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Organisation und Verwaltung

Fondsleitung Swisscanto Fondsleitung AG
Bahnhofstrasse 9, 8001 Zirich
Verwaltungsrat Daniel Previdoli, Prasident

Mitglied der Generaldirektion und Leiter Products, Services & Directbanking,
Zurcher Kantonalbank
Regina Kleeb, Mitglied
Mitglied der Direktion und Leiterin Produktmanagement Anlage- & Vorsorgegeschaft,
Zurcher Kantonalbank
Christoph Schenk, Mitglied
Mitglied der Direktion und Leiter Investment Solutions,
Zircher Kantonalbank
Geschaftsfiihrung Hans Frey
Geschaftsflhrer
Markus Erb
Leiter Legal & Compliance
Andreas Hogg
Leiter Risk, Finance & Services
Silvia Karrer (seit 01.03.2016)
Leiterin Administration & Operations
André Wirz (bis 29.02.2016)
Leiter Administration & Operations
Bruno Schranz (bis 14.03.2016)
Stellvertretender Geschaftsfihrer und Leiter Business Development

Fondsadministration Swisscanto Fondsleitung AG
Bahnhofstrasse 9, 8001 Zirich

Asset Management Ziircher Kantonalbank

Anlagekommission Dr. Stephan Kloess, Prasident

Kloess Real Estate, Wollerau

David Michaud, Mitglied

Banque Cantonale Vaudoise, Lausanne

Gian-Reto Lazzarini, Mitglied

CMI Partner AG, Altendorf

Pierre-Alain Leuenberger, Mitglied

Banque Cantonale Neuchateloise, Neuchatel
Buchfiihrung/ Die Fondsleitung hat im Sinne von Art. 31 KAG die Fondsadministration wie folgt delegiert:
Administration Buchflhrung und Abschlussarbeiten des Immobilienfonds an Huwiler Treuhand AG, Ostermundigen

Geschaftsfihrung: Alexander Schneider, dipl. Wirtschaftsprifer

Die in diesem Bericht enthaltenen Zahlen und Angaben sind vergangenheitsbezogen. Diese dirfen nicht als Garantie fur die zuklnftige Entwicklung verstanden werden.
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Liegenschaftsverwaltungen Assofide SA, Locarno
bis 30.06.2016 AUWIESEN IMMOBILIEN AG, Winterthur
Bernard Nicod SA, Lausanne
Bilfinger Real Estate AG, Wallisellen
PRIVERA AG, Baden
PRIVERA AG, Lausanne
PRIVERA AG, Oberwil BL
PRIVERA AG, Solothurn
PRIVERA AG, Wallisellen
Wincasa AG, Basel
Wincasa AG, St. Gallen
Wincasa AG, Zug
Huwiler Services AG, Ostermundigen (zentrales Rechnungswesen und zentrale Administration)
Liegenschaftsverwaltungen AUWIESEN IMMOBILIEN AG, Winterthur
ab 01.07.2016 Bilfinger Real Estate AG, Wallisellen
PRIVERA AG, Glmligen
Wincasa AG, Winterthur
Schatzungsexperten Wiest Partner AG, Zurich
namentlich:
Marco Feusi, Partner bei West Partner AG
Chartered Surveyor MRICS, Dipl. Achitekt HTL, Dipl. NDS ETHZ Betriebswissenschaften BWI
Andreas Bleisch, Partner bei Wuest Partner AG
Dr. rer. pol., Dipl. Kulturingenieur ETH, eidg. pat. Ing. Geometer
Depotbank ZUrcher Kantonalbank, ZUrich
Priifgesellschaft Ernst & Young AG, Zirich

Vertriebsorganisation

Vertrieb Schweiz Zahl- und Vertriebsstellen alle Kantonalbanken
und die Bank Coop AG, Basel
Verkaufsrestriktion Anteile dieses Fonds durfen innerhalb der USA weder angeboten,

verkauft noch ausgeliefert werden.

Die in diesem Bericht enthaltenen Zahlen und Angaben sind vergangenheitsbezogen. Diese dirfen nicht als Garantie fur die zuklnftige Entwicklung verstanden werden.
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Bericht des Portfoliomanagers

Das Marktumfeld 2016

In einem von tiefen Zinsen und erhdhten geopolitischen Unsi-
cherheiten gepragten Marktumfeld erwiesen sich Schweizer
Immobilien im Jahr 2016 erneut als eine beliebte Anlageklasse.
Die Renditedifferenz zum risikolosen Zins verharrte auf hohem
Niveau. Schweizer Immobilien bewiesen ihre Stabilitat gegen-
Uber unerwarteten finanzmarktrelevanten Ereignissen wie dem
Brexit-Entscheid oder dem amerikanischen Wahlergebnis.

Die Nachfrage nach «Betongold» war deshalb hoch, die Immo-
bilienwerte entwickelten sich sehr positiv. Die realwirtschaft-
lichen Herausforderungen hielten jedoch an. Die Immobilien-
ertrage standen unter verstarktem Druck.

Im Vergleich zu vielen langfristigen Anlagen waren Schweizer
Immobilienanlagen aber trotzdem sehr attraktiv, denn die Diffe-
renz zwischen dem risikolosen Zins und den Immobilienrenditen
lag immer noch deutlich Gber dem langfristigen Durchschnitt
von 150 Basispunkten. Es floss deshalb weiter viel Geld in den
direkten und indirekten Schweizer Immobilienmarkt. Kapital-
emissionen von Uber CHF 3 Mrd. wurden absorbiert und suchten
Anlagemaoglichkeiten. Die Immobilienwerte stiegen deshalb

an, tiefere Anfangsrenditen mussten in Kauf genommen werden.
Vor allem Wohnliegenschaften verzeichneten als Folge redu-
zierter Diskontierungssatze bedeutende Wertanstiege, aber auch
kommerziell genutzte Liegenschaften profitierten. Die Bewer-
tungen von an der Schweizer Borse kotierten Immobilienproduk-
ten stiegen zeitweise auf ein Agio-Rekordniveau von tber

35%. In der zweiten Jahreshalfte gaben die hohen Bewertungen
zwar als Folge des Kapitalzuflusses und aufgrund anziehender
Langfristzinsen deutlich nach. Uber das ganze Jahr betrachtet

Performancevergleich 2016
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erzielten die im SXI Real Estate Funds TR (SWIIT) zusammen-
gefassten Immobilienfonds mit 6.84% dennoch eine attraktive
Jahresperformance.

Ein zunehmendes Mietflachenangebot bei riicklaufiger Nach-
frage fuhrte aber dazu, dass sich der bisherige Vermieter-Markt
zunehmend in einen Mieter-Markt wandelte. Denn 2016 wurde
wiederum viel Mietflache produziert, das Bevolkerungswachs-
tum schwachte sich jedoch ab, die Beschaftigungsentwicklung
stagnierte und der Detailhandel ist nach wie vor einem bedeu-
tenden Strukturwandel ausgesetzt.

Diese fundamentalen Herausforderungen dirften auch im
Jahr 2017 anhalten. Aufgrund des ansteigenden Angebots-
Uberhanges ist mit einem verstarkten Verdrangungskampf auf
den Mietermarkten zu rechnen. Die Vermietungen dirften
anspruchsvoller werden, Preis und Leistung mUssen sehr genau
abgestimmt sein. Nur mit einer breit abgestitzten und in allen
Bereichen professionell agierenden Betriebsorganisation, welche
die Kundenbeddrfnisse friihzeitig erkennt und unter Bertck-
sichtigung samtlicher Einflussfaktoren justieren und umsetzen
kann, lassen sich in diesem Umfeld Potenziale ausschopfen
und die Ertrage sichern. Da zudem ein Wendepunkt bei den
Langfristzinsen auch im laufenden Jahr noch nicht absehbar
ist, durfte die hohe Zinsdifferenz zu Staatsanleihen und die da-
mit verbundene hohe Nachfrage nach Schweizer Immobilien
die bisherige positive Wertentwicklung stiitzen und Schweizer
Immobilien auch im Jahr 2017 zu einer interessanten Anlage-
klasse machen.

