur Kenntnis-
nahme.

Bei ausserordentlichen Vorfillen informiert die
Revisionsstelle den Prasidenten des Stiftungsrates
umgehend.

Der Stiftungsrat kann bei Bedarf die Revisions-
stelle mit besonderen Priifaufgaben betrauen.

Im Berichtsjahr wurde die Revisionsstelle mit fol-
genden besonderen Auftrigen mandatiert:

 Uberpriifung Anpassungen Accounting Manual
o Uberpriifung TER-Berechnung
o Uberpriifung Gebiihren (Miihewaltungskosten)

Die Revisionsstelle erstattet der Anlegerversamm-
lung jahrlich Bericht.

10 Informationspolitik
AFTAA informiert ihre Anleger offen, aktuell und
mit grosstmoglicher Transparenz.

Die finanzielle Berichterstattung erfolgt in Form
von Quartals- und Jahresberichten. Diese werden
in Ubereinstimmung mit der Fachempfehlung
zur Rechnungslegung Swiss GAAP FER 26 und
der Verordnung iiber die Anlagestiftungen (ASV)
erstellt.
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Die Anleger haben das Recht, vom Stiftungs-

rat jederzeit Auskunft iiber die Geschéftsfithrung
und Einsicht ins Rechnungswesen zu verlangen.
Die Stiftung ist gehalten, die Anleger auf Ersu-
chen iiber Kaufe, Verkdufe und andere realisier-
te Transaktionen zu informieren. Hinsichtlich
investierter kollektiver Anlageinstrumente sind
die Anleger ebenfalls auskunftsberechtigt. Aus-
geschlossen sind Auskiinfte, die andere Anleger
betreffen, mit Ausnahme der Anzahl der Anteile
eines Anlegers in der gleichen Anlagegruppe. Die
Auskunft oder die Einsicht kann mit Zustimmung
des Prasidenten des Stiftungsrates verweigert
werden, wenn sie schutzwiirdige Interessen oder
Geschiftsgeheimnisse gefahrden wiirde.
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Konsolidierte Vermogensrechnung
Verkehrswert in CHF

Aktiven

Liegenschaften

Indirekte Anlagen

Direkte Anlagen

Ubrige Aktiven

Forderungen gegentber Dritten
Debitoren aus Lieferungen und Leistungen
Aktive Rechnungsabgrenzungsposten
Vorausbezahlte Finanzierungskosten
Latente Steuerguthaben

Fliissige Mittel

Bankguthaben

Festgelder/Callgelder

Total Aktiven

Fremdkapital

Langfristige Hypothekardarlehen
Kurzfristige Hypothekardarlehen
Kreditoren aus Lieferungen und Leistungen
Verpflichtungen gegendber Dritten

Passive Rechnungsabgrenzungsposten
Total Fremdkapital

Nettovermogen

Nettovermaogen vor Liquidationskosten
Geschatzte Liquidationskosten
Nettovermogen

Anspriiche

Ausgegebene Anspriiche je Stichtag (Stiick]
Gekindigte Anspriche (Stiick)

Kapitalwert je Anspruch (CHF)

Nettoerfolg der Berichtsperiode je Anspruch (CHF)
Inventarwert (Nettovermdégen) je Anspruch (CHF)
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Anmerkungen ’ 30.09.2015

1284 873 181

I 5147328

1279 725 853
65794518

X 28 334 492
2055850

X 6225478
439 030

[ 28 739 668
43 215502

38 281 152

4934 350

1393 883 201

v 144 723 962
v 26 478 487
5593733

X1 38 093 688
12700 510

227 590 380

1166292820
(55 342 909)
1110 949 911

<

10 261 217.2288
0

102.1354
6.1315
108.2669

47

30.09.2014

1194 040 686
5354316
1188 686 370
35771892
4574752
2048 213

1 745 547

308 079

27 095 391

92 037 756
85 229 044
6808712
1321 850 424

149 222 050
58 295 226
2 468 401
10 699 036
13 241 660
233 926 373

1 087 924 051
(49 646 638)
1038 277 413

9105 916.0690
39 587.5689
108.3572
5.6651
114.0223

* Anmerkungen I — XI siehe Anhang 4.
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Konsolidierte Erfolgsrechnung

in CHF Anmerkungen

Operativer Erfolg

Liegenschaftenertrag

Mietertrag

Minderertrag Leerstand
Inkassoverluste/Delkredereveranderung
Unterhalt Immobilien

Instandhaltung

Instandsetzung

Betriebsaufwand

Ver- und Entsorgungskosten

Heiz- und Betriebskosten (inkl. Hauswartung]
Versicherungen

Bewirtschaftungshonorare
Vermietungskosten

Steuern und Abgaben

Lokale administrative Gesellschaftskosten Vi
Ubriger Betriebsaufwand

Operatives Ergebnis

Sonstige Ertrage

Kapitalertrag Fonds

Aktivzinsen

Ubrige Ertrage (Aufwendungen)

Finanzierungsaufwand

Hypothekarzinsen

Sonstige Passivzinsen

Baurechtszinsen

Verwaltungskosten VI
Rechts- und Beratungskosten

Revisionsaufwand

Schatzungsaufwand

Vergitung an die Verwaltungsrechnung

Vergltungen an Depotbank

Geschaftsfiihrungshonorar

Akquisitionsaufwendungen

Ubrige Verwaltungskosten

Kapital- und Gewinnsteuern Vi
Ertrage und Aufwendungen aus Anspruchs-
transaktionen

Kommission bei Anspruchstransaktionen
Einkauf in laufenden Erfolg

Nettoerfolg der Berichtsperiode

Realisierte Kapital- und Wahrungserfolge
Realisierter Erfolg

Nicht realisierte Kapital- und Wahrungserfolge
Veranderung Wahrungsdifferenz aus Konsolidierung
Veranderung geschatzte Liquidationskosten
Gesamterfolg der Berichtsperiode

Totaler Wahrungserfolg *
Wahrungsbereinigter Gesamterfolg

<

* Fremdwéhrungseffekte beeinflussen den in
Schweizer Franken ausgewiesenen Gesamterfolg
massgeblich. Daher wird neben dem Gesamterfolg
auch ein um Wahrungseffekte korrigierter Ge-

dargestellt.

01.10.2014 -
30.09.2015

99 239 732
105 142 037
(5 926 350)
24 044

(8 728 409)
(3542 666)
(5185 743)
(23 743 364)
(5 124 796)
(5525 602)
(1 040 782)
(1028 461)
(1 743 603)
(4765 914)
(3224 913)
(1289293
66 767 959

6 457 828
2 000 587
60 137
4397 104
(8 370 890)
(6 424 975)
(137 166)
(1808 749)
(3591 619)
(64 905)
(241 503)
(147 262)
(304 000)
(85 000)

(2 674 053)
(21 487)
(53 409)

(2 084 859)
3738397

1759 626
1978 771
62916816
(45 965 845)
16 950 971
(18 747 037)
(16 761 612)
(5696 271)
(24 253 949)
(100 396 909)
76 142 960
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01.10.2013 -
30.09.2014

97 015 663
104 314 340
(7 247 090)
(51 587)
(6518 116)
(2 932 782)
(3 585 334)
(23 165 525)
(5 004 701)
(5349 161)
(1026 184)
(1 005 307)
(1524 204)
(4 205 964)
(3 350 467)
(1 699 537)
67 332022

1522 764
1295 002
115519

112 243

(11 815 275)
(9 477 734)
(523 061)
(1814 480)
(6 340 175)
(105 650)
(222 393)
(169 811)
(347 000)
(77 500)

(4 760 759)
(590 305)

(66 759)

873 648

12 789

12 789

0
51585772
(12 938 423)
38 647 349
40517 093
1841 964
610575
81616 982
16 050 459
65566 523

samterfolg ausgewiesen. Die Zusammensetzung
des totalen Wahrungserfolgs wird auf Seite 65
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Veranderung des Nettovermogens

in CHF

Vermogen zu Beginn des Geschaftsjahres
Zeichnungen Anspriiche

Ausschiittungen

Nettoerfolg

Realisierte Kapital- und Wahrungserfolge
Nicht realisierte Kapital- und Wahrungserfolge
Veranderung Wahrungsdifferenz aus Konsolidierung
Veranderung geschétzte Liquidationskosten
Gesamterfolg Geschaftsjahr

Nettovermogen

Verwendung des Erfolges (Anlagegruppe)
Fiir die Berichtsperiode 2014/15 bildet der Netto-
erfolg Basis fiir die Gewinnverwendung. Der
Stiftungsrat hat in seiner Sitzung vom 04.12.2015
beschlossen, eine Ausschiittung von CHF 3.40 pro
Anspruch mit der Option der kommissionsfreien
Wiederanlage gemiss Art. 8 des Stiftungsregle-
ments anzubieten.

Verwendung des Erfolges

in CHF

Nettoerfolg des Rechnungsjahres
Realisierter Erfolg des Rechnungsjahres

Zur Ausschittung bestimmte Kapitalgewinne
Gewinnvortrag Vorjahr

Zur Ausschiittung verfiigharer Betrag

Zur Ausschittung vorgesehener Betrag

Zur Wiederanlage zurlckbehaltener Erfolg
Vortrag auf neue Rechnung
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30.09.2015
1038 277 413
127 886 560
(30 960 115)
62916 816
(45 965 845)
(18 747 037)
(16 761 612)
(5696 271)
(24 253 949)
1110 949 911

30.09.2015
62916816

0
12 548 757
75 465 572
34 888 139

0
40577 433
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30.09.2014
908 334 505
78 373 462
(30 047 536)
51585772
(12 938 423)
40517093
1841964
610575
81616 982
1038 277 413

30.09.2014
38 647 349
0

12 548 757
51196 106
30960 115
7 687 234
12 548 757
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Verwaltungsrechnung der AFIAA
Anlagestiftung

Der Konsolidierungskreis der Verwaltungsrech-
nung umfasst im Berichtsjahr einerseits das
Stammvermdgen der Stiftung und die minimalen
Kosten zum Betrieb der Stiftung wie insbesondere
Organkosten. Dieser Buchungskreis ist als Einzel-
abschluss Verwaltungsrechnung auf Seite 52 abge-
bildet. Weiter beinhaltet der Konsolidierungskreis
den Einzelabschluss der stiftungseigenen ameri-
kanischen Managementgesellschaft AFTAA U.S.
Investment, Inc.

AFIAA U.S. Investment, Inc. finanziert sich iiber
eine Asset Management Fee, die sie direkt an die
nordamerikanischen Objektgesellschaften belas-
tet. Die Asset Management Fee wird auf Basis der
Marktwerte der betreuten Objekte erhoben. In
der Anlagegruppe AFIAA Global, in der die nord-
amerikanischen Objektgesellschaften konsolidiert
werden, wird der entsprechende Aufwand in der
Position ,lokale administrative Gesellschaftskos-
ten“ verbucht. Dies zusammen mit {ibrigen loka-
len administrativen Kosten.

