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Stabile Ertragslage in einem
anspruchsvollen Marktumfeld

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktiondre

Das Geschéft der Fundamenta Real Estate AG hat in einem deutlich verén-
derten Marktumfeld mit signifikant héheren Zinskosten seine operative Er-
tragsstarke und Stabilitat unter Beweis gestellt. Zudem konnten wir drei al-
tere Bestandsliegenschaften, die aufgrund ihres geringen Volumens nicht
mehr unserer Strategie entsprachen, erfolgreich am Markt verdussern und
einen Buchgewinn erzielen. Diese gezielte Portfoliobereinigung erlaubt uns
eine Fokussierung der Aktivitaten auf die Repositionierungen und Neubau-
ten an zentralen Lagen. Der starke Zinsanstieg fiihrte im Berichtsjahr zu ei-
ner zweimaligen Erhéhung des Referenzzinssatzes. So konnten in einem ers-
ten Schritt per Anfang Oktober 2023 ein Grossteil der Mietvertrage aufgrund
der ersten Erhohung des Referenzzinssatzes angepasst werden. Die zweite
Erhohung werden wir auf den 1. April 2024 umsetzen kénnen.

SCHRITTWEISE ANGEBOTSAUSWEITUNG DANK ‘
AKTIVER PORTFOLIOENTWICKLUNG

Das vergangene Jahr stellte auch den Immobilienmarkt vor bedeutende Her-
ausforderungen, hervorgerufen durch steigende Zinsen und die anhaltende
Inflation. In einem Umfeld, gepragt von volatilen Markten und geopolitischer

Unsicherheit, standen Investoren vor der komplexen Aufgabe, ihre Anlagen
sicher zu managen.

Der Markt spricht eine deutliche Sprache. Innerhalb der letzten zwei Jahre
hat sich die Anzahl der am Markt verfiigharen Mietwohnungen mehr als hal-
biert. In diesem Umfeld haben wir mit Repositionierungen und Ersatzneu-
bauten unser Angebot mit zeitgemédssem und neuwertigem Wohnraum stetig
ausgebaut. Wir stellen das veranderte Marktverhalten auch bei unseren Mie-
tern fest, da diese einen Wohnungswechsel weniger schnell ins Auge fassen.
Waren es vor wenigen Jahren noch rund ein Viertel der Wohnungen, die jahr-
lich neu vermietet wurden, so sind es jetzt deutlich weniger.

Nach intensiven Planungs- und Vorarbeiten konnten im abgelaufenen Jahr
drei wichtige Repositionierungen in Basel, Glattbrugg und Dietikon in An-
griff genommen werden. Wir kénnen dank sorgfaltiger Planung in den drei
bestehenden Liegenschaften das Angebot an Mietwohnungen deutlich aus-
bauen. Erfreulich ist auch der Baubeginn des Ersatzneubaus am Feldblumen-
weg in Zirich, wo wir ab dem Jahre 2025 statt bisher 24 neu 52 moderne
Wohnungen mit einem zeitgeméssen Fussabdruck anbieten werden. Zudem
stimmt uns die erfolgte Baueingabe in Wallisellen fiir ein Neubauprojekt mit
50 geplanten Wohnungen zuversichtlich.

TRANSAKTIONSMARKT HALT IMMOBILIEN-
BEWERTUNGEN NACH WIE VOR AUF HOHEM NIVEAU
Die rasant gestiegenen Zinsen sprechen schon langer fir eine Abkehr von

den stets tieferen Diskontierungssétzen. Die Bewerter unseres Liegenschaft-
sportfolios orientieren sich an den Entwicklungen der Transaktionsmarkte,

welche anhand der erzielten Preise einen «True and Fair Value» des Markts
abhilden. Die drei auf Ende Jahr verkauften Liegenschaften in Dagmersellen,
Netstal und Sargans konnten iiber dem Bilanzwert abgewickelt werden und
bestatigen somit bei deutlich geringerer Marktnachfrage die bestehenden
Bewertungen. Uns ist es mit diesen Transaktionen gelungen, drei Liegen-
schaften, die nicht mehr in unsere Strategie passen, zu verkaufen, um uns
auf die Repositionierung und den Neubau einzelner Liegenschaften im
Grossraum Zirich und Basel zu konzentrieren.