Entwicklung Nettoinventarwert
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Der Swisscanto (CH) Real Estate Fund Swiss Commercial —
Ergebnis

Im Geschaftsjahr 2016 konnte der Fonds sein Ergebnis erneut
verbessern und seine Ausschittung pro Anteil von CHF 3.15 auf
CHF 3.30 erhohen. Auch die Anlagerendite entwickelte sich von
2.66% im Vorjahr auf 4.26% positiv.

Der Fonds steigerte seinen Gesamterfolg um 59%, von

CHF 9.57 Mio. im Vorjahr auf CHF 15.23 Mio. Dieses erfreuli-
che Ergebnis setzt sich aus einem Nettoertrag von CHF

14.10 Mio. (Vorjahr CHF 11.49 Mio.) und nicht realisierten
Kapitalgewinnen von CHF 1.13 Mio. (Vorjahr CHF —1.93 Mio.)
zusammen. Der Nettoinventarwert pro Fondsanteil betrug per
Berichtsjahresende CHF 104.13 (Vorjahr CHF 103.03).

Trotz des deutlich verbesserten Ergebnisses erzielte der Fonds —
primar aufgrund der Uberdurchschnittlichen Kursentwicklung
im Vorjahr (24.68%) — mit 2.66% eine Performance unter dem
SWIIT (6.84%). Mit einem Anteilsscheinpreis von CHF 125.90
(Vorjahr CHF 125.50) und einem Agio von 20.91% (Vorjahr
21.81%) wies der Fonds per Jahresende aber nach wie vor eine
attraktive Bewertungspramie aus.

Liegenschaftenportfolio

Per 31.12.2016 war der Fonds in 17 (Vorjahr 14) Liegenschaf-
ten mit einem Gesamtwert von CHF 472.74 Mio. (Vorjahr

CHF 416.35 Mio.) investiert. Mit einer durchschnittlichen Rest-
laufzeit der Mietvertrage (WAULT) von 5.3 Jahren ist das
Portfolio langfristig vermietet.

30% (Vorjahr 27%) des Mietertrages stammen aus der Nut-
zungsart Buro. Diese Quote erhéhte sich primar aufgrund der

Nutzungsallokation

Blro 30%

Gewerbe 25%
Verkaufsflache 15%
Nebenrdume 3%
Parking 6%

Lager 13%
Unterricht 6%
Wohnen 2%

Quelle: Swisscanto, eigene Darstellung, 31.12.2016
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ertragswirksamen ersten Bauetappe des Neubaus in Zofingen
(Untere Brihlstrasse 4) und des Zukaufes in Muttenz (Eptinger-
strasse 51). Der Ertragsanteil aus der Nutzungsart Gewerbe
betrug 25% (Vorjahr 29%). Der Rickgang begrlindet sich einer-
seits mit den neu als sonstige Ertrage verbuchten Amorti-
sationszahlungen aus Mieterausbauten sowie dem angestiege-
nen Leerstand in der Liegenschaft Hinenberg (Bosch 80a,b).

Der restliche Ertrag verteilt sich in erster Linie auf die anteils-
massig praktisch unverdndert hohen Nutzungsarten Verkauf
(15%, VJ 16%) und Lager (13%, VJ 11%).

Geografisch ist das Portfolio tiber sechs Schweizer Marktregionen
(gemass Marktregionen von Wuest Partner AG) diversifiziert.

Im Vergleich zum Vorjahr hat die Region Nordwestschweiz auf-
grund des Baufortschrittes respektive der Einwertung zum
Verkehrswert der Liegenschaft in Zofingen (Untere Brihlstrasse 4)
von 33% auf 35% zugenommen und die Region Genfersee
primar aufgrund der tiefer geschatzten Liegenschaft Renens
(Av. des Baumettes 5/7) von 21% auf 18% abgenommen. Die
restlichen Marktregionen blieben in ihrer Gewichtung praktisch
unverandert.

Die durchschnittliche Objektgrésse per Berichtsjahresende be-
trug CHF 27.81 Mio. Das grosste Objekt war mit CHF 83.26 Mio.
die Liegenschaft in Altenrhein (Dorfstrasse 1-3), das kleinste
Objekt mit CHF 10.08 Mio. die im Berichtsjahr neu erworbene
Liegenschaft in Muttenz (Eptingerstrasse 51). Die Mietzins-
einnahmen stammten von insgesamt 194 verschiedenen Mie-
tern, von denen vier je einen Anteil von mehr als 5% der ge-
samten Mieteinnahmen generierten.

Geografische Allokation

M Zirich 18%

B Ostschweiz 21%

B Innerschweiz 4%

B Nordwestschweiz 35%
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Quelle: Swisscanto, eigene Darstellung, 31.12.2016
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FORUM
Siegfried,

Zofingen, Untere Brihlstrasse 4

Die Nettorendite der fertigen Bauten reduzierte sich aufgrund
der héheren Verkehrswerte auf 4.43% (Vorjahr 4.68%). Die
Mietausfallrate erhohte sich von 6.55% auf 6.80%. Dieser An-
stieg ist in erster Linie auf die Liegenschaften Hinenberg (Bdsch
80a/80b) sowie Renens VD (Av. des Baumettes 5/7) zurlickzu-
fihren. Neu sind in der Mietausfallrate Leerstande aufgrund
von Umbauten und Totalsanierungen ab Baubeginn bis zur Bau-
beendigung nicht mehr berlcksichtigt.

Die Betriebsgewinnmarge erhohte sich primar aufgrund von
tieferen Unterhaltsaufwanden von 70.92% auf 77.57%.

Verdnderungen im Liegenschaftenbestand

Im Geschaftsjahr 2016 baute der Fonds sein Portfolio mit dem
Zukauf von drei weiteren Bestandesobjekten, mit dem Neubau
in Zofingen (Untere Brihistrasse 4) und mit dem Abschluss der
Gesamtsanierung in Basel (Aeschenvorstad 57) um 14% von
CHF 416.35 Mio. auf CHF 472.74 Mio. aus.

Bei den Zukédufen handelt es sich um drei kommerzielle Liegen-
schaften an, fir die jeweilige Nutzung, gut gelegenen Lagen, die
Uber einen breiten Mietermix und insbesondere in Muttenz Gber
langfristige Mietvertrage verfligen. Die Objekte befinden sich in
einem baulich guten Zustand. In den nachsten zehn Jahren wird
mit keinen ausserordentlichen Sanierungsmassnahmen gerech-
net. In Uzwil wurde im laufenden Berichtsjahr ein Blirogeschoss
in Kleinwohnungen umgebaut und mit einem zehnjahrigen
Vertrag an eine lokal etablierte Betreibergesellschaft vermietet.