In der Vergleichsperiode war die vormals stif-
tungseigene Management-Einheit am Sitz der
Anlagestiftung in Ziirich ebenfalls Teil des Konso-
lidierungskreises. Per 01.10.2014 und mit gleich-
zeitigem Ubertritt aller bisherigen Mitarbeiter der
Anlagestiftung hat mit der Avadis Immobilien AG
eine Drittpartei die operative Geschiftsfiihrung
und Verwaltung der Anlagestiftung {ibernommen.
Entsprechend wird dieser Buchungskreis im Be-
richtsjahr innerhalb der AFIAA nicht mehr kon-
solidiert, was die markanten Verdnderungen zur
Vorjahresperiode erklart.

Dienstleistungsertrag

Der Dienstleistungsertrag in der Vergleichsperi-
ode entspricht der totalen Kostenvergiitung aus
der Anlagegruppe AFIAA Global an die vormals
stiftungseigene Management-Einheit am Haupt-
sitz. In der Erfolgsrechnung der Anlagegruppe
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AFIAA Global wurden die entsprechenden Kos-
tenvergiitungen in der Position ,,Geschiftsfiih-
rungshonorar” und im Umfang der direkt den
Objektgesellschaften verrechneten Leistungen in
der Position ,lokale administrative Gesellschafts-
kosten“ erfasst.

Ubriger Ertrag

Die Position umfasst im Berichtsjahr wie auch in
der Vergleichsperiode die Vergiitungen der An-
lagegruppe AFIAA Global an AFIAA U.S. In-
vestment, Inc. sowie an den Einzelabschluss
Verwaltungsrechnung. Die entsprechenden
Aufwandspositionen der Anlagegruppe AFIAA
Global sind die ,lokalen administrativen Gesell-
schaftskosten® fiir die Vergiitungen an AFTIAA U.S.
Investment, Inc. und die ,Vergiitungen an die Ver-
waltungsrechnung” fiir die Vergiitungen an den
Einzelabschluss Verwaltungsrechnung.

In der Vergleichsperiode konnte einmalig ein Li-
quidationsertrag aus der Liquidation der fritheren
stiftungseigenen Managementgesellschaft AFTAA
Investment AG in Héhe von CHF 905 332 ver-
bucht werden. Da diese Tochtergesellschaft der
Verwaltungsrechnung aus steuerlichen Griinden
ihre Kosten mit einem Aufschlag von 5% an die
Anlagegruppe belasten musste, dufnete sich iiber
die Jahre 2006 bis 2012 ein Gewinnvortrag. Die-
ser widerspiegelte sich in der Periode 2013/2014
als Liquidationserfolg im Einzelabschluss Ver-
waltungsrechnung. Uber die Gewinnverwendung
aus der Verwaltungsrechnung wurde der Liqui-
dationserfolg an die Anlagegruppe AFIAA Global
ausgeschiittet.



52 Jahresrechnung | Verwaltungsrechnung

Konsolidierte Bilanz
in CHF

Aktiven

Sachanlagen [Mobiliar]

Total Anlagevermogen

Aktive Rechnungsabgrenzungen
Forderungen gegenlber Anlagegruppe
Ubrige Forderungen

Banken/Post

Total Umlaufvermadgen

Total Aktiven

Passiven

Widmungsvermdgen

Reservefonds

Wahrungsdifferenz aus Konsolidierung
Gewinnvortrag

Reingewinn Geschaftsjahr

Total Stammvermadgen

Passive Rechnungsabgrenzungen
Kreditoren aus Lieferungen und Leistungen
Ubrige Verbindlichkeiten

Total Fremdkapital

Total Passiven

Konsolidierte Erfolgsrechnung
in CHF

Ertrag
Dienstleistungsertrag
Ubriger Ertrag

Total Betriebsertrag

Aufwand

Personalaufwand
Raumaufwand

Biro- und Verwaltungsaufwand
Beratungsaufwand
Marketingaufwand

Revision

Abschreibungen
Betriebsgewinn

Finanzertrag

Finanzaufwand und Wahrungserfolg
Gewinn vor Steuern
Ertragssteuern

Reingewinn Geschéftsjahr

AFIAA Geschaftsbericht 2014/2015

30.09.2015

4962
4962
122 635
241338
73914
419 029
856 917
861878

100 000
170 000
(15 050)
463 293
59 011
777 254
68 975
0

15 649
84 624
861878

01.10.14-30.09.15

0
1671185
1671185

(900 843)
(76 759)
(455 937)
(45 464)
0

(5 000)
(3 434)
183 748
38

(568)
183 218
(124 206)
59 011

30.09.2014

38779
38 779
67 623
197 435
854 537
1585518
2705113
2743 892

100 000
160 000
(27 008)
338 546
1090 791
1662329
940518
102 750
38 295
1081563
2743 892

01.10.13-30.09.14

5111366
2500311
7 611677

(4 965 b44)
(240 676)
(943 058)
(108 488)
(143 515)

(2 000)
(53 065)
1155 031
13920
(14 723)
1154 227
(63 437)
1090 791
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Bilanz Stammvermogen
in CHF

Aktiven

Forderungen/(Verpflichtungen) gegentiber
Anlagegruppe

Beteiligung AFIAA US Investment, Inc.
Verrechnungskonto AFIAA Global

Total Aktiven

Passiven

Widmungsvermaogen

Reservefonds

Gewinnvortrag

Reingewinn Geschaftsjahr

Total Passiven

Passive Rechnungsabgrenzungsposten
Total Stammvermogen

Erfolgsrechnung Stammvermogen
in CHF

Ertrag
Beitrdge aus der Anlagegruppe
Total Ertrag

Aufwand

Organe !, Anlegerversammlung
Ubriger Aufwand

Total Aufwand
Reingewinn/(-verlust) Geschiftsjahr

Verwendung des Erfolges
(Stammvermagen)

Der Stiftungsrat hat beschlossen, vom Bilanzge-
winn von CHF 28 089 CHF 10 000 den allgemei-
nen Reserven zuzuweisen und den Restbetrag von
CHF 18 089 auf die neue Rechnung vorzutragen.

Antrag an die Anlegerversammlung
in CHF

Gewinnvortrag Vorjahr

Nettoerfolg des Geschaftsjahres
Bilanzgewinn

Zuweisung an Reservefonds
Ausschittung an Anlagegruppe
Gewinnvortrag auf neue Rechnung

! Die Position beinhaltet Entschadigungen an Stif-
tungsrat und Investment Committee. Der Corpo-
rate Governance Bericht ab Seite 34 informiert
iiber die Einzelentschadigungen der Prisidenten,
sowie der Gremien.
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30.09.2015 30.09.2014
241 339 197 435
61750 0

0 1 005 332

303 089 1202767
100 000 100 000
170 000 160 000

27 768 31887

321 905 880

298 089 1197 767
5000 5000

303 089 1202767

01.10.14-30.09.15

366 049
366 049

360 728
5000
365728
321

30.09.2015
27768

321

28 089

(10 000)

0

18 089

01.10.13-30.09.14

1252332
1252 332

341 452

5000
346 452
905 880

30.09.2014
31888

905 880
937 768
(10 000)
(900 000)
27768
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1 Grundlagen und Organisation

Rechtsform und Zweck

Die AFIAA Anlagestiftung fiir Immobilienanla-
gen im Ausland (,,AFIAA®) ist eine Stiftung die

der beruflichen Vorsorge dient. Seit der Kodifika-
tion Anfang 2012 basiert die Anlagestiftung auf
folgenden Rechtsgrundlagen: Art. 53g bis Art. 53k
des Bundesgesetzes iiber die berufliche Vorsor-

ge (BVG), Verordnung iiber die Anlagestiftun-

gen (ASV), Verweise auf die Verordnungen BVV 1
sowie BVV 2 (Vorschriften betreffend Anlagen,
Integritdt und Loyalitdt der Verantwortlichen,
Rechnungslegung, Bewertung und Transparenz).
AFIAA bezweckt die gemeinschaftliche Anlage und
Verwaltung der ihr von den Anlegern anvertrauten
Vorsorgegelder in Immobilien im Ausland. Bei der
Stiftung konnen alle in der Schweiz domizilierten
steuerbefreiten Vorsorgeeinrichtungen der beruf-
lichen Vorsorge Mittel anlegen.

Organisation

Oberstes Organ der AFIAA ist die Anlegerver-
sammlung, die durch die Vertreter der Anleger
gebildet wird. Die ordentliche Anlegerversamm-
lung tritt jahrlich auf schriftliche Einladung des
Stiftungsratsprésidenten spatestens sechs Mona-
te nach Abschluss des Rechnungsjahres zusam-
men. Aufgaben und Kompetenzen der Anlegerver-
sammlung sind in den Statuten geregelt. Anleger

der AFTAA sind per 30.09.2015 40 Pensionskassen

(Vorjahr: 35). Die Aufteilung des Nettovermogens
ergibt zum Bilanzstichtag folgendes Bild:

Angabe der Urkunde und Reglemente
Rechtsgrundlage der Stiftungstitigkeit bilden fol-
gende Regularien:

o Stiftungsurkunde vom 12.08.2004, in der Ver-
sion vom 07.10.2004

o Die von der Aufsichtsbehorde genehmigten
Statuten vom 12.08.2004, in der Version vom
17.01.2013

* Reglement vom 19.08.2004, in der Version
vom 17.01.2013

o Organisationsreglement vom 14.12.2007, in der
Version vom 09.12.2013

» Anlagerichtlinien vom 29.05.2006, in der Ver-
sion vom 04.12.2014

» Finanzierungsrichtlinien vom 29.05.2006, in
der Version vom 04.12.2014

Anteil am totalen Investment in CHF Anzahl Anleger  Totales Investment (in Tausend CHF)

30.09.15 30.09.14 30.09.15 30.09.14
0 (bisher keine Abrufe getétigt] 6 6 0 0
< 20 Mio. 23 20 218 952 196 121
20 bis 50 Mio. 6 3 191277 85080
> 50 Mio. 5 6 700 721 757 076
Total 40 35 1110950 1038 277

AFTAAs Fiihrungs- und Kontrollorganisation
umfasst die sieben Ebenen Stiftungsrat, Invest-
ment Committee, Geschiftsfithrung, Schatzungs-
experten, Revisionsstelle, externe Stelle zur Uber-
priifung der Einhaltung der Anlagerichtlinien und
Depotbank.

Der Stiftungsrat delegiert integral die Geschifts-
fiihrung und Verwaltung an die Avadis Immobi-
lien AG, soweit nicht Gesetz, Reglement, Statuten
und Organisationsreglement der Stiftung etwas
anderes vorschreiben.

Zusammensetzung und Zustandigkeiten des Stif-
tungsrates, des Investment Committee und der

Geschiftsfiihrung werden im Corporate Gover-
nance Bericht ab Seite 34 erldutert.

Schitzungsexperten

Als unabhangige Schweizer Schitzungsexperten
wihlt der Stiftungsrat mindestens zwei natiirliche
Personen mit gutem Ruf, welche nach Ausbildung
und Erfahrung zur Erfiillung ihrer Aufgabe befa-
higt sind, oder eine renommierte juristische Per-
son. Die Schétzungsexperten miissen ihren Wohn-
sitz respektive Sitz in der Schweiz haben. Im Falle
von zwei natiirlichen Personen als Schatzungs-
experten wird einer als Obmann bestimmt. Dieser
ist gegeniiber dem Stiftungsrat fiir die Einheit-
lichkeit und Konsistenz aller Schatzungen verant-
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wortlich. Die Amtsdauer der Schitzungsexperten
betrigt ein Jahr. Sie sind wieder wéhlbar.