Aufgrund des verdnderten Zinsumfeldes sehen wir eine Korrektur der Dis-
kontierungssatze bei den Bewertungen. Das fiihrte auch bei uns zu einzelnen
Wertkorrekturen, die aber bei einem Portfoliowert von tGber CHF 1.2 Mrd.
insgesamt gering ausfielen. Grossere Abwertungen blieben aus, und wir er-
warten bei einem stabilen Transaktionsmarkt auch zukiinftig keine bedeu-
tenden Verwerfungen.

STABILITAT IM OPERATIVEN GESCHAFT

Die Erzielung eines stabilen operativen Geschaftsergebnisses konnten wir
im abgelaufenen Berichtsjahr erneut unter Beweis stellen. Ungeachtet der
drei laufenden Repositionierungen und eines Ersatzneubaus verzeichneten
wir ein konstantes Mietertragsvolumen. Das operative Geschaft liegt trotz
Marktwidrigkeiten auf Vorjahresniveau, und wir konnten unter Bericksich-
tigung der drei kleineren Liegenschaftsverkdufe das operative Geschéft be-
statigen.

Auch im vergangenen Jahr blieben wir unserer sehr langfristig orientierten
Finanzierungspolitik treu und haben Ende Jahr in einem Kapitalmarktumfeld
mit inverser Zinsstruktur die deutlich zuriickgekommenen, lang laufenden
Hypothekarzinssétze fiir weitere Anbindungen genutzt. Daraus ergibt sich
ein klarer Renditevorteil gegentiber den nach wie vor hheren SARON-Hypo-
theken und sichert uns im Marktumfeld einen attraktiven durchschnittlichen
Zinssatz aller verzinslichen Verbindlichkeiten von 1.36% bei einer Duration
von 7.3 Jahren. Zudem bestatigt unsere historisch tiefste Leerstandsquote
von 1.3% die hohe Nachfrage nach neuwertigem Wohnraum, den wir dank
unseren Repositionierungen und Neubauaktivitdten ausweiten.

Ungeachtet der aktuell nach wie vor bestehenden Marktunsicherheiten be-
statigt der Verwaltungsrat seine seit Jahren verfolgte Fokussierung auf eine
positive operative Geschaftsentwicklung. Zudem sichert die kontinuierliche
Arbeit im Bestand die stabilen langfristigen Mietertrage auf einem attrakti-
ven Niveau.

VERWALTUNGSRAT BESTATIGT SEINE RISIKOEIN-
SCHATZUNG

Nachdem der Verwaltungsrat bereits vor iber einem Jahr seine Risikobeur-
teilung deutlich adjustierte, hat die Marktentwicklung unsere Einschétzun-
gen bestétigt. Unsere seit ein paar Jahren verfolgte Fokussierung auf zent-
rale Standorte, auf neuwertige Liegenschaften und die kontinuierliche



Repositionierung alterer Liegenschaften tragen heute wesentlich zur stabi-
len Bewertung des Portfolios bei.

Trotz der deutlichen Marktverschiebungen sieht sich der Verwaltungsrat in
seiner Politik bestatigt. Wir erwarten fiir Wohnliegenschaften keine grosse-
ren Wertkorrekturen. Dafiir sind die relativen Renditen von Immobilienanla-
gen nach wie vor zu attraktiv, und die hohe Nachfrage nach Wohnraum sttzt
auch langfristig stabile Ertrdge. Auch wenn moderate Bewertungskorrektu-
ren moglich sind, kann - verglichen mit Unternehmensanleihen - mit unse-
rem Wohnimmobilienportfolio nach wie vor eine Uberrendite erzielt werden,
wenn auch nicht in dem Ausmass der letzten Jahre.