Bereits im Jahr 2015 realisierte der Fonds mit dem Bau eines
Buro-/Konferenzgebaudes die erste Phase des langfristig bis ins
Jahr 2036 vermieteten Hauptsitzes der Unternehmung Siegfried

Valorennummer: 11 195 919
Rechnungswahrung des Fonds: CHF

Zofingen, Untere Briihlstrasse 4

AG in Zofingen. Diese erste Phase war im Geschaftsjahr 2016
bereits ertragswirksam und generierte dem Fonds einen Brutto-
ertrag von CHF 1.72 Mio. Im Berichtsjahr nun konnte der Bau
der zweiten Phase — bestehend aus einem viergeschossigen Biro-
gebaude mit eingebauter Cafeteria und Lagerflachen — ziel-
gerichtet vorangetrieben werden. Insgesamt wurden dazu im
Berichtsjahr CHF 10.07 Mio. investiert. Damit erhohten sich

die Gestehungskosten von CHF 38.04 Mio. auf CHF 48.11 Mio.
Aufgrund der neuen Bewertungsvorschriften wurde dieses
Neubauprojekt erstmals zum geschatzten Verkehrswert von
CHF 53.41 Mio. per Berichtsjahresende eingebucht. Weitere
Bauinvestitionen im Umfang von CHF 23 Mio. sind flr das

Jahr 2017 vorgesehen. Die Fondsleitung rechnet damit, dass
die Bauarbeiten Ende 2017 abgeschlossen sind. Der Fonds

wird dann im Besitz einer Gber 18 Jahre vermieteten Liegen-
schaft sein, die dem Fonds einen jahrlichen Bruttoertrag von
CHF 3.7 Mio. beisteuern wird.

Wie geplant, konnte auch die Gesamtsanierung der im Jahr
2012 erworbenen Liegenschaft in Basel (Aeschenvorstadt 57)
im November 2016 abgeschlossen werden. Der Innenausbau
wurde komplett saniert, die gesamte Fassadenkonstruktion und
das Dach erneuert, die Warmedammung optimiert und die
Fenster ersetzt. Zudem konnte die Ausnitzung mit dem Einbau
von acht weiteren Wohnungen erhéht werden. Flr die gesamte
Sanierung investierte der Fonds CHF 15.80 Mio., wovon CHF
6.19 Mio. in die Berichtsperiode fielen. Der Verkehrswert der Lie-
genschaft erhdhte sich von CHF 25.73 Mio. auf CHF 32.85 Mio.
Mit dieser nun neuwertigen Liegenschaft an zentralster Lage in
der Basler Innenstadt konnte der Fonds sein Portfolio erfolg-
reich aufwerten. Die Vermietungsaktivitdten wurden gestartet,
per Berichtsjahresende waren bereits 75% vermietet.
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Insgesamt entwickelten sich die Verkehrswerte des Portfolios
positiv. Der Fonds profitierte von einem Bewertungseffekt von
CHF 3.80 Mio., der insbesondere auf die neu erworbene Lie-
genschaft in Zirich (Schaffhauserstrasse 466) sowie auf die Ein-
wertung zum Verkehrswert des Neubauprojektes in Zofingen
(Untere Bruhlstrasse 4) zurlickzufthren ist. Der reine Neubewer-
tungseffekt von Liegenschaften, die bereits zu Beginn der Be-
richtsperiode im Fondsbestand waren, war mit CHF —3.05 Mio.
leicht negativ. Die daraus resultierende —0.7%ige Abwertung ist
insbesondere auf die tiefer bewerteten Liegenschaften Baden
(Mellingerstrasse 18), Altenrhein (Dorfstrasse 1-3), Renens (Av.
des Baumettes 5/7) und Bussigny (Route de Renens 1) zurtick-
zuflhren.

Bestandesveranderung
Mio. CHF
Total Grundstiicke per 31.12.2015 416.35
Kaufe 37.61
Neubauinvestitionen 9.76
Aktivierte Instandsetzung 6.37
Aktivierte Bauzinsen 0.40
Bewertungseffekte
Neubewertungen -3.05
Erstbewertung 5.30
Verkaufe 0.00
Total Grundstiicke per 31.12.2016 472.74

Quelle: Swisscanto, eigene Darstellung, 31.12.2016
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Die folgenden Liegenschaften wurden neu erworben:

Zeitpunkt: Jan. 2016 | Adresse: Bahnhofstrasse 82, Uzwil |
Verkehrswert 31.12.2016: CHF 15.42 Mio. | Bruttorendite: 5.60%

Zeitpunkt: April 2016 | Adresse: Eptingerstrasse 51, Muttenz |
Verkehrswert 31.12.2016: CHF 10.08 Mio. | Bruttorendite: 7.06%

Zeitpunkt: Juli 2016 | Adresse: Schaffhauserstrasse 466, Ziirich |
Verkehrswert 31.12.2016: CHF 12.11 Mio. | Bruttorendite: 4.03%
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Bilanz und Erfolgsrechnung

Per 31.12.2016 betrug das Gesamtfondsvermdgen CHF

483.59 Mio. (Vorjahr CHF 422.97 Mio.) und das Nettofondsver-
mogen CHF 373.09 Mio. (Vorjahr CHF 369.15 Mio.). Praktisch
das gesamte Fondsvermdgen war in Immobilien investiert.

Die hypothekarische Verschuldung belief sich auf CHF 93.19 Mio.
(Vorjahr CHF 37.61 Mio.). Das entsprach einer Fremdfinanzie-
rungsquote von 19.71% (Vorjahr 9.03%). Die Restlaufzeit der
Finanzierungen betrug 0.17 Jahre (Vorjahr 0.29 Jahre), der
durchschnittliche Hypothekarzinssatz belief sich auf 0.65%
(Vorjahr 0.84%).

Die geschatzten Liquidationssteuern betrugen Ende 2016
CHF 9.66 Mio. (Vorjahr CHF 6.99 Mio.). Der Anstieg um

CHF 2.67 Mio. ist auf die in der Steuererfolgsrechnung getatig-
ten Abschreibungen, die neu gebildeten Rickstellungen

fur die hinzugekauften Liegenschaften sowie die erhéhte Rick-
stellung fur die Liegenschaft in Zofingen aufgrund deren
Erstbewertung zurlickzufihren.

Im Berichtsjahr wurde keine Kapitalerhéhung durchgefthrt.

Es gab keine Riickgabe von Fondsanteilen. Die Anzahl der Fonds-
anteile blieb somit konstant bei 3583 075. Der im Berichtsjahr
erzielte Gesamterfolg von CHF 15.23 Mio. (Vorjahr CHF 9.57 Mio.)
setzt sich aus CHF 24.89 Mio. Ertragen (Vorjahr CHF 22.47 Mio.),
CHF 10.78 Mio. Aufwendungen (Vorjahr CHF 10.97 Mio.)

und einem nichtrealisierten Kapitalgewinn von CHF 1.13 Mio.
(Vorjahr —=CHF 1.93 Mio.) zusammen.

Falligkeit der Hypotheken
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Quelle: Swisscanto, eigene Darstellung, 31.12.2016

Valorennummer: 11 195 919
Rechnungswahrung des Fonds: CHF

Die Ertrage entfielen fast ausschliesslich auf Mietzinseinnahmen
von CHF 23.73 Mio. (Vorjahr CHF 22.36 Mio.). Sie waren
aufgrund des angestiegenen Leerstandes leicht ricklaufig.

Die Aufwendungen setzen sich im Wesentlichen aus Kosten
fUr Unterhalt und Reparaturen von CHF 3.24 Mio. (Vorjahr
CHF 4.27 Mio.), aus Vergltungen an die Fondsleitung von
CHF 3.71 Mio. (Vorjahr CHF 3.40 Mio.), aus Steuern und
Abgaben von CHF 1.77 Mio. (Vorjahr CHF 1.45 Mio.) sowie
aus dem Liegenschaftsaufwand von CHF 1.12 Mio. (Vorjahr
CHF 1.14 Mio.) zusammen.