Die Stiftung ldasst den Wert ihrer tiber Tochter-
gesellschaften gehaltenen Immobilien von einem
unabhéngigen Schitzungsexperten einzeln und
wenigstens jahrlich auf den Abschluss eines Ge-
schiftsquartals sowie zu bestimmten Anlédssen hin
schitzen. Ein von einem ausldndischen lokalen
Experten erstelltes Gutachten wird vom unab-
hingigen Schweizer Schiatzungsexperten gepriift.
Dieser priift insbesondere die korrekte Anwen-
dung der im Reglement vorgeschriebenen Bewer-
tungsstandards und plausibilisiert die Schatzung
nach anerkannten Methoden. Die Schétzungs-
methoden werden im Abschnitt 4 (IT Direkte
Anlagen) offen gelegt.

Der Stiftungsrat hat Wiiest & Partner AG (Man-
datsleiter Pascal Marazzi-de Lima, MRICS &
dipl. Architekt ETH, Partner) als unabhéngigen
Schweizer Schiatzungsexperten ernannt.

Revisionsstelle

Gesetzliche Revisionsstelle der AFIAA ist Ernst &
Young AG, Ziirich. Die Revisionsstelle wird jéhr-
lich von der Anlegerversammlung gewéhlt.

Depotbank

Die Depotbank fiihrt die Konten der Anlagestif-
tung und wickelt Transaktionen des Zahlungs-
verkehrs und der kurzfristigen Geldanlage ab. Als
Depotbank fungiert die Ziircher Kantonalbank,
Ziirich.

Vertriebs- und Betreuungs-
entschadigungen/Riickerstattungen
Weder die AFTAA Anlagestiftung noch eine ihrer
Tochtergesellschaften haben im Berichtsjahr von
Banken oder anderen Vertriebspartnern Entscha-
digungen oder anderweitige Vergiitungen fiir Ver-
trieb und Betreuung erhalten oder solche geleistet.
Es wurden keine Riickerstattungen von Gebiithren
oder Kommissionen an Anleger erbracht. Die Ent-
schédigung an Avadis Immobilien AG ist durch
das Geschiftsfithrungshonorar abgedeckt.
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2 Bewertungs- und Rechnungslegungsgrundsatze,

Stetigkeit

Rechnungslegung

Die Rechnungslegung entspricht der schweize-
rischen Gesetzgebung, der Fachempfehlung zur
Rechnungslegung Swiss GAAP FER 26 (sinnge-
maisse Anwendung) und der ,,Verordnung iiber
die Anlagestiftungen (ASV)“. Diese Vorschriften
verbessern die Vergleichbarkeit der Jahresrech-
nung und erhéhen ihre Transparenz und Klarheit.
In Bezug auf die konsolidierte Jahresrechnung
wird auf die nachfolgenden Ausfithrungen verwie-
sen. Bei der Konsolidierung wurden die gleichen
Rechnungslegungsgrundsitze wie im Vorjahr an-
gewandt.

Das Geschéftsjahr 2014/2015 der AFIAA Anlage-
stiftung stellt ein ordentliches Geschiftsjahr dar,
welches den Zeitraum zwischen dem 01.10.2014
und dem 30.09.2015 umfasst.

Bewertungs- und Bilanzierungsgrund-
satze

Direkte Anlagen

Die Bewertung der Liegenschaften erfolgt nach
der Fachempfehlung Swiss GAAP FER 26, sowie
dem Grundsatz des ,Fair Value* in Ubereinstim-
mung mit den Richtlinien der International Va-
luation Standards (IVS). Die IVS definieren den
Marktwert als den mit hoher Wahrscheinlichkeit
am Markt zu erzielenden Verkaufserlos, der un-
ter fairen Marktbedingungen zum Zeitpunkt der
Bewertung am freien Markt zwischen wohl in-
formierten Parteien erzielt werden konnte. Zur
Marktwertermittlung zugelassen sind marktgingi-
ge Verfahren wie z.B. marktorientierte Vergleichs-
werte, Barwert- oder Ertragswertverfahren. Uber-
wiegend wird die Discounted-Cashflow-Methode
angewandt. Dabei wird der Wert der Immobilie
durch die Summe der auf den Bewertungsstichtag
diskontierten, zukiinftigen Nettoertrége bestimmt.

Die Bewertungsgutachten werden von unabhangi-
gen lokalen Experten durchgefiihrt. Das vom aus-
landischen lokalen Bewerter erstellte Gutachten
wird vom unabhéngigen Schweizer Schitzungsex-
perten gepriift. Dieser plausibilisiert die Gutach-
ten durch Priifung auf methodische Korrektheit
und auf erkennbare materielle Divergenzen. Der
Bericht des unabhéngigen Schweizer Schatzungs-
experten ist Bestandteil des vorliegenden Ge-
schiftsberichts.

AFTAA lasst den Wert jeder Immobilie wenigstens
jahrlich schétzen. Die Bewertungsrichtlinie der
AFIAA sieht unterjahrige rollierende Bewertungen
vor. Durch die Bewertung zu verschiedenen Quar-
talsabschliissen sollen Marktwertveranderungen
zeitnah erfasst werden. Alle Marktwerte, die zu

einem dem Bilanzstichtag vorgezogenen Bewer-
tungsstichtag ermittelt wurden, wurden zum Ende
des Geschiftsjahres kritisch hinterfragt und auf
ihre Aktualitat zum Bilanzstichtag tiberpriift.

Indirekte Anlagen

Die Bilanzierung indirekter Anlagen erfolgt nach
den Angaben der jeweiligen Managementgesell-

schaft aufgrund von Quartalsberichten und Jah-
resabschliissen. Dabei werden die jeweils zuletzt
ermittelten Nettoinventarwerte beriicksichtigt.

Hypothekardarlehen

Die Bilanzierung der Hypothekardarlehen erfolgt
zum Darlehensbetrag abziiglich allfilliger geleis-
teter Tilgungen. Die Hypothekardarlehen sind auf
die entsprechenden Anlageobjekte in der jeweili-
gen Anlagewdhrung abgestimmt.

Zur Absicherung von Zinsdnderungsrisiken wur-
den mehrheitlich Swap-Geschifte abgeschlossen.
Durch Kombination von variabel verzinsten Hypo-
thekardarlehen und Swap-Geschiften resultiert
iiber die Laufzeit der betroffenen Darlehen eine
fixe Zinsbelastung. Wiederbeschaffungswerte der
Swap-Geschifte werden unter Anmerkung IV of-
fen gelegt. Es werden lediglich negative Wieder-
beschaffungswerte angesetzt, wenn ein konkreter
Beschluss zur vorzeitigen Darlehensriickzahlung
besteht. Positive Wiederbeschaffungswerte wer-
den nicht aktiviert.

Liquidationskosten

Liquidationskosten beriicksichtigen Riickstellun-
gen fiir allféllige Verkaufe von Liegenschaften. Sie
beinhalten latente Steueraktiven und -passiven
sowie weitere Transaktionskosten.

Fiir die Tochtergesellschaften, welche die Objekte
halten, gilt, dass die positiven Differenzen zwi-
schen Konzern- und Steuerwerten per Bilanzstich-
tag mittels latenter Steuerverpflichtungen bertick-
sichtigt werden (Liability-Methode). Die latenten
Steuern auf Liegenschaften werden grundsétzlich
nach den am Bilanzstichtag geltenden Steuersit-
zen bzw. dem fiir die jeweilige Liegenschaft gelten-
den Steuersystem berechnet. Die Gesellschaften,
welche die Objekte halten, werden beziiglich der
latenten Steuerverpflichtung grundsétzlich an-
hand der Steuerfolgen beurteilt, welche sich durch
den Verkauf der Liegenschaften ergeben (selbst
dann, wenn ein Verkauf der Gesellschaftsanteile
moglich wire).

Auf den negativen Bewertungsdifferenzen werden,
soweit eine Verrechnung mit Gewinnen steuerlich
moglich ist, latente Steuerguthaben gebildet.
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Weitere Transaktionskosten, die zuriickgestellt
werden, sind insbesondere geschétzte Kosten fiir
Beratung und Vermittlung sowie Gebiihren bei ei-
nem Verkauf. Sie werden insoweit beriicksichtigt,
als sie direkt oder indirekt — iiber einen Abzug
vom Verkaufspreis — nach lokalen Usanzen vom
Verkaufer getragen werden miissen. Diese Trans-
aktionskosten stellen in der Regel eine negative
Differenz zwischen Konzern- und Steuerwerten
dar. Entsprechend werden darauf latente Steuer-
guthaben aktiviert, sofern die Verrechenbarkeit
mit steuerbaren Ertrigen gesichert erscheint.

Im Regelfall nicht als Transaktionskosten zuriick-
gestellt werden allfallige Auflosungskosten im Zu-
sammenhang mit einer vorzeitigen Kreditriickzah-
lung von Hypothekardarlehen. Dazu gehoren auch
Aufl6sungskosten aus Zinsabsicherungsgeschaf-
ten. Diese Kosten sind abhéngig vom Zinsniveau
bei Verkauf und reflektieren den Marktpreis der
Hypothek.

Die Riickstellungen fiir Liquidationskosten wer-
den erfolgsneutral direkt im Eigenkapital erfasst.

Konsolidierungsgrundsatze
Konsolidierungsmethode

Die konsolidierten Jahresrechnungen umfassen
die Jahresrechnung der Stiftung (Muttergesell-
schaft) und die Abschliisse der von ihr kontrol-
lierten Gesellschaften nach Eliminierung von
gruppeninternen Transaktionen und Bestdnden.
Samtliche Tochtergesellschaften werden direkt
oder indirekt zu 100% von der Stiftung gehalten
und vollkonsolidiert. Die Anlagegruppe AFIAA
Global und die Verwaltungsrechnung werden se-
parat gefiihrt.

AFIAA Geschaftsbericht 2014/2015

Konsolidierungskreise

Die nachfolgend aufgefiihrten Konzerngesell-
schaften sind entweder dem Konsolidierungskreis
Anlagegruppe AFIAA Global oder dem Konsoli-
dierungskreis Verwaltungsrechnung zugeordnet.
Die konsolidierte Jahresrechnung Anlagegruppe
AFIAA Global bildet die Interessen der Anleger
ab, wahrend die eigentliche Stiftungsfunktion in
der konsolidierten Verwaltungsrechnung darge-
stellt wird.

In der Verwaltungsrechnung ist die Liquidation
der AFTAA Investment AG beendet worden. Im
abgeschlossenen Geschiftsjahr wurde im Konso-
lidierungskreis der Anlagegruppe AFTAA Global
die AFIAA 501 Congress, LLC. gegriindet, welche
die Liegenschaft ,501 Congress Avenue” in Austin,
USA, hilt. In Paris wurde die AFIAA Paris 1 liqui-
diert. Die Liquidationen der AFIAA Dundas AG,
AFIAA Country Hills AG sowie der AFTAA Argen-
tia AG wurden finalisiert. In Helsinki, Finnland,
ist im Zuge eines Share Deals die AFTIAA Finland
Bronda Holding Oy, zusammen mit der AFTAA
Brondankulma Oy, erworben worden, welche die
Liegenschaft ,Brondankulma“ halt. Es wurde kei-
ne Gesellschaft verkauft.