Die antizipierte Volatilitat der Aktienmérkte und die von den Investoren be-
notigte Zeit fir die Reallokation ihrer Portfolios verzogerten den angestreb-
ten Ausbau und die weitere Starkung des Fundamenta Real Estate Portfolios.
Der Verwaltungsrat sieht trotz der kurzfristigen Zurickhaltung einiger Inves-
toren keine wesentlichen Veranderungen bei den strategischen, operativen
und finanziellen Risikopositionen. Die Rendite von Immobilienanlagen wird
unserer Einschatzung nach in den néchsten Quartalen ausschliesslich aus
dem operativen Geschéaft, dem Cashflow resultieren, dem wir seit Jahren
eine hohe Aufmerksamkeit schenken.

NACHHALTIGKEIT ALS ZENTRALE ZIELGROSSE

Trotz der Marktverdnderungen verfolgen wir zielgerichtet unseren einge-
schlagenen Nachhaltigkeitspfad. Die vielfaltigen Repositionierungsaktivita-
ten bei den Bestandsliegenschaften, die geplanten Ersatzneubauten und die
Neuentwicklungen werden in den kommenden Jahren planmdssig umgesetzt
und sind wesentlich fiir die Erreichung unserer Nachhaltigkeitsziele.

Das aktuell schwierigere Marktumfeld darf nicht zur Reduktion unserer ge-
setzten Standards fiihren. Nur dank unseren seit Langem verfolgten Aktivi-
taten ist das Fundamenta Real Estate Portfolio bereits heute in einem hohen
Masse zukunftsfahig und werterhaltend und wird den steigenden Ansprii-
chen unserer Gesellschaft gerecht. So werden wir auch in den kommenden
Jahren das Portfolio schrittweise nachhaltiger und insbesondere 6kologi-
scher gestalten und die Energie- und CO2-Intensitdt reduzieren. Der Verwal-
tungsrat konzentriert sich dabei nicht nur auf Teilaspekte der Nachhaltig-
keit. Mit gezielten Massnahmen werden wir alle ESG-Nachhaltigkeits-
dimensionen im Portfolio verbessern und damit die gestiegenen Anforde-
rungen an nachhaltiges Wohnen bestmaéglich erfiillen.

TROTZ GEBREMSTER WIRTSCHAFSENTWICKLUNG,
ATTRAKTIVE AKTIENKURSENTWICKLUNG

In Europa haben die hohe Inflation und die Zinserh6hungen den privaten
Konsum bereits deutlich in Mitleidenschaft gezogen und auch in der Schweiz

zeigen viele Sektoren ein bescheidenes Umsatzwachstum und die Export-
wirtschaft spiirt den Uberaus starken Schweizer Franken und die schwache
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Nachfrage. Mit dem geringeren Preisdruck aus dem Ausland sowie den ein-
getriibten Konjunkturaussichten diirfte der Hohepunkt der Zinserhghungen
wohl erreicht sein. So gaben die positiven Zinserwartungen fur das kom-
mende Jahr den Aktienmaérkten bereits wieder Auftrieb. Der Aktienkurs der
Fundamenta Real Estate AG (FREN) fluktuierte im Jahresverlauf in diesem
Spannungsfeld und zeigte, trotz des veranderten Immobilienmarkts eine Ge-
samtperformance (inkl. Ausschittung) von 7.9% Aktienkursperformance auf
Jahresbasis, eine erfreuliche Entwicklung.

ANSPRUCHSVOLL, ABER ZUVERSICHTLICH ‘

Der Verwaltungsrat der Fundamenta Real Estate AG erachtet das kommende
Jahr als anspruchsvoll und ist sich den Herausforderungen fiir die Erzielung
eines stabilen operativen Ergebnisses bewusst. Trotzdem sehen wir auch
Chancen fur weiteres Wachstum und gezielte Portfolioaktivitaten zur konti-
nuierlichen Verbesserung der Ertragsstruktur.
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