Energiecontrolling/Betriebsoptimierung fiir das Portfolio
Zur Erreichung einer erhohten Energieeffizienz und zur CO»-
Reduktion lancierte die Fondsleitung das portfoliotibergrei-
fende Projekt «Energiecontrolling/Betriebsoptimierung». Der
schweizerischen Energiepolitik entsprechend zielt das Projekt
auf einen tieferen Energieverbrauch und reduziert Treibhaus-
gasemissionen. Damit wird eine erhdhte Verantwortung
gegentiber der Gesellschaft wahrgenommen und der von der
Fondsleitung definierte Nachhaltigkeitsleitfaden in die Tat
umgesetzt. Die Projektplanung sieht vor, dass ab dem Jahr
2019 erste Optimierungen erreicht sein werden.

Zurich, Hohlstrasse 550
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Ausblick

Der in der Berichtsperiode eingeschlagene Kurs wird auch

im laufenden Geschaftsjahr 2017 beibehalten. Dazu hat sich
der Fonds mit der zweiten Phase in Zofingen und mit einem
Neubauprojekt in Elgg/ZH bereits Investitionen von rund CHF
32 Mio. gesichert. Weitere Investitionen werden geprift.

Im Fokus stehen 2017 zudem die Liegenschaften in Altenrhein
(Dorfstrasse 1-3) und Baden (Mellingerstrasse 18). Flr das
Industrieareal in Altenrhein werden angesichts der Anfang April
2017 in der Presse angekundigten geplanten Produktions-
verlagerung des Hauptmieters Stadler Rail die Konsequenzen
analysiert und die notwendigen Massnahmen geprift und
initiiert. FUr das Objekt in Baden wird ein Umnutzungskonzept
erarbeitet, da der Mitte 2018 auslaufende Mietvertrag mit
dem Hauptmieter nicht verlangert wird und eine 1:1 Nachver-
mietung der bestehenden Raumlichkeiten als unwahr-
scheinlich beurteilt wird.

Basel, Aeschenvorstadt 57

Valorennummer: 11 195 919
Rechnungswahrung des Fonds: CHF

Parallel zu diesem angestrebten Portfolioausbau ist es das

Ziel, die bestehenden Liegenschaften aktiv zu verwalten. Dazu
wurden unter anderem spezifische Wiedervermietungs-
mandate in Auftrag gegeben, ein zur Leerstandmessung und
-kategorisierung initiiertes Projekt wird umgesetzt. Mit Ver-
mietungserfolgen darf in der Liegenschaft in Renens (Av. des
Baumettes 5/7) gerechnet werden. Mit den dem Markt ange-
passten Mieten konnte eine solide Nachfrage generiert werden.

Zudem ist es das Ziel, in der gesamtsanierten Liegenschaft in
Basel (Aeschenvorstadt 57) im Geschaftsjahr 2017 eine Vollver-
mietung zu erreichen. Die Basis dazu wurde bereits im vierten
Quartal 2016 mit verschiedenen Vermietungserfolgen gelegt.
Aufgrund der soliden Flachennachfrage wird damit gerechnet,
dass die Liegenschaft ab dem dritten Quartal 2017 zu 100% er-
tragswirksam sein wird.

Basel, Aeschenvorstadt 57
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Jahresbericht per 31.12.2016, SWISSCANTO (CH) REAL ESTATE FUND SWISS COMMERCIAL

Abschlusszahlen

Information fiir die Anleger

Valorennummer: 11 195 919
Rechnungswahrung des Fonds: CHF

01.01.16" 01.01.15? 01.01.14?

Ubersicht/Kennzahlen 31.12.16 31.12.15 31.12.14
Eckdaten
Inventarwert pro Anteil CHF 104.13 103.03 103.51
Abzlglich 2.8% Nebenkosten CHF -2.92 -2.88 -2.90
Abziglich 2% Kommission CHF -2.08 -2.06 -2.07
Rucknahmepreis pro Anteil CHF 99.13 98.09 98.54
Letzter Kurs per Stichtag CHF 125.90 125.50 103.50
Hochster Kurs CHF 140.50 128.40 103.50
Tiefster Kurs CHF 120.00 103.50 98.02
Agio/Disagio 20.91% 21.81% -0.01%
Durchschnittlicher Diskontierungssatz 4.29% 4.46% 4.50%
Steuerwert CHF 3.17 1.55 2.64
Rendite und Performance
Performance 2.66% 24.68% 8.81%
SXI Real Estate Funds TR (Benchmark) 6.84% 4.18% 14.99%
Kurs-Gewinn-Verhaltnis (P/E ratio) 29.62 47.01 40.07
Kurs-Cashflow-Verhaltnis (P/CF ratio) 32.91 39.21 28.63
Anlagerendite 4.26% 2.66% 2.61%
Eigenkapitalrendite (ROE) 4.13% 2.59% 2.54%
Rendite des investierten Kapitals (ROIC) 3.50%
Nettorendite der fertigen Bauten 4.43% 4.68% 4.81%
Betriebsgewinnmarge (EBIT-Marge) 77.57% 70.92% 71.99%
Mietausfallrate 6.80% 6.55% 5.78%
Fondsbetriebsaufwandquote (TERrer GAV) 0.89% 0.91% 0.91%
Fondsbetriebsaufwandquote (TERrer MV) 0.89%
Fondsbetriebsaufwandquote (TERrer NAV) 1.08% 1.02% 1.05%
Vermogensrechnung
Liegenschaften zu Verkehrswerten® Mio. CHF 472.74 416.35 395.06
Nettofondsvermogen Mio. CHF 373.09 369.15 370.87
Fremdfinanzierungsquote 19.71% 9.03% 4.49%
Anteile/Ausschiittung
Anteile im Umlauf 3583075 3583075 3583075
Geklndigte Anteile 0 0 0
Ausschiuttung je Anteil

steuerbar CHF 0.00 0.00 0.00

steuerfrei CHF 3.30 3.15 3.15
Ausschittungsrendite 2.62% 2.51% 3.04%
Ausschittungsquote (Pay-out ratio) 83.84% 98.19% 93.00%
Grindungsjahr 2010

1) Kennzahlen gemass SFAMA-Fachinformation Kennzahlen von Immobilienfonds vom 13.09.2016
2) Kennzahlen geméss SFAMA-Fachinformation Kennzahlen von Immobilienfonds vom 23.10.2013

3) Inkl. angefangener Bauten
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Jahresbericht per 31.12.2016, SWISSCANTO (CH) REAL ESTATE FUND SWISS COMMERCIAL

Valorennummer: 11 195 919
Rechnungswahrung des Fonds: CHF

Vermoégensrechnung (Verkehrswerte) 31.12.16 31.12.15
Aktiven
Kassa, Post- und Bankguthaben auf Sicht, 1463611.85 2520486.79

einschliesslich Treuhandanlagen bei Drittbanken

Grundstlicke

Kommerziell genutzte Liegenschaften

401540000.00

361150000.00

davon im Baurecht

22250000.00

22040 000.00

Gemischte Bauten

17790000.00

17 160000.00

Bauland, einschliesslich Abbruchobjekten und angefangener Bauten 53410000.00 38036 000.00
Total Grundstiicke 472740 000.00 416 346 000.00
Sonstige Vermdgenswerte [1] 9385803.54 4104327.38