Der Konsolidierungskreis der Anlagegruppe
AFIAA Global umfasst per Bilanzstichtag folgende
Gesellschaften:
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Land Gesellschaft Sitz Beteiligung Funktion Kapital ¢
30.09.15 30.09.14 30.09.15 30.09.14

Anlagegruppe AFIAA Global

Schweiz AFIAA Holding AG Zirich 100% 100% 1 CHF 5000000 CHF 5000000
AFIAA 250 Dundas AG (liquidiert]  Zirich 0% 100% 5 CHF 0 CHF 1000000
AFIAA Country Hills AG (liquidiert) Zirich 0% 100% 5 CHF 0 CHF 350 000
AFIAA 2550 Argentia AG (liquidiert) Zrich 0% 100% 5 CHF 0 CHF 100 000
AFIAA London 1 AG Zirich 100% 100% 23 CHF 550000 CHF 550 000
AFIAA London 2 AG Zirich 100% 100% 2,3 CHF 100 000 CHF 100 000
AFIAA Scotland AG Zirich 100% 100% 2,3 CHF 1020000 CHF 1020000
AFIAA Germany AG Zirich 100% 100% 2,3 CHF 100 000 CHF 100 000
AFIAA R&J AG Zirich 100% 100% 2,3 CHF 100 000 CHF 100 000
Deutschland AFIAA Deutschland GmbH Miinchen 100% 100% 1 EUR 76 570 EUR 76 570
AFIAA Deutsche Holding GmbH  Miinchen 100% 100% 1 EUR 4157550 EUR 4157550
AFIAA Campus GmbH Minchen 100% 100% 2,3 EUR 5155289 EUR 5155289
AFIAA Dock 13-Speicher GmbH ~ Minchen 100% 100% 2,3 EUR 3053908 EUR 3053908
AFIAA CSC GmbH Miinchen 100% 100% 2,3 EUR 10902311 EUR 10902311
AFIAA Teltower 35 GmbH Minchen 100% 100% 2,3 EUR 5682893 EUR 5682893
AFIAA Log 1 GmbH Miinchen 100% 100% 2,3 EUR 2880377 EUR 2880377
AFIAA Biuroturm Hafen D1 GmbH Minchen 100% 100% 5 EUR 376500 EUR 376 500
AFIAA Biuroturm Hafen D2 GmbH Minchen 100% 100% 5 EUR 105000 EUR 175 000
Frankreich AFIAA 46 Lauriston SAS Gagny (Paris] 100% 100% 23 EUR 4075550 EUR 4075550
AFIAA Paris 1 SAS (liquidiert] Gagny (Paris) 0% 100% 5 EUR 0 EUR 37000
Spanien AFIAA Real Estate Spain S.L.U. Madrid 100% 100% 1 EUR 5000 EUR 5000
AFIAA Gestion 1 S.L. Madrid 100% 100% 2,3 EUR 4707 664 EUR 4707 664
Portugal AFIAA Portugal SGPS Lissabon 100% 100% 1 EUR 5218076 EUR 5218076
AFIAA Espace & Explorer S.A. Lissabon 100% 100% 2,3 EUR 7152621 EUR 6085774
Finnland AFIAA Finland Bronda Holding Oy Helsinki 100% - ! EUR 377 241 -
AFIAA Brondankulma Oy Helsinki 100% - 2 EUR 20 693 453 -
USA AFIAA U.S. Real Estate, Inc. Clayton 100% 100% 1 USD 128 402 238 USD 43 402 500
AFIAA Arch Street, LLC Philadelphia  100% 100% 23 USD 13383544 USD 13565028
AFIAA Market Street, LLC Philadelphia  100% 100% 23 USD 1669933 USD 21222500
AFIAA Elston Logan, LLC Rosemont 100% 100% 2,3 USD 5345450 USD 6172254
AFIAA Rohr Road, LLC Columbus 100% 100% 23 USD(13 292 475) USD 38 052 885
AFIAA WFT, LLC Austin 100% 100% 2,3 USD 57394040 USD 61 647859
AFIAA Arch Square Holding Washington  100% 100% 5 USD 55690 640 USD 0
AFIAA Arch Square, LLC Washington  100% 100% 5 USD 55690 640 USD 0
AFIAA 501 Congress, LLC Austin 100% - 1 USD 73369 473 -
Osterreich AFIAA Austria GmbH Wien 100% 100% 1 EUR 15089500 EUR 15089 500
AFIAA Betriebs 1 GmbH Wien 100% 100% 23 EUR 739 500 EUR 989 500
AFIAA Betriebs 2 GmbH Wien 100% 100% 23 EUR 4632500 EUR 5632500
AFIAA Betriebs 3 GmbH Wien 100% 100% 1 EUR 350007 EUR 350007
AFIAA Betriebs 4 GmbH Wien 100% 100% 1 EUR 85200007 EUR 85200007
Optimax Gamma Liegenschaften- Wien 100% 100% 23 EUR 7535050 EUR 7535050
verwertungsgmbH & Co KG
Australien AFIAA Australia Pty Ltd Sydney 100% 100% 1 AUD 75225002 AUD 75 225002
AFIAA Australia 1 Pty Ltd Sydney 100% 100% 23 AUD 36 500001 AUD 36500 001
AFIAA Australia 2 Pty Ltd Sydney 100% 100% 2,3 AUD 25000000 AUD 25000000
AFIAA Australia 3 Pty Ltd Sydney 100% 100% 2,3 AUD 14375001 AUD 14375001
AFIAA Australia 4 Pty Ltd Sydney 100% 100% 5 AUD 0 AUD 0
Verwaltungsrechnung
Schweiz AFIAA Investment AG (liquidiert) ~ Zirich 0% 100% 4 CHF 0 CHF 0
USA AFIAA U.S. Investment, Inc. New York 100% 100% 4 usD 50000 USD 50 000
! Holding 5 inaktiv
2 Haltegesellschaft ¢ Aktienkapital sowie weiteres einbezahltes Kapital
3 Bewirtschaftungsgesellschaft 7 davon EUR 17 500 einbezahlt

4 Managementgesellschaft
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Fremdwahrungen

Die AFTAA Anlagestiftung ist im Euro-Raum,
Grossbritannien, Nordamerika und in Australi-
en tatig. Wechselkursschwankungen beeinflussen
demzufolge die in Schweizer Franken dargestellte
Vermégens- und Ertragslage der AFTAA Anlage-
stiftung.

Umrechnung von Tochtergesellschaften

Die Aktiven und die Verbindlichkeiten der aus-
landischen Tochtergesellschaften werden zum
Tagesmittelkurs per Bilanzstichtag in Schwei-

zer Franken umgerechnet. Die Umrechnung der
Erfolgsrechnungspositionen erfolgt zum durch-
schnittlichen Wechselkurs der Berichtsperiode.
Die aus den unterschiedlichen Kursen resultieren-
den Fremdwiahrungseffekte werden erfolgsneutral
als ,,Veranderung Wahrungsdifferenz aus Konsoli-
dierung“ erfasst.

Ubrige Fremdwahrungstransaktionen
Fremdwahrungstransaktionen werden zum je-
weiligen Tageskurs des Transaktionstages umge-
rechnet. Einfliisse aus Wechselkursverdnderungen
werden erfolgsneutral im Eigenkapital gebucht.
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Wahrungsabsicherungen

Innerhalb der Anlagegruppe werden keine Wah-
rungsabsicherungen vorgenommen. Eine allfillige
Absicherung des Fremdwahrungsrisikos obliegt
den Investoren.

Wahrungsumrechungskurse

Fiir die Wahrungsumrechnung per Stichtag wurde
auf die Angaben der Depotbank und fiir die Jah-
resdurchschnittskurse auf 6ffentlich zugédngliche
Interbank-Kurse abgestellt.

Wahrung Stichtagskurs Stichtagskurs Durchschnittskurs Durchschnittskurs
30.09.2015 30.09.2014 01.10.14 -30.09.15 01.10.13-30.09.14

CHF CHF CHF CHF

EUR 1.0907 1.2070 1.0982 1.2211
usD 0.9771 0.9555 0.9555 0.9000
CAD 0.7288 0.8550 0.7803 0.8321
GBP 1.4801 1.5490 1.4763 1.4908
AUD 0.6862 0.8361 0.7515 0.8288
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3 Erlauterung der Vermogensanlage und des
Nettoergebnisses aus Vermdgensanlage

Organisation der Anlagetatigkeit,
Anlagereglement

Der Stiftungsrat legt als oberstes geschiftsfiih-
rendes Organ die strategische Ausrichtung der
Stiftung fest und erlasst — gestiitzt auf Art. 9 Abs.
5 Ziff. 11 der Statuten der AFIAA Anlagestiftung
fiir Immobilienanlagen im Ausland — die Anlage-
richtlinien.

Die fiir die Berichtsperiode relevanten Anlagericht-
linien wurden vom Stiftungsrat am 07.04.2014
verabschiedet. Diesen Richtlinien iibergeordnet
sind die Vorschriften der BVV 2, insbesondere Art.
49 ff. bzw. die daraus fiir Anlagestiftungen abge-
leitete Praxis der Aufsichtsbehorden sowie die Sta-
tuten und das Reglement der Stiftung. Die Anlage-
richtlinien definieren, in welche Immobilienarten
investiert wird, welche Investitionsgrundsitze da-
bei verfolgt werden und wie die Risikoverteilung
aussieht.

Die einzelnen Anlageentscheide trifft das Invest-
ment Committee auf Antrag der Geschaftsfiih-
rung. Die Umsetzung der Vorgaben und der
Anlageentscheide obliegt der Geschiftsfithrung.
Die gewihlte Anlagestrategie fokussiert auf ein
diversifiziertes Portfolio mit stabilen Direktan-
lagen. Die Einhaltung der Anlagerichtlinien wird
bei jedem Investitionsentscheid durch das Invest-
ment Committee sowie quartalsweise durch eine
von der Geschiftsfiihrung unabhéngige Stelle

iiberpriift. Simtliche Organe und Personen, die im
Bereich der Kapitalanlage involviert sind, unter-
stehen einer strengen Pflicht zur Vertraulichkeit.
Zudem sind diese Personen zur Einhaltung der
LASIP-Charta“ sowie des Kodex KGAST verpflich-
tet. Es wird darauf geachtet, dass nur mit Part-
nern zusammengearbeitet wird, welche — je nach
Aufgabe — lokale und/oder weltweite Erfahrungen
aufweisen konnen, um so das Risiko zu mini-
mieren sowie weit moglichst vom internationalen
Knowhow der Partner zu profitieren.
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Darstellung der Vermodgensanlage in

Bezug auf die Anlagerichtlinien

Im Folgenden wird den in den Anlagerichtlinien

jeweils vorgegebenen Bandbreiten die

effektive

Aufteilung des Portfolios per 30.09.2015 gegen-

iibergestellt.

Vorgabe der Anlagerichtlinien vom

04.12.2014

AFIAA Geschaftsbericht 2014/2015

Direktanlagen und abgerufene Fondsanlagen
per 30.09.2015

Aufteilung nach Markten

Bandbreite
Anlagerichtlinien

Europa (ex CH) 20 - 80%
EU-Mitgliedstaaten per 20 - 80% E%FA’
01.01.2013 PRT
Nicht-EU-Mitgliedstaaten 0-20% FIN
Amerika 0 - 40% AUT
Nordamerika 0-40%
Mittel- und Stidamerika 0-20%
Asien/Ozeanien 10 - 40% DEU
Ost- und Siidostasien, 10 - 40% 24.1%
Ozeanien  15.7%
Alle Ubrigen Lander 0-20%
GBR  241% USA
AUS
Europa Amerika Asien /
Ozeanien
Aufteilung nach Anlagekategorie
Direkte Immobilienanlagen in 90 - 100%
Grundstiicke und tber Tochter-
gesellschaften
Anlagen in nicht borsenkotierte 0-5%
kollektive Anlagen
Anlagen in bérsenkotierte 0-5%
kollektive Anlagen
Beteiligungen an Immobilien- 0-10%
gesellschaften

Dirkte Immabienantagen [ 57.:'

Anlagen in nicht bérsenkotierte 0.4%
kollektive Anlagen | %7
Anlagen in borsenkotierte
kollektive Anlagen %
Beteiligungen an 0.0% Bandbfreite
Immobiliengesellschaften | =~ °  Anlagerichtlinien

10 20

30

40

o0

60 70 80

90

100%
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Aufteilung nach Investment-Strategie

Core/Core+ 75 - 100%
Value Added 0-20%
Opportunistic 0-5%

Core / Core. | .7
Bandbrdlite
0,
Value Added - L Anlagerichtlinien

Opportunistic | 0.3%

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100%

Aufteilung nach Nutzungsart

Biro 35-100%
Einzelhandel 0-50%
Logistik 0-15%
Diverse (Hotel, Parking, 0-10%

Wohnen, Restaurants)

Biiro 84.7%

Handel _ 12.1% Bandbrejte

Anlagerichtlinien

Logistik |0.1%

Diverse . 3.1%

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100%
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Erlauterung des Gesamterfolgs

Der Gesamterfolg des Geschéftsjahres kann in
verschiedene Komponenten unterteilt werden.

Es lasst sich zwischen laufendem Ergebnis und
Bewertungserfolgen, zwischen Ergebnissen der
Direktanlagen und jenen des Fonds sowie dem Re-
sultat in lokaler Wahrung und dem Gesamterfolg
inkl. Wahrungseffekten differenzieren.

Der Nettoerfolg (ohne Fonds) zeigt das mit den
Aktiven erwirtschaftete laufende Ergebnis nach
Abzug aller Kosten. Er enthilt im Gegensatz zum
Gesamterfolg, der den totalen Wertbeitrag wider-
spiegelt, weder Wahrungs- noch Kapitalerfolge.

Die Eigenkapitalrendite, wie sie die Fachinforma-
tion der KGAST vom 23.08.2013 definiert, ist im

Gesamterfolg im Berichtszeitraum

AFIAA Geschaftsbericht 2014/2015

Abschnitt 5 zusammen mit den iibrigen auszuwei-
senden Kennzahlen erliutert. Sie wird im Folgen-
den in verschiedene Komponenten aufgeteilt.

In der KGAST-Fachinformation , Kennzahlen von
Immobilien-Sondervermogen (Anlagegruppen)

in Anlagestiftungen® wurde prazisiert, dass als
Bezugsgrosse zur Berechnung der Eigenkapital-
rendite das Nettovermogen per Periodenende und
nicht etwa das durchschnittliche Nettovermogen
herangezogen werden soll. Die einzelnen Kompo-
nenten der Eigenkapitalrendite wurden daher im
Folgenden mit derselben Basis berechnet.

in Tausend CHF 2014/2015 Bereichs- 2013/2014 Bereichs-
renditen renditen
Nettovermdgen am Ende des Geschaftsjahres 1110950 1038 277
Nettoerfolg (ohne Fonds) 60916 5.48% 50 291 4.84%
Kapitalerfolg Direktanlagen (inkl. Veranderung 13 462 1.21% 13 856 1.33%
Liquidationskosten]
Kapitalertrag Fonds 2 001 0.18% 1295 0.12%
Kapitalerfolg Fonds (236) (0.02%) 125 0.01%
Wahrungserfolg (100 397) (9.04%) 16 050 1.55%
Gesamterfolg (24 254) (2.18%) 81617 7.86%
Wertbeitragskomponenten 01.10.2014 - 30.09.2015
in Mio. CHF
Netto- Liquidations- Kapital- Kapital- Wahrungs-
Wahrungs- erfolg kosten 1 ertrag erfolg erfolg 2
bereinigter (ohne 19.5 -5.7 Fonds Fonds
Gesamterfolg 80 —Fonds) =0 2.0 =0.2 =100.4
Gesamterfolg 74.7
AFIAA -
Direktanlagen
Kapital-
erfolg
Direkt-
anlagen
60.9
-62.7
O —
-16.8

Gesamterfolg =24.3 -----r-rrrmrmmmmmmmmmmmmmn oo

+ - nichtrealisiert

- realisiert

Veranderung Wahrungsdifferenz

1 Veranderung geschatzte Liquidationskosten
2 inkl. Veranderung Wahrungsdifferenz aus
Konsolidierung
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Nettoerfolg der Berichtsperiode [mit und ohne Fonds)

in Tausend CHF

Nettovermogen am Ende des Geschaftsjahres

Nettoerfolg (mit Fonds)

Kapitalertrag Beteiligungen

Nettoerfolg (ohne Fonds)

Netto-Performance (mit Fonds)

in Bezug auf das Nettovermdgen am Ende des Geschaftsjahres

Kapitalerfolg Direktanlagen (inkl. Verdnderung Liquidationskosten)

in Tausend CHF

Nettovermdgen am Ende des Geschaftsjahres

Kapitalerfolg Direktanlagen

Veranderung geschétzte Liquidationskosten

Realisierte Liquidationskosten

Kapitalerfolg Direktanlagen (inkl. Veranderung
Liquidationskosten)

Marktwert der Direktanlagen zu Beginn des Geschaftsjahres
Marktwert der Direktanlagen am Ende des Geschaftsjahres
Durchschnittlicher Marktwert der Direktanlagen
Wertanderungsrendite der Direktanlagen

in Bezug auf das Nettovermdgen am Ende des Geschaftsjahres

Kapitalerfolg Fonds

in Tausend CHF

Nettovermdogen am Ende des Geschaftsjahres

Kapitalerfolg Fonds

Wertanderungsrendite der Fonds

in Bezug auf das Nettovermogen am Ende des Geschaftsjahres

Waihrungserfolg

in Tausend CHF

Nettovermdgen am Ende des Geschéftsjahres

Realisierter Wahrungserfolg

Nicht realisierter Wahrungserfolg

Veranderung Wahrungsdifferenz aus Konsolidierung

Total Wahrungserfolg

in Bezug auf das Nettovermdgen am Ende des Geschaftsjahres

Die realisierten und nicht realisierten Kapital- und
Wahrungserfolge sind in den vorangegangenen
Bereichen enthalten. In den nachstehenden Tabel-
len sind diese unterschiedlich gruppiert. Die fol-
genden Darstellungen dienen der Uberleitung zur
Erfolgsrechnung.

Realisierte Kapital- und Wahrungserfolge
in Tausend CHF

Realisierte Kapitalerfolge Direktanlagen
Realisierte Kapitalerfolge indirekte Anlagen
Realisierter Wahrungserfolg

Realisierte Liquidationskosten

Total

Nicht realisierte Kapital- und Wahrungserfolge
in Tausend CHF

Nicht realisierte Kapitalerfolge Direktanlagen
Nicht realisierte Kapitalerfolge indirekte Anlagen
Nicht realisierter Wahrungserfolg

Total

| Anhang

2014/2015
1110950
62917
2001
60916
5.66%

2014/2015
1110950
19 477

(5 696)
(318)

13 462

1188 686
1279 726
1234 206
1.09%
1.21%

2014/2015
1110 950
(236)
(0.02%)

2014/2015
1110950
(20 965)
(62 671)
(16 762)
(100 397)
(9.04%)

2014/2015
(24 683)

0

(20 965)
(318)

(45 966)

2014/2015
44160
(236)

(62 671)
(18 747)

65

2013/2014
1038 277
51586
1295

50 291
4.97%

2013/2014
1038 277
13 245

611

0

13 856

1125192
1188 686
1156 939
1.20%
1.33%

2013/2014
1038 277
125
0.01%

2013/2014
1038 277
(9 587)
23795
1842

16 050
1.55%

2013/2014
0

(3 352)

(9 587)

0

(12 939)

2013/2014
13 245
3477
23795
40517
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4 Erlauterung weiterer Positionen der Bilanz und der
Erfolgsrechnung

Die nachfolgenden Anmerkungen beziehen
sich auf die entsprechend bezeichneten Bilanz-
positionen der Anlagegruppe AFIAA Global.

I Indirekte Anlagen

Die Bilanzierung der indirekten Anlage erfolgt
nach den Angaben der jeweiligen Management-
gesellschaft aufgrund von Quartalsberichten und
Jahresabschliissen. Dabei werden die jeweils zu
letzt ermittelten Nettoinventarwerte beriicksich-
tigt. Die Information der Fondsgesellschaft erfolgt
mit einer gewissen zeitlichen Verzogerung. Die im
Bericht abgebildeten Fondswerte sind von AIG als
giiltige Werte per 30.09.2015 gemeldet worden.

Indirekte Anlagen (Non-listed Real Estate Funds)
in Tausend der jeweiligen Wahrung

Land Fund Commitment in davon ab- Offene Ver- NAV NAV
Fremdwadhrung gerufen pflichtungen 30.09.15 30.09.14

CHF CHF

USA  AIG U.S. Residential UsD 20000 USD 18919 UsD 1081 5147 5354
Total 5147 5354

Die per 30.09.2015 offenen Verpflichtungen aus
Kapitalzusagen erhohten sich wiahrungsbedingt auf
CHF 1 056 245 (Vorjahr: CHF 1 032 896).

Indirekte Anlagen (Non-listed Real Estate Funds)

in Tausend CHF 2014/2015 2013/2014
Bestand Anfang Geschaftsjahr 5354 28 611
Kapitaleinlagen 0 0
Kapitalerfolg (236) 125
Verkaufe 0 (23 249)
Wé&hrungserfolg 29 (133)
Bestand Ende Geschaftsjahr 5147 5354

Il Direkte Anlagen

Die direkten Immobilienanlagen umfassen die kontierungssitze bewegen sich zwischen 5% und

Renditeliegenschaften, welche {iber Objektgesell- 10% (Vorjahr: 5 bis 10%).

schaften gehalten werden. Diese strukturellen

Massnahmen dienen der Reduktion von Haftungs- Der Gesamtwert der 29 direkten Immobilien-

risiken. anlagen betrug zum Berichtszeitpunkt CHF
1279 725 853.

Alle Marktwerte der direkten Anlagen sind im
Berichtsjahr von unabhingigen Schatzungsexper-
ten iiberpriift und gemass den giiltigen Richtlinien
neu bewertet worden. Die Bewertungen richten
sich nach den Fachempfehlungen von Swiss GAAP
FER 26, sowie den International Valuation Stan-
dards (IVS), welche vom International Valuation
Standards Committee (IVSC) festgelegt werden.