Gesamtfondsvermdgen

483 589415.39

422970814.17

Passiven

Hypotheken und andere hypothekarisch sichergestellte Verbindlichkeiten

-93190000.00

-37610000.00

Sonstige Verbindlichkeiten

[2] -7650481.69

-9223379.60

Nettofondsvermdgen vor geschatzten Liquidationssteuern

382748933.70

376 137 434.57

Geschatzte Liquidationssteuern [3] -9658 000.00 -6990000.00
Nettofondsvermdgen 373090933.70 369 147 434.57

01.01.16 01.01.15
Entwicklung der Anzahl Anteile 31.12.16 31.12.15
Bestand zu Beginn der Rechnungsperiode 3583075 3583075
Ausgaben 0 0
Zurlickgenommene Anteile 0 0
Bestand am Ende der Rechnungsperiode 3583075 3583075
Anzahl gekiindigte Anteile keine keine
Nettoinventarwert je Anteil am Ende der Rechnungsperiode 104.13 103.03

Veranderung des Nettofondsvermégens

Nettofondsvermogen zu Beginn der Rechnungsperiode

369 147434.57

370869 115.93

Ausschittung

-11286686.25

—-11286686.25

Saldo aus dem Anteilsverkehr exkl. Einkauf in laufenden Ertrag 0.00 0.00
Gesamterfolg 15230185.38 9565 004.89
Pro Saldo Einlage/Entnahme Rickstellungskonti 0.00 0.00
Pro Saldo Einlage/Entnahme Amortisationsfonds Immobilien 0.00 0.00

Nettofondsvermégen am Ende der Rechnungsperiode

373090933.70

369 147 434.57

Informationen zur Bilanz 31.12.16 31.12.15
Abschreibungskonti 0.00 0.00
Ruckstellungskonti 0.00 0.00
Zur Wiederanlage zurlckbehaltene Ertrage 0.00 0.00

Erklarungen der Fussnoten/Kommentare auf Seite 14
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Jahresbericht per 31.12.2016, SWISSCANTO (CH) REAL ESTATE FUND SWISS COMMERCIAL

Valorennummer: 11 195 919
Rechnungswahrung des Fonds: CHF

01.01.16 01.01.15

Erfolgsrechnung Rechnungsperiode 31.12.16 31.12.15
Ertrag
Ertrage der Bank- und Postguthaben 711.20 0.00
Mietzinseinnahmen [4] 23726340.73 22364281.60
Aktivierte Bauzinsen 396 350.20 26237.85
Sonstige Ertrage [5] 763384.40 75516.55
Einkauf in laufenden Ertrag bei der Ausgabe von Anteilen 0.00 0.00
Total Ertrag 24886 786.53 22466 036.00
Aufwand
Hypothekarzinsen und Zinsen aus hypothekarisch gesicherten
Verbindlichkeiten -558771.56 -269063.98
Sonstige Passivzinsen -79078.80 -75402.60
Unterhalt und Reparaturen [6] -3238821.44 -4271133.87
Liegenschaftsaufwand -1115539.52 -1141172.97
Steuern und Abgaben [8] -1771836.00 -1452201.55
Verwaltungsaufwand [7] 0.00 0.00
Schatzungs- und Revisionsaufwand -140323.05 -110197.15
Ruckstellungen fur kiinftige Reparaturen 0.00 0.00
Reglementarische Vergltungen an:

die Fondsleitung [9] -3713762.07 -3402917.15

die Depotbank -23929.70 -111925.60

die Immobilienverwaltungen 0.00 0.00
Sonstige Aufwendungen [10] -141853.47 -137093.40
Ausrichtung laufender Ertrag bei der Ricknahme von Anteilen 0.00 0.00

Total Aufwand

-10783915.61

-10971108.27

Nettoertrag 14102 870.92 11494 927.73
Realisierte Kapitalgewinne/-verluste 0.00 0.00
Realisierter Erfolg 14102 870.92 11494 927.73
Nicht realisierte Kapitalgewinne/-verluste [11] 1127 314.46 -1929922.84
Gesamterfolg 15230185.38 9565004.89

Verwendung des Erfolges

Nettoertrag des Rechnungsjahres

14102 870.92

11494927.73

Zur Ausschittung bestimmte Kapitalgewinne des Rechnungsjahres 0.00 0.00
Zur Ausschittung bestimmte Kapitalgewinne friiherer

Rechnungsjahre 0.00 0.00
Vortrag des Vorjahres 1685725.05 1477 483.57

Zur Verteilung verfiigbarer Erfolg

15788 595.97

12972411.30

Zur Ausschittung an die Anleger vorgesehener Erfolg

-11824147.50

-11286686.25

Zur Wiederanlage zurlckbehaltener Erfolg

0.00

0.00

Vortrag auf neue Rechnung

3964 448.47

1685 725.05

Erklarungen der Fussnoten/Kommentare auf Seite 14
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Jahresbericht per 31.12.2016, SWISSCANTO (CH) REAL ESTATE FUND SWISS COMMERCIAL

Kommentar zur Jahresrechnung

Vermoégensrechnung

(1]

(2]

Die sonstigen Vermdgenswerte umfassen im Wesentlichen
Guthaben aus Nebenkostenabrechnungen (CHF 4.25 Mio.),
Forderungen gegenlber Mietern sowie sonstigen Dritten

(CHF 3.96 Mio.) und transitorische Aktiven (CHF 1.12 Mio.).

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten zur Hauptsache
transitorische Passiven (CHF 2.80 Mio.), Kreditoren

(CHF 1.89 Mio.), Mietervorauszahlungen (CHF 0.90 Mio.)
sowie Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit
Nebenkostenabrechnungen (CHF 2.05 Mio.).

Die geschatzten Liquidationssteuern belaufen sich auf
CHF 9.66 Mio. Die Zunahme gegentber dem Vorjahr
resultiert aus den in der Steuererfolgsrechnung getatigten
Abschreibungen, die neu gebildeten Rickstellungen

fir die hinzugekauften Liegenschaften sowie die erhohte
Rickstellung fur die Liegenschaft in Zofingen aufgrund
deren Erstbewertung.

Valorennummer: 11 195 919
Rechnungswahrung des Fonds: CHF

Erfolgsrechnung

(4]

(5]

(6]

(7]

(8]

[10]

(1]

Die Mietzinseinnahmen haben sich gegentiber dem Vor-
jahr um 6.10% erhoht. Diese Zunahme ist inbesondere auf
den Zusatzertrag neu gekaufter Bestandesliegenschaften
und die erstmalig generierten Ertrage in der Liegenschaft
in Zofingen zuriickzufihren.

Ertrage aus Amortisationen fur vorfinanzierte Mieter-
ausbauten (CHF 0.62 Mio.) werden neu als sonstige
Ertrdge ausgewiesen.

Die Ausgaben flr Unterhalt und Reparaturen von ins-
gesamt CHF 3.24 Mio. teilen sich auf in CHF 0.99 Mio. fur
Instandhaltungen sowie CHF 2.25 Mio. fur Instandset-
zungen.

Der Aufwand fir die Liegenschaftsverwaltung sowie der
Verwaltungsaufwand sind in der reglementarischen Vergu-
tung zugunsten der Fondsleitung enthalten.

Die Aufwendungen fir Steuern und Abgaben haben sich
von CHF 1.45 Mio. im Vorjahr auf CHF 1.77 Mio. im Be-
richtsjahr erhoht. Hauptursache fir diese Erhéhung ist die
Zunahme des steuerbaren Ertrages (basierend auf einer
separaten Steuererfolgsrechnung).