Fiir die Bewertungen wird iiberwiegend die Dis-
counted-Cashflow-Methode angewandt. Die Dis-
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Direkte Anlagen

in Tausend CHF 2014/2015 2013/2014
Bestand Anfang Geschaftsjahr 1188 686 1125192
Zukaufe zu Anschaffungskosten (inkl. Nebenkosten) 250 839 33212
Wertvermehrende Aufwendungen (Investitionen) 0 0
Kapitalerfolg 19 477 13 245
Verkaufe (78 468) 0
Wahrungserfolg (100 808) 17 037
Bestand Ende Geschaftsjahr 1279726 1188 686
Il Latente Steuerguthaben

in Tausend CHF 2014/2015 2013/2014
Steuerguthaben aus zukiinftig verrechenbaren Verlustvortragen 18 748 19 384
Steuerguthaben aus steuerlichen Abgrenzungen 9991 7711
Total latente Steuerguthaben 28 739 27095
Verrechenbare steuerliche Verlustvortriage redu-

zieren die zukiinftige Steuerberechnungsgrundla-

ge. Latente Steuerguthaben aus Verlustvortragen

werden insoweit erfasst, als es wahrscheinlich ist,

dass zu versteuerndes Einkommen verfiigbar sein

wird, um mit den Verlustvortragen verrechnet

werden zu konnen.

Die Erhohung dieser Steuerguthaben ist iiber-

wiegend auf laufende Abschreibungen zuriick-

zufithren. Diesen Steueraktiven stehen latente

Steuerverpflichtungen aus positiven Bewertungs-

differenzen respektive reduzierte latente Steuer-

guthaben aus negativen Bewertungsdifferenzen

gegeniiber, was sich in der Bilanzposition ,,ge-

schitzte Liquidationskosten® widerspiegelt.

IV Hypothekardarlehen

Die im Zusammenhang mit direkten Anlagen betrachtet, betrug der gewichtete durchschnittli-
aufgenommenen Fremdmittel wiesen zum Ab- che Zinssatz zum Bilanzstichtag 3.89% (Vorjahr:
schlussstichtag einen Darlehensrestbetrag von 3.76%). Die durchschnittlich verbleibende Zins-
CHF 171 202 449 (Vorjahr: CHF 207 517 276) aus. festschreibung aller Darlehen erreichte gewichtet
Uber alle Hypothekardarlehen und Wahrungen 4.23 Jahre (Vorjahr: 2.31 Jahre).

in Tausend der jeweiligen Wahrung

Fremdwahrung Betrag Buchwert Buchwert
30.09.2015 30.09.2014

CHF CHF

usb 70 898 69 275 17975
EUR 60 674 66177 91360
GBP 12 100 17 909 76 334
AUD 26 000 17 841 21739
Total 171 202 207 517

Die folgende Tabelle zeigt die Werte der fiir Hypo-
theken verpfandeten Anlageliegenschaften:

in Tausend CHF
Buchwert der belasteten Anlageliegenschaften
Beanspruchte Kredite bzw. Deckung

gewichtete durch-
schnittl. Zinsfest-
schreibung in Jahren

30.09.2015
436 977
171 202

6.11
2.65
6.73
0.27

gewichteter
durchschn.
Zinssatz
3.97%
3.35%
4.34%

5.17%

30.09.2014
530 950
207 517
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Die variablen Zinsbindungen der Hypothekardar-
lehen folgender Objekte wurden mittels Swap-Ge-
schéften abgesichert:

in Tausend der jeweiligen Wahrung

Objekt Wadhrung Kontraktwert

30.09.2015
CSC Minster Wolbeck EUR 0
Westfalen-Center, Dortmund  EUR 18 000
Forum Zehlendorf, Berlin EUR 8 730
Optimax, Wien EUR 17 000
Optimax, Wien EUR 13 000
Twin Office, Salzburg EUR 4723
The Atrium, Sydney AUD 26 000

Bei allen Absicherungsgeschiften entsprechen
die Kontraktwerte dem Bezugsbetrag des entspre-
chenden Grundgeschiftes (Underlying), wodurch
das Zinsdnderungsrisiko vollstdndig eliminiert
wird. In der Summe resultiert aus Grund- und
Absicherungsgeschiéft wie bei einer iiblichen Fix-
hypothek ein gleich bleibender Finanzaufwand.
Weder bei iiblichen Fixhypotheken noch bei abge-
sicherten variablen Hypotheken erfolgt bilanziell
eine Marktbewertung der Finanzverbindlichkeit.
Entsprechend wurden Wiederbeschaffungswerte
der Swap-Geschafte bilanziell nicht erfasst.

V Liquidationskosten

Die Ermittlung der Riickstellungen fiir latente Li-
quidationssteuern erfolgte gemiss der Beschrei-
bung im Abschnitt 2 und wird von den lokalen
Steuerexperten beim Ankauf auf Objektebene
ermittelt. Die Riickstellungen fiir latente Liquida-
tionssteuern werden den veranderten Bewertun-
gen der einzelnen Liegenschaften entsprechend
angepasst.

In der Berichtsperiode wurden die Transaktions-
kosten fiir alle Objekte iiberpriift, neu berechnet
und bei Bedarf pro Objekt angepasst. Beriicksich-
tigt wurden in der Berechnung Maklergebiihren,
vorbereitende Massnahmen, Beraterkosten sowie
Handdnderungssteuern, falls diese direkt beim
Verk&ufer anfallen. Dies fiihrte in Summe zu einer
Erhohung der Riickstellung fiir Transaktionsko-
sten um CHF 1.1 Mio.

in Tausend CHF

Latente Steuerguthaben aus negativen
Bewertungsdifferenzen

Latente Steuerverpflichtungen aus positiven
Bewertungsdifferenzen

Weitere Transaktionskosten

Total
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Wiederbe- Kontraktwert

schaffungs-
wert
30.09.2015
0

(2015)

(764)

(262)

(285)

(126)

(145)

Buchwert
30.09.2015
5702

(41577)

(19 468)
(55 343)

30.09.2014
15090

18 000
8730

17 000

13 000
4723

26 000

Buchwert
30.09.2014
4 332

(34 225)

(19 754)
(49 647)

Wiederbe-
schaffungs-
wert
30.09.2014
(1111)

(2 801)
(1158)
(332)

(388)

(173)

(223)

Veranderung
1370
(7 352)

286
(5 696)
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VI Lokale administrative
Gesellschaftskosten

Im vorliegenden Bericht werden unter dieser Posi-

tion Kosten, die dezentral in den Halte- und Be-
wirtschaftungsgesellschaften jedoch ausserhalb
der operativen Liegenschaftenbewirtschaftung
anfallenden Kosten subsumiert. Sie konnen in fol-
gende Positionen aufgegliedert werden:

in Tausend CHF

Beratungskosten

Asset Management und Buchhaltung
Ubrige

Total

VIl Verwaltungskosten

Der Kostenblock zeigt die Aufwendungen auf Stu-
fe der Stiftung sowie Revisions- und Schitzungs-
aufwendungen, die insgesamt als TER ,-relevant
definiert werden (vgl. dazu Anhang 5). Das Ge-
schiftsfiihrungshonorar wurde vollumfianglich

an Avadis Immobilien AG vergiitet, wiahrend es

in Tausend CHF

Rechts- und Beratungskosten
Revisionsaufwand

Schatzungsaufwand

Vergltungen an die Verwaltungsrechnung
Vergltungen an Depotbank
Geschaftsfiihrungshonorar
Akquisitionsaufwendungen

Ubrige Verwaltungskosten

Total

VIl Kapital- und Gewinnsteuern

Aus der ab 2005 bis Ende 2013 gehaltenen Fonds-
anlage Hines US Core Office Fund (HUSCOF)
erfolgte im Berichtsjahr eine Steuernachbelastung
im Umfang von USD 1 489 675. Fiir die an der
Quelle abgezogenen Steuern auf Kapitalgewinnen
wurde ein zu tiefer Steuersatz angesetzt. Die ge-
schuldete Steuer wurde als Kapital- und Gewinn-
steueraufwand der aktuellen Erfolgsrechnung
belastet und ist unter den passiven Rechnungsab-
grenzungsposten abgegrenzt. Die Zahlung an die
Steuerbehorde erfolgte nach Bilanzstichtag.

IX Forderungen gegeniiber Dritten

Die Forderungen gegeniiber Dritten beinhalten
unter anderem auf Treuhandkonten hinterleg-

te Verkaufserlose und Sicherheiten von EUR 5.8
Mio. fiir das Objekt , Tele Hase“, Wien sowie USD
20.0 Mio. fiir die Objekte ,Market Street, Phila-
delphia und ,Rohr Road“, Groveport. Sdmtliche
Betrédge dieser Sperrkonten wurden Anfang Okto-
ber 2015 an AFIAA ausbezahlt.
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01.10.2014- 01.10.2013- Verdnderung
30.09.2015 30.09.2014

(456) (453) (3]

(2 594) (2 756) 162

(175) (141 (34

(3 225) (3350) 125

in den Vorjahren an die stiftungseigene Verwal-
tungsrechnung geflossen ist. (Detaillierte Erlau-
terungen in Anhang 5: Betriebsaufwandquote
TER,,,). Akquisitionsaufwendungen sind Kosten
wie Due Diligence und Reiseaufwendungen fiir
nicht zustande gekommene Objektank&ufe.

01.10.2014- 01.10.2013- Veranderung
30.09.2015 30.09.2014

(65) (106) (41)

(242) (222) 19

(147) (170) (23)

(304) (347) (43)

(85) (77) 8

(2 674) (4761) (2087

(21) (590) (569)

(53) (67) (13)

(3592) (6 340) (2 749)

X Aktive Rechnungsabgrenzungsposten
Die Erhohung der Aktiven Rechnungsabgren-
zungsposten ist auf die Abgrenzungsbuchung

in Hohe von CHF 4.1 Mio. zwischen der Avadis
Immobilien AG und der Anlagestiftung zuriick zu
fiithren.

Xl Verpflichtungen gegeniiber Dritten

Die Verpflichtungen gegeniiber Dritten beinhal-
ten ein kurzfristiges Passivdarlehen gegeniiber der
Depotbank ZKB in Hohe von CHF 20 Mio., wel-
ches als Uberbriickungsfinanzierung beansprucht
und nach Bilanzstichtag zuriickgefiihrt wurde.
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5 Kennzahlen gemass KGAST

Gemiss Art. 38 Abs. 7 ASV weisen Anlagestif-
tungen im Jahresbericht fiir jede Anlagegruppe
Kennzahlen zu den Kosten, den Renditen und den
Risiken aus. Folgende Kennzahlen richten sich
nach der Fachinformation vom 23.08.2013 der
KGAST:

Mietzinsausfallrate

Die Mietzinsausfallrate wird definiert als Mietzins-
ausfille (Verluste aus leer stehenden Fliachen und
Inkassoverluste) in Prozent der Soll-Nettomiet-

in Tausend CHF

Soll-Mietertrag gemass Erfolgsrechnung
Verrechnete Nebenkosten
Soll-Nettomietertrag

Minderertrag Leerstand
Inkassoverluste/Delkredereveranderung
Totale Mietzinsausfille

Im Verhaltnis zum Soll-Nettomietertrag

Fremdfinanzierungsquote

Die Fremdfinanzierungsquote setzt die zur Finan-
zierung aufgenommenen fremden Mittel ins Ver-
héltnis zum Marktwert der Immobilien. Sie zeigt
den Grad der Fremdfinanzierung der Immobilien
auf.

in Tausend CHF

Marktwert der direkten Anlagen

Langfristige Hypotheken

Kurzfristige Hypotheken

Hypotheken Total

Im Verhaltnis zum Marktwert der Direktanlagen

Betriebsgewinnmarge

Die Betriebsgewinnmarge ist eine der wichtigs-
ten Kennzahlen in der Unternehmensanalyse. Sie
setzt den operativen Gewinn, der nach Abzug der
operativen Aufwendungen verbleibt, ins Verhalt-
nis zum Netto-Mietertrag. Im internationalen
Kontext iiberwiegt die Bruttodarstellung der Be-
triebs-Nebenkosten. D.h. die Verrechnung an die
Mieterschaft wird als Ertrag und die Zahlungen

in Tausend CHF

Liegenschaftenertrag gemass Erfolgsrechnung
Verrechnete Nebenkosten

Netto-Mietertrag

Operatives Ergebnis

Baurechtszinsen

Instandsetzung

Betriebsgewinn gemass KGAST Definition

Im Verhaltnis zum Netto-Mietertrag
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zinsen der Berichtsperiode. Sie ist ein wichtiger
Indikator fiir die Vermietungssituation bei ferti-
gen Bauten des Immobilien-Sondervermagens.

2014/2015
105 142
(15 783)

89 359
(5 926)
24

(5 902)
6.61%

2014/2015
1279726
162 565

8 637

171 202
13.38%

2013/2014
104 314
(15 851)

88 463
(7 247)

(52)
(7 299)
8.25%

2013/2014
1188 686
149 222

58 295
207 517
17.46%

vollumfianglich als Aufwand gezeigt. Dies im Ge-
gensatz zur schweizerischen Praxis, wonach ein
Netting innerhalb der Aufwendungen vorgenom-
men wird. Daher wird der Liegenschaftenertrag
gemass Erfolgsrechnung untenstehend um die
verrechneten Nebenkosten bereinigt, um die Ver-
gleichbarkeit auf Stufe des Netto-Mietertrags zu

gewdhrleisten.

2014/2015
99 240

(15 783)
83 457
66768
(1809)
5186

70 145
84.05%

2013/2014
97 016
(15851)
81164

67 332
(1814)
3585
69103
85.14%
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Betriebsaufwandquote (TER,)

Die Beurteilung der Kosteneffizienz allein anhand
der bisher publizierten TER-Kennzahl greift zu
kurz. Branchentiiblich sind verschiedene Miihewal-
tungsgebiihren, insbesondere Ankaufskommissio-
nen, die als Teil der Gesamtinvestitionen aktiviert
werden und nicht in die TER-Kennzahl einflies-
sen. AFTAA kannte bisher keine solchen Kommis-
sionen. Einzelne Vorstosse zu einer branchenweit
transparenten und umfassenden TER-Darstellung
mit Beriicksichtigung sdmtlicher Entschadigungs-
bestandteile fanden innerhalb der Branche bisher
keine Mehrheit. Daher hat AFTAA beschlossen
sich dem aktuellen Branchenstandard anzupassen.

Ab dem Berichtsjahr belastet der Mandatstriger
Avadis Immobilien AG einen Teil der Verwal-
tungskosten als Miihewaltungskommission fiir
An- und Verkaufe sowie fiir umfassende Reno-
vationen und Umbauten direkt und bilanzwirk-
sam den einzelnen Objekten. Insgesamt wurden
im Berichtsjahr Miihewaltungskosten von CHF

2 643 701 belastet. Diese Kosten werden an die or-
dentliche Mandatsentschédigung angerechnet und
erh6hen damit nicht die Gesamtkostenbelastung.

Betriebsaufwandquote (TER,,) GAV

Die Total Expense Ratio,,, (Immobilien Sonder-
vermOgen Anlagestiftungen) GAV wird definiert
als Betriebsaufwand des Sondervermogens (An-
lagegruppe) in Prozent des durchschnittlichen
Gesamtvermogens (Summe aller Aktiven). TER ,
ist ein Indikator fiir die Belastung eines Immobi-
lien-Sondervermdogens (Anlagegruppe) durch den
Betriebsaufwand. Ausgenommen sind die Akqui-
sitionsaufwendungen. Dabei handelt es sich um
Kosten im Zusammenhang mit nicht zustande ge-
kommenen Ankaufen.

in Tausend CHF

Bilanzsumme zu Beginn des Geschéftsjahres
Bilanzsumme am Ende des Geschéaftsjahres
Durchschnittliche Bilanzsumme
Verwaltungskosten (Sondervermagen)
Akquisitionsaufwendungen

Lokale administrative Gesellschaftskosten
Betriebsaufwand Sondervermogen

Im Verhaltnis zur durchschnittlichen Bilanzsumme

Jahresrechnung | Anhang Al

Die angepasste Praxis erleichtert die branchen-
weite Vergleichbarkeit der ausgewiesenen TER-
Kennzahl. Zur besseren Vergleichbarkeit mit der
bisherigen Praxis der AFTAA werden die TER-Be-
rechnungen fiir das Berichtsjahr nach bisheriger (*)
und nach neuer Methodik dargestellt.

Fiir Anleger der Tranche A-I gilt eine aktuelle
TER ., (NAV) von 0.63%. Fiir Anleger der Tranche
A-II — diese ist erst seit November 2015 investiert
— liegt die ex ante TER ;, (NAV) bei 0.88%. Tran-
che A-IT umfasst Anleger mit Erstzusagen nach
dem 01.10.2014 und trigt im Gegensatz zur bishe-
rigen Tranche A-I eine Gebiihr fiir die Geschifts-

fithrung von jahrlich 25 Basispunkten.

2014/2015  2014/2015* 2013/2014
1321850 1321850 1285537
1393883 1393838 1321850
1357 846 1357 866 1303 694

3592 6235 6340

(21) (21) (590)
3225 3225 3350
6796 9 439 9100
0.50% 0.70% 0.70%
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Betriebsaufwandquote (TER ) NAV

Die Total Expense Ratio ,, (Immobilien Sonder-
vermOgen Anlagestiftungen) NAV wird definiert

als Betriebsaufwand des Sondervermogens (An-

lagegruppe) in Prozent des durchschnittlichen

Nettovermégens. TER , ist ein Indikator fiir die

ISA
Belastung eines Immobilien-Sondervermdogens
(Anlagegruppe) durch den Betriebsaufwand. Ge-

mass Definition explizit TER ,-relevant sind die

in Tausend CHF

Nettovermogen zu Beginn des Geschaftsjahres
Nettovermdgen am Ende des Geschaftsjahres
Durchschnittliches Nettovermdgen
Verwaltungskosten (Sondervermagen)
Akquisitionsaufwendungen

Lokale administrative Gesellschaftskosten
Betriebsaufwand Sondervermadgen

Im Verhaltnis zum durchschnittlichen Nettovermdgen

Eigenkapitalrendite (ROE)

Die Eigenkapitalrendite Return on Equity (ROE)
stellt den Gesamterfolg des Rechnungsjahres

in Prozent des Nettovermdogens des Sonderver-
mogens am Ende der Berichtsperiode dar. Sie
zeigt die Rendite auf das eingesetzte Eigenkapi-
tal. Der , Einkauf in den laufenden Erfolg” bei der

in Tausend CHF
Nettovermdgen am Ende des Geschaftsjahres
Gesamterfolg

Im Verhaltnis zum Nettovermdgen am Ende des Geschaftsjahres

Anlagerendite
Als Anlagerendite wird die relative Veranderung

des Nettoinventarwertes der Anspriiche in der Be-

trachtungsperiode bei angenommener Reinvesti-
tion allfélliger Ertragsauschiittungen bezeichnet.
Sie zeigt die fiir den Anleger erzielte Gesamtren-
dite.

in CHF

Nettovermogen je Anspruch zu Beginn des Geschaftsjahres
Nettovermdgen je Anspruch am Ende des Geschaftsjahres

(dividendenbereinigt)

Veranderung des Nettovermadgens je Anspruch

AFIAA Geschaftsbericht 2014/2015

Liegenschaftsverwaltungskosten. Ausgenommen
sind die Akquisitionsaufwendungen. Dabei han-
delt es sich um Kosten im Zusammenhang mit
nicht zustande gekommenen Ank&iufen. Diese
Kennzahl entspricht der Weisung OAK BV
~W-02/2013 Ausweis der Vermogensverwaltungs-
kosten“.

2014/2015  2014/2015* 2013/2014
1038 277 1038 277 908 335
1110950 1110950 1038 277
1074 614 1074 614 973 306

3592 6235 6340

(21) (21) (590]
3225 3225 3350
6795 9 439 9100
0.63% 0.88% 0.93%

Ausgabe von Anspriichen bzw. die ,Ausrichtung
laufender Ertrage“ bei der Riicknahme von An-
teilen gewdhrleisten eine direkte Vergleichbarkeit
des Gesamterfolgs mit dem Nettovermogen am
Ende der Periode.

2014/2015 2013/2014
1110950 1038 277
(24 254) 81617
(2.18%) 7.86%
2014/2015 2013/2014
115.1180 115.2827
122.4539 125.1180
(2.6641) 9.8353

Im Verhaltnis zum Nettovermdgen zu Beginn des Geschaftsjahres (2.13%]) 8.53%
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Ausschiittungsrendite

Die Ausschiittungsrendite setzt den je Anspruch
ausgeschiitteten Betrag ins Verhaltnis zum Kapi-
talwert je Anspruch.

in CHF

Ausschittung je Anspruch
Kapitalwert je Anspruch
Ausschiittungsrendite

Ausschiittungsquote

Die Ausschiittungsquote (Payout ratio) zeigt den
Anteil der Ertragsausschiittung am Nettoertrag
des Rechnungsjahres. Sie dient zur Beurteilung
der Ausschiittungs- und Finanzierungspolitik ei-
nes Unternehmens (Sondervermégens einer An-
lagestiftung).

in Tausend CHF

Gesamtbetrag der Ausschittung

Nettoertrag des Rechnungsjahres
Ausschiittungsquote (auf Gesamtausschiittung)

Jahresrechnung | Anhang

2014/2015
3.40
114.0223
2.98%

2014/2015
30 960
51586

60.02%

6 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Per Anfang Oktober 2015 wurde das Logistik-Ge-
baude in Malaga, Spanien, verkauft.