Die reglementarische Vergutung an die Fondsleitung
umfasst zum einen die pauschale Verwaltungskommission
von effektiv 0.5% des Gesamtfondsvermdgens und zum
anderen eine Kommission von 6% der Mietzinseinnahmen
fdr die Verwaltung der Immobilien.

Die sonstigen Aufwendungen beinhalten vor allem
Kosten fir die Due Diligence von Immobilienobjekten
(CHF 0.13 Mio.).

Der nicht realisierte Kapitalgewinn im Umfang von

CHF 1.13 Mio. ist das Ergebnis eines positiven Bewertungs-
effektes abzlglich der Veranderung der latenten Liquidati-
onssteuern (vgl. Kommentar [3]).
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Jahresbericht per 31.12.2016, SWISSCANTO (CH) REAL ESTATE FUND SWISS COMMERCIAL

Valorennummer: 11 195 919
Rechnungswahrung des Fonds: CHF

Inventar der Liegenschaften am Ende der Rechnungsperiode

Gestehungs- Eigentums- Leerstands-
Adresse PLZ Oort Kanton kosten Versicherungswert Verkehrswert Bruttoertrag form* quote
Kommerziell genutzte Liegenschaften
Dorfstrasse 1-3 9423 Altenrhein SG 84060099.18 84605 000.00 83260000.00 5742534.43 AEG 0.08%
Mellingerstrasse 18 5400 Baden AG 33507790.25 16519000.00 30090 000.00 1524257.73 AEG 3.53%
Aeschenvorstadt 57 4051 Basel BS 32850324.79 19474 000.00 32850000.00 667054.52 AEG 44.06%
Route de Renens 1 1030 Bussigny-pr. Lausanne VD 25179589.08 23762710.00 22380000.00 1346727.80 AEG 4.14%
Route de la Chenalette 177 1163 Etoy VD 22501071.97 12862 025.00 23080000.00 1502982.80 AEG 1.59%
Via Danas 3 6929 Gravesano Tl 17101072.58 12273943.00 17380000.00 943735.80 AEG 0.00%
Bosch 80a/80b 6331 Hlnenberg G 19696 899.86 14247 000.00 18520000.00 617909.60 AEG 45.92%
Bauelenzelgstrasse 6/8/10 8194 Hlntwangen ZH 14504342.43 8135000.00 15300 000.00 766 102.87 AEG 0.00%
Eptingerstrasse 51 4132 Muttenz BL 10146 156.62 12434000.00 10080000.00 524110.95 AEG 0.00%
Industriestrasse 15 4623 Neuendorf Nej 18674 225.89 17171000.00 22250000.00 1618335.00 BR + AEG 0.00%
Wanistrasse 5 8422 Pfungen ZH 18434221.87 10500 000.00 21150000.00 1276108.60 AEG 0.00%
Av. des Baumettes 5/7 1020 Renens VD 44868437.17 52466 282.00 40290000.00 2072617.84 AEG 26.04%
Bahnhofstrasse 82 9240 Uzwil SG 15441702.60 14278000.00 15420000.00 677579.40 AEG 8.86%
Hohlstrasse 550 8048 Zurich ZH 3282229864 25667 968.75 37380000.00 1745534.70 AEG 3.15%
Schaffhauserstrasse 466 8052 Zlrich ZH 10479312.05 7031000.00 12110000.00 182294.00 AEG 3.32%
Gemischte Bauten
Miirgelistrasse 1-5 4528 Zuchwil SO 15530383.06 12573120.00 17 790000.00 798793.74 AEG 8.85%
Wohnbauten 0.00 0.00 0.00 0.00
Stockwerkeigentum 0.00 0.00 0.00 0.00
Bauland, einschliesslich Abbruchobjekten und angefangener Bauten
Untere Briihlstrasse 4 4800 Zofingen AG 48105683.93 42463033.93 53410000.00 1719660.95 AEG 0.00%
Verkaufte Liegenschaften 0.00 0.00 0.00 0.00
Im Baurecht abgegebenes Bauland 0.00 0.00 0.00 0.00
Total 463903611.97 386463 082.68 472740000.00 23726340.73
* Legende:

AEG: Alleineigentum
MEG: Miteigentum
BR: Baurecht

Verdnderung im Liegenschaftsbestand

Liegenschaftsbezeichnung Art Datum der Eigentumsiibertragung
Kaufe

Bahnhofstrasse 82, Uzwil Bestandesliegenschaft 04.01.16

Eptingerstrasse 51, Muttenz Bestandesliegenschaft 06.04.16

Schaffhauserstrasse 466, Zlrich Bestandesliegenschaft 29.07.16

Verkéufe

Keine
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Jahresbericht per 31.12.2016, SWISSCANTO (CH) REAL ESTATE FUND SWISS COMMERCIAL

Zusammenfassung Liegenschaftsinventar

Valorennummer: 11 195 919
Rechnungswahrung des Fonds: CHF

Gestehungskosten Versicherungswert Verkehrswert Bruttoertrag
CHF % CHF % CHF % CHF %
Kommerziell genutzte Liegenschaften 400267 544.98 86.28 331426928.75 85.76 401540 000.00 84.94 21207 886.04 89.38
davon im Baurecht 18674225.89 4.03 17171000.00 4.44 22250000.00 4.71 1618335.00 6.82
Gemischte Bauten 15530383.06 3.35 12573120.00 3.25 17790000.00 3.76 798793.74 3.37
Wohnbauten 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Stockwerkeigentum 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Bauland, einschliesslich Abbruchobjekten
und angefangener Bauten 48105683.93 10.37 42463033.93 10.99 53410000.00 11.30 1719660.95 7.25
Verkaufte Liegenschaften 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Im Baurecht abgegebenes Bauland 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Total 463903611.97 100.00 386463 082.68 100.00 472740000.00  100.00 23726 340.73 100.00
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Jahresbericht per 31.12.2016, SWISSCANTO (CH) REAL ESTATE FUND SWISS COMMERCIAL

Hypotheken

Valorennummer: 11 195 919
Rechnungswahrung des Fonds: CHF

Laufzeit von Laufzeit bis Zinssatz Betrag in CHF
Zuriickbezahlte Hypotheken

Keine

Total zuriickbezahlte Hypotheken 0.00
Hypotheken am Ende der Rechnungsperiode

Kurzfristige Hypotheken

01.10.16 31.12.16 0.540% 2 000000.00
01.10.16 31.12.16 0.540% 8000000.00
01.10.16 31.12.16 0.540% 13000000.00
01.12.16 31.12.16 0.600% 18000 000.00
07.10.16 09.01.17 0.600% 3700000.00
31.10.16 31.01.17 0.600% 11400000.00
18.11.16 20.02.17 0.600% 5000 000.00
28.11.16 28.02.17 0.600% 16500 000.00
08.12.16 07.03.17 0.610% 4070000.00
30.12.16 31.03.17 0.550% 5800 000.00
31.12.16 31.03.17 0.610% 3000000.00
Total kurzfristige Hypotheken 90470000.00
Langfristige Hypotheken (1-5 Jahre)

10.12.09 10.12.19 3.080% 2 000000.00
11.11.10 11.11.20 2.520% 720000.00
Total langfristige Hypotheken (1-5 Jahre) 2720000.00
Langfristige Hypotheken (mehr als 5 Jahre)

Keine

Total langfristige Hypotheken (mehr als 5 Jahre) 0.00

Total

93 190 000.00

Geschéafte zwischen kollektiven Kapitalanlagen gemass Art. 74 Abs. 3 KKV-FINMA
Im Jahr 2016 wurden keine Geschafte zwischen kollektiven Kapitalanlagen der Swisscanto Fondsleitung AG getatigt.
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Valorennummer: 11 195 919

Jahresbericht per 31.12.2016, SWISSCANTO (CH) REAL ESTATE FUND SWISS COMMERCIAL Rechnungswahrung des Fonds: CHF

Zusatzliche Informationen und Ausserbilanzgeschafte

Geschafte mit Nahestehenden

Die Fondsleitung bestatigt, dass alle Vertrage mit nahestehen-
den Personen zu marktkonformen Bedingungen abgeschlossen
und alle Richtlinien des Gesetzgebers eingehalten wurden.

Mietzinseinnahmen pro Mieter grdsser als 5%

Anteil
Stadler Altenrhein AG 18.4%
Siegfried AG 5.4%
The Zurich International School 5.3%
Die Schweizerische Post AG 5.1%

Nichtbilanzierte Verpflichtungen/
Eventualverpflichtungen

Aus laufenden Bau- oder Instandsetzungsprojekten sind nicht-
bilanzierte Verpflichtungen in der Héhe von CHF 21.22 Mio.
sowie Eventualverpflichtungen in der Hohe von CHF 9.19 Mio.
vorhanden.

Offenlegung von Leerstanden
Die Handhabung von Leerstandskosten wurde per 1. Januar
2016 gedndert.

Bei Umbauten und Totalsanierungen werden ab Baubeginn bis
zur Baubeendigung weder Mieten noch Leerstande aus leer-
stehenden Flachen in der Erfolgsrechnung verbucht und es wer-
den auch keine Leerstandskosten aktiviert.

Im Zeitraum vom 01.01.2016 bis 31.12.2016 betrifft dies die
Liegenschaften Aeschenvorstadt 57, Basel und Bahnhof-
strasse 82, Uzwil

Rechtliches
SWISSCANTO (CH) REAL ESTATE FUND SWISS COMMERCIAL
hat keine pendenten Rechtsfalle.

Riicknahmen
Auf Ende des Geschaftsjahres 2016 wurden keine Anteile
gekundigt.

Vertriebsentschadigung
Seit 1. April 2014 wird keine Vertriebsentschadigung mehr an
die Vertriebspartner ausbezahit.

Fotograf

Johannes Marburg, Titelfoto und Fotos auf Seite 7
(Zofingen, Untere Brihlstrasse 4)
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Jahresbericht per 31.12.2016, SWISSCANTO (CH) REAL ESTATE FUND SWISS COMMERCIAL

Vergiitungen und Nebenkosten zulasten des Fondsvermogens

Valorennummer: 11 195 919
Rechnungswahrung des Fonds: CHF

Maximaler Effektiver
Art der Vergiitung Zweck Satz (p.a.) Satz (p.a.) Basis
Verwaltungskommission Leitung und Vertrieb des Fonds 0.80% 0.50% Gesamtfondsvermogen
Liegenschaftsverwaltungs- Verwaltung der einzelnen 6.00% 6.00% Nettomietzinseinnahmen
kommission Liegenschaften
Baukommission Erstellung von Bauten 3.00% 3.00% Baukosten
Kauf-/Verkaufskommission Kauf und Verkauf von Grundsttcken 1.00% 1.00% Kauf- bzw. Verkaufspreis
Depotbankkommission U.a. Aufbewahrung des Fonds- 0.05% 0.03% Nettoinventarwert

vermogens, Besorgung des
Zahlungsverkehrs, Auszahlung des
Jahresertrages an die Anleger

Ausschiittung fiir das Geschaftsjahr

Ordentliche Rechnung

Ex-Datum 19.04.17
Zahlbar 21.04.17
Brutto je Anteil CHF 3.30
./. 35% Eidg. Verrechnungssteuer” CHF 0.00
Netto je Anteil CHF 3.30

1) Ertrage aus direktem Grundbesitz unterliegen nicht der Verrechnungssteuer

19



Jahresbericht per 31.12.2016, SWISSCANTO (CH) REAL ESTATE FUND SWISS COMMERCIAL

Valorennummer: 11 195 919
Rechnungswahrung des Fonds: CHF

Grundsatze fur die Berechnung des Nettoinventarwertes

Der Nettoinventarwert des Immobilienfonds wird zum
Verkehrswert auf Ende des Rechnungsjahres sowie bei jeder
Ausgabe von Anteilen in Schweizer Franken berechnet.

Die Fondsleitung lasst auf den Abschluss jedes Rechnungs-
jahres sowie bei der Ausgabe von Anteilen den Verkehrs-
wert der zum Immobilienfonds gehérenden Grundstlicke
durch unabhangige Schatzungsexperten Uberprifen. Dazu
beauftragt die Fondsleitung mit Genehmigung der Auf-
sichtsbehorde mindestens zwei natirliche Personen als un-
abhangige Schatzungsexperten. Die Besichtigung der
Grundstlicke durch die Schatzungsexperten ist mindestens
alle drei Jahre zu wiederholen.

Der Wert von kurzfristigen festverzinslichen Effekten, wel-
che nicht an einer Borse oder an einem anderen geregel-
ten, dem Publikum offen stehenden Markt gehandelt wer-
den, wird wie folgt bestimmt: Der Bewertungspreis solcher
Anlagen wird, ausgehend vom Nettoerwerbspreis, unter
Konstanthaltung der daraus berechneten Anlagerendite
sukzessiv dem Rickzahlungspreis angeglichen. Bei wesent-
lichen Anderungen der Marktbedingungen wird die Be-
wertungsgrundlage der einzelnen Anlagen der neuen
Marktrendite angepasst. Dabei wird bei fehlendem aktuel-
lem Marktpreis in der Regel auf die Bewertung von Geld-
marktinstrumenten mit gleichen Merkmalen (Qualitat und
Sitz des Emittenten, Ausgabewahrung, Laufzeit) abgestellt.

Die Bewertungen der Liegenschaften fur den Immobilien-
fonds erfolgen nach der Discounted-Cashflow-Methode
(DCF). Dabei wird der Marktwert einer Immobilie durch die
Summe aller in der Zukunft zu erwartenden, auf den Stich-
tag diskontierten Nettoertrage bestimmt. Die Diskontie-
rung erfolgt pro Liegenschaft marktgerecht und risiko-
adjustiert, das heisst unter BerUcksichtigung ihrer individu-
ellen Chancen und Risiken.

Die Bewertung unbebauter Grundstlicke oder angefange-
ner Bauten erfolgt nach der Discounted-Cashflow-Me-
thode (DCF).

Post- und Bankguthaben werden mit ihrem Forderungs-
betrag plus aufgelaufenen Zinsen bewertet. Bei wesentli-
chen Anderungen der Marktbedingungen oder der
Bonitat wird die Bewertungsgrundlage fiir Bankguthaben
auf Zeit den neuen Verhaltnissen angepasst.

Der Nettoinventarwert eines Anteils ergibt sich aus dem
Verkehrswert des Fondsvermdégens, vermindert um allfal-
lige Verbindlichkeiten des Immobilienfonds sowie um

die bei einer allfalligen Liquidation des Immobilienfonds
wahrscheinlich anfallenden Steuern, dividiert durch die
Anzahl der im Umlauf befindlichen Anteile. Er wird mathe-
matisch auf CHF 0.01 gerundet.
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Bewertungsbericht

Auftrag

Die Liegenschaften von SWISSCANTO (CH) REAL ESTATE FUND
SWISS COMMERCIAL (SWC REF SWISS COMMERCIAL) sind ge-
mass Bundesgesetz Uber die kollektiven Kapitalanlagen (KAG)
jeweils per Abschluss des Geschaftsjahres durch unabhéngige
Schatzungsexperten zu bewerten.