73

2013/2014
3.40
108.4592
3.13%

2013/2014
30048

50 871
59.07%
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Bericht der Revisionsstelle

AFIAA Geschaftsbericht 2014/2015

mit Jahresrechnung per 30.09.2015 der AFIAA
Anlagestiftung ftr Immobilienanlagen im Ausland, Zurich

An die Anlegerversammlung der AFIAA
Anlagestiftung fiir Immobilienanlagen im
Ausland, Ziirich

Bericht der Revisionsstelle zur
Jahresrechnung

Als Revisionsstelle haben wir die Jahresrechnung
der AFIAA Anlagestiftung fiir Immobilienanlagen
im Ausland, bestehend aus konsolidierter Ver-
mogens- und Erfolgsrechnung, Veranderung des
Nettovermogens und Verwendung des Erfolges
der Anlagegruppe AFIAA Global sowie der Ver-
waltungsrechnung, bestehend aus konsolidierter
Bilanz und Erfolgsrechnung, Bilanz und Erfolgs-
rechnung Stammvermogen und Antrag zur Ver-
wendung des Erfolges, und Anhang (Seiten 47 bis
73), fiir das am 30. September 2015 abgeschlosse-
ne Geschaftsjahr gepriift.

Verantwortung des Stiftungsrates

Der Stiftungsrat ist fiir die Aufstellung der Jah-
resrechnung in Ubereinstimmung mit den gesetz-
lichen Vorschriften, den Statuten und den Reg-
lementen verantwortlich. Diese Verantwortung
beinhaltet die Ausgestaltung, Implementierung
und Aufrechterhaltung einer internen Kontrolle
mit Bezug auf die Aufstellung einer Jahresrech-
nung, die frei von wesentlichen falschen Angaben
als Folge von Verstdssen oder Irrtiimern ist. Darii-
ber hinaus ist der Stiftungsrat fiir die Auswahl und
die Anwendung sachgemisser Rechnungslegungs-
methoden sowie die Vornahme angemessener
Schétzungen verantwortlich.

Verantwortung der Revisionsstelle

Unsere Verantwortung ist es, aufgrund unserer
Priifung ein Priifungsurteil {iber die Jahresrech-
nung abzugeben. Wir haben unsere Priifung in
Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Ge-
setz und den Schweizer Priifungsstandards vor-
genommen. Nach diesen Standards haben wir die
Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass wir
hinreichende Sicherheit gewinnen, ob die Jahres-
rechnung frei von wesentlichen falschen Angaben
ist.

Eine Priifung beinhaltet die Durchfiihrung von
Priifungshandlungen zur Erlangung von Priifungs-
nachweisen fiir die in der Jahresrechnung enthal-
tenen Wertansitze und sonstigen Angaben. Die
Auswahl der Priifungshandlungen liegt im pflicht-
gemassen Ermessen des Priifers. Dies schliesst
eine Beurteilung der Risiken wesentlicher falscher

Angaben in der Jahresrechnung als Folge von Ver-
stossen oder Irrtiimern ein. Bei der Beurteilung
dieser Risiken beriicksichtigt der Priifer die inter-
ne Kontrolle, soweit diese fiir die Aufstellung der
Jahresrechnung von Bedeutung ist, um die den
Umstidnden entsprechenden Priifungshandlungen
festzulegen, nicht aber um ein Priifungsurteil iiber
die Wirksambkeit der internen Kontrolle abzuge-
ben. Die Priifung umfasst zudem die Beurteilung
der Angemessenheit der angewandten Rechnungs-
legungsmethoden, der Plausibilitdt der vorgenom-
menen Schitzungen sowie eine Wiirdigung der
Gesamtdarstellung der Jahresrechnung. Wir sind
der Auffassung, dass die von uns erlangten Prii-
fungsnachweise eine ausreichende und angemes-
sene Grundlage fiir unser Priifungsurteil bilden.

Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung entspricht die Jahres-
rechnung fiir das am 30. September 2015 abge-
schlossene Geschéftsjahr dem schweizerischen
Gesetz, den Statuten und den Reglementen.

Berichterstattung aufgrund weiterer
gesetzlicher und anderer Vorschriften
Wir bestitigen, dass wir die gesetzlichen Anfor-
derungen an die Zulassung (Art. 9 ASV) und die
Unabhéngigkeit (Art. 34 BVV 2) erfiillen und kei-
ne mit unserer Unabhéngigkeit nicht vereinbaren
Sachverhalte vorliegen.

Wir haben die weiteren in Art. 10 ASV und Art. 35
BVV 2 vorgeschriebenen Priifungen vorgenom-
men.

Der Stiftungsrat ist fiir die Erfiillung der gesetzli-
chen Aufgaben und die Umsetzung der statutari-
schen und reglementarischen Bestimmungen zur
Organisation, zur Geschiftsfiilhrung und zur Ver-
mogensanlage verantwortlich, soweit diese Aufga-
ben nicht von der Anlegerversammlung wahrge-
nommen werden.

Wir haben gepriift, ob
» die Organisation und die Geschiftsfiihrung den

gesetzlichen, statutarischen und reglementari-
schen Bestimmungen entsprechen und ob eine
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der Grosse und Komplexitit angemessene in-
terne Kontrolle existiert;

» die Vermdgensanlage den gesetzlichen, statu-
tarischen und reglementarischen Bestimmun-
gen einschliesslich der Anlagerichtlinien ent-
spricht;

o die Vorkehren zur Sicherstellung der Loyalitét
in der Vermogensverwaltung getroffen wurden
und die Einhaltung der Loyalitatspflichten so-
wie die Offenlegung der Interessenverbindun-
gen durch das zustidndige Organ hinreichend
kontrolliert wird;

o die vom Gesetz verlangten Angaben und Mel-
dungen an die Aufsichtsbehorde gemacht wur-
den;

 in den offen gelegten Rechtsgeschéften mit Na-
hestehenden die Interessen der Anlagestiftung
gewahrt sind.

Ferner haben wir gemaiss Art. 10 Abs. 3 ASV die
Begriindungen der Stiftung im Zusammenhang
mit der Bewertung von Immobilien beurteilt.

Bericht der Revisionsstelle 77

Wir bestétigen, dass die diesbeziiglichen anwend-
baren gesetzlichen, statutarischen und reglemen-
tarischen Vorschriften einschliesslich der Anlage-
richtlinien eingehalten sind.

Wir empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung
zu genehmigen.

Ernst & Young AG

Ziirich, 04. Dezember 2015
Daniel Zaugg

Zugelassener Revisionsexperte

(Leitender Revisor)

Daniel Lanfranconi
Zugelassener Revisionsexperte
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Bewertungsbericht der unabhangigen Schweizer

Bewertungsexperten uber das AFIAA Immobilien-
Portfolio Direkte Anlagen fur das Geschaftsjahr

2014/2015

Auftrag

Gemiss AFTAA Reglement vom 17.01.2013, Art.
3, Abs. 8 und 9, sowie Richtlinie ,,AFTAA Bewer-
tungsprozess®, Stand rev. 06.03.2014, sind die
von AFTAA gehaltenen Liegenschaften jahrlich
durch unabhéngige lokale Bewertungsexperten
zum Marktwert zu bewerten. Diese Bewertungen
werden von einem Schweizer Schitzungsexper-
ten insbesondere auf die einheitliche und korrekte
Anwendung der im Reglement vorgeschriebenen
Bewertungsmethoden gepriift und plausibilisiert.

Als Schweizer Bewertungsexperte wurde Herr
Pascal Marazzi-de Lima MRICS, Wiiest & Partner,
Ziirich gewahlt. Der Schweizer Bewertungsexper-
te entspricht den Anforderungen von Art. 11 Abs.
3 ASV.

Bewertungsstandards

Als Bewertungsresultat wird der Bruttomarktwert
dargestellt. Die Bewertung der Liegenschaften er-
folgt nach dem Grundsatz des ,Market Value®, d.h.
der ermittelte Marktwert wird als der am Markt zu
erzielende Verkaufserlos definiert, der unter fairen
Marktbedingungen zum Zeitpunkt der Bewertung
am freien Markt zwischen wohl informierten und
voneinander unabhingigen Parteien erzielt wer-
den konnte.

Pascal Marazzi-de Lima MRICS bestatigt, dass die
von den lokalen Bewertungsexperten verwendeten
Methoden den Richtlinien von AFTAA und jenen
des International Valuation Standards Committee
(IVSC), bzw. national anerkannten und gebréuch-
lichen Standards gem. Ziff. 1 Abs. 3 der genannten
Richtlinie entsprechen.

Bewertungsmethode

Die unabhéngigen lokalen Bewertungsexperten
verwenden fiir ihre Bewertungen in der Regel die
Discounted-Cashflow-Methode oder die Barwert-
methode. Dabei wird der Wert der Immobilie
durch die Summe der auf den Bewertungsstichtag
diskontierten, zukiinftigen Nettoertrage bestimmt.
Fiir die Diskontierung findet ein Zinssatz Ver-
wendung, der sich marktgerecht pro Liegenschaft
bestimmt.

Der Schweizer Bewertungsexperte plausibilisiert
die Bewertungen durch Priifung auf methodische
Korrektheit und auf erkennbare materielle Diver-
genzen.

Unabhangigkeit

Alle lokalen Bewertungsexperten sowie der
Schweizer Bewertungsexperte bestétigen ihre
Unabhingigkeit von AFIAA sowie von mit AFIAA
verbundenen Personen. Fiir die Bewertungen wur-
den folgende lokale Schitzungsexperten beigezo-
gen:

+ Bentley, Fraser
JLL, Australia
* Bolt, William D.
Integra Realty Resources, USA
* Borges de Castro, Frederico
CBRE, Portugal
» Clark, Andy
Colliers, Schottland
» Eriksson, Janne
DTZ, Finnland
+ Espadero, Sergio
Gesvalt, Spanien
o Gunkel, Stefan
CBRE, Deutschland
* Hornsby, Paul
Paul Hornsby, USA
» Kral, Thomas
REAG, Frankreich
+ Levine, Martin B.
Metropolitan Valuation Services, USA
» Masters, Ben
Colliers, Australien
» Methuen, David
Cushman & Wakefield, England
» Niemeyer, Jochen
ENA, Deutschland
o Perl, Alan
Metropolitan Valuation Services, USA
* Reynolds, Martin
JLL, Australia
* Wagner, Wolfgang
EHL Immobilien, Osterreich

Wiiest & Partner AG
Ziirich, 20.11.2015

Pascal Marazzi-de Lima
MRICS & dipl. Architekt ETH
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Sitz der Anlagestiftung

Head Office Schweiz

AFTAA Anlagestiftung

fiir Immobilienanlagen im Ausland
Gartenhofstrasse 17

8004 Ziirich

Schweiz

Tel. +4144 24549 44

Fax +4144 24549 49

office@afiaa.com

www.afiaa.com

Branch Office USA

AFTAA U.S. Investment, Inc.
7 Penn Plaza, Suite 804

New York, NY 10001
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AFIAA Australia Pty Ltd
Suite 1705, 109 Pitt Street
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Impressum
Design:  sappari design/development
Oliver Walkhoff, Ziirich

08.12.2015

Zusatzinformationen 81

Mitgliedschaften

Die AFIAA Anlagestiftung ist Mitglied in folgen-
den Fachverbdanden und Vereinigungen:

o KGAST Konferenz der Geschiftsfiihrer von
Anlagestiftungen, Ziirich, www.kgast.ch

o ASIP Schweizerischer Pensionskassenverband,
Ziirich, www.asip.ch

o Swiss Circle International Real Estate Marke-
ting, www.swisscircle.ch

» AFIRE Association of Foreign Investors in
Real Estate, www.afire.org
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