Im Auftrag der Fondsleitung hat West Partner fr die Zwecke
der Rechnungslegung samtliche von der Swisscanto Fonds-
leitung AG im SWC REF SWISS COMMERCIAL gehaltenen Lie-
genschaften per 31.12.2016 bewertet.

Das Portfolio umfasst per Stichtag 16 Bestandesliegenschaften
(inkl. Neuzugange und erstmals bewertete Liegenschaften).
Eine weitere Liegenschaft befindet sich in der Bauphase. Das
Portfolio umfasst damit gesamthaft 17 Objekte.

Die fir die Bewertungen relevanten Unterlagen wurden durch
die Fondsleitung sowie die zustandigen Verwaltungsgesell-
schaften aufbereitet. Die Schatzungen basieren einerseits auf
der Beurteilung und Analyse dieser Unterlagen, turnusgemasser
Besichtigungen vor Ort sowie der Einschatzung der allgemeinen
und spezifischen Marktsituation je Liegenschaft. Die bei der
FINMA flr den SWC REF SWISS COMMERCIAL akkreditierten
Schatzungsexperten von Wuest Parter haben das gesamte
Mandat in Abstimmung mit der Fondsleitung von der Definition
der Bewertungsparameter und der Eingabe der Daten in die
Bewertungssoftware Uber die eigentlichen Bewertungsarbeiten
bis zum Controlling und zur Abgabe der Ergebnisse neutral

und nur dem Auftrag der unabhangigen Bewertung verpflichtet
durchgefihrt.

Bewertungsstandards

Wiest Partner bestatigt, dass die Bewertungen den gesetzlichen
Vorschriften des Kollektivanlagegesetzes (KAG) und der Kollek-
tivanlageverordnung (KKV) sowie den Richtlinien der Swiss
Funds & Asset Management Association (SFAMA) entsprechen
und ferner im Einklang stehen mit den branchentblichen Be-
wertungsstandards. Der je Liegenschaft ausgewiesene Markt-
wert versteht sich als «Fair Value», das heisst dem unter norma-
len Verhaltnissen im aktuellen Marktumfeld wahrscheinlich
erzielbaren Verkaufspreis ohne Berlcksichtigung allfalliger
Transaktionskosten.

Bewertungsmethode
Die Bewertungen werden einheitlich mittels der Discounted-
Cashflow-Methode (DCF) durchgefiihrt. Bei der DCF-Methode
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wird der Marktwert einer Immobilie durch die Summe aller in
Zukunft zu erwartenden, auf den Stichtag diskontierten Netto-
ertrdge bestimmt. Die Diskontierung erfolgt je Liegenschaft
marktgerecht und risikoadjustiert, das heisst unter Bertcksichti-
gung ihrer individuellen Chancen und Risiken.

Im Rahmen der Bewertung erfolgt eine Analyse und Beurtei-
lung der einzelnen Ertrags- und Kostenpositionen. Dem Bewer-
tungsexperten stehen als Grundlage die Abrechnungswerte je
Liegenschaft der vergangenen Jahre, die aktuelle Vermietungs-
situation sowie umfassende Marktinformationen zur Verfu-
gung. Auf dieser Basis schatzt er die zu erwartenden zukinf-
tigen Cashflows und legt den Diskontierungssatz fest. Die
Bewertungen werden dabei im Sinne der Fortfihrung der heu-
tigen Nutzung erstellt, das heisst dass allenfalls mogliche tief-
greifende Umnutzungen, Aufstockungen oder Verdichtungen
nicht in die Beurteilung einfliessen.

Unabhangigkeit und Vertraulichkeit

Die akkreditierten Bewertungsexperten von Wiest Partner
bestatigen ihre Unabhangigkeit und garantieren die vertrauliche
Behandlung von Informationen im Zusammenhang mit dem
Bewertungsmandat.

Veranderungen zur Vorjahresbewertung

Der «SWISSCANTO (CH) REAL ESTATE FUND SWISS
COMMERCIAL» wurde in der Berichtsperiode vom 1. Januar
bis 31. Dezember 2016 um drei Renditeliegenschaften
erweitert:

— Zurich, Schaffhauserstrasse 466

— Uzwil, Bahnhofstrasse 82

— Muttenz, Eptingerstrasse 51

Die Liegenschaften wurden im Alleineigentum erworben. Es
wurden in der Berichtsperiode keine Liegenschaften verkauft.

Ergebnis

Per 31.12.2016 wird der Marktwert der 16 Bestandesliegen-
schaften durch die Experten auf CHF 419 330000 geschatzt.
Der Marktwert der angefangenen Baute per Bewertungsstich-
tag wird durch Wuest Partner auf CHF 53410 000 geschatzt.
Der Wert des Gesamtportfolios betrdgt somit CHF 472 740 000.

Der Marktwert der 13 Bestandesliegenschaften, welche
sich bereits im Vorjahr per 31.12.2015 im SWC-REF-SWISS-
COMMERCIAL-Portfolio befanden, veranderte sich um
CHF 3410000 respektive +0.9%.
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Die geplanten Sanierungsarbeiten fir die ndchsten zehn Jahre
wurden Uberprift. In der Folge wurde sowohl die Terminierung
als auch der Investitionsumfang bei einzelnen Liegenschaften
neu eingeschatzt und wenn nétig angepasst.

Die in den Bewertungen verwendeten Diskontierungssatze
beruhen auf einer laufenden Beobachtung des Immobilien-
marktes, insbesondere der in Freihandtransaktionen bezahlten
Renditen. Der durchschnittliche, marktwertgewichtete reale Dis-
kontierungssatz aller Bestandesliegenschaften per 31.12.2016
wird mit 4.29% ausgewiesen, wobei die Spanne der einzelnen
Liegenschaften von 3.20% bis 5.00% reicht. Die aktuelle
Bruttorendite Uber samtliche Bestandesliegenschaften liegt bei
5.95%.

Wouest Partner AG
ZUrich, 31. Dezember 2016

Marco Feusi MRICS  Andreas Bleisch
Mandatsleiter stv. Mandatsleiter
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Bericht der Prufgesellschaft

Kurzbericht der kollektivanlagengesetzlichen Priifgesell-
schaft zur Jahresrechnung

Als kollektivanlagengesetzliche Prifgesellschaft haben wir die
beiliegende Jahresrechnung (Seiten 3—4, 11-13, 15-20) des An-
lagefonds Swisscanto (CH) Real Estate Fund Swiss Commercial,
bestehend aus der Vermdgensrechnung und der Erfolgsrech-
nung, den Angaben Uber die Verwendung des Erfolges, der Of-
fenlegung der Kosten sowie den weiteren Angaben gemass
Art. 89 Abs. 1 Bst. b-h und Art. 90 des schweizerischen Kollek-
tivanlagengesetzes (KAG) fir das am 31. Dezember 2016 abge-
schlossene Geschaftsjahr geprift.

Verantwortung des Verwaltungsrates der Fondsleitung

Der Verwaltungsrat der Fondsleitung ist fur die Aufstellung der
Jahresrechnung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen
Kollektivanlagengesetz, den dazugehdrenden Verordnungen
sowie dem Fondsvertrag und dem Prospekt verantwortlich.
Diese Verantwortung beinhaltet die Ausgestaltung, Implemen-
tierung und Aufrechterhaltung eines internen Kontrollsystems,
mit Bezug auf die Aufstellung der Jahresrechnung, die frei von
wesentlichen falschen Angaben als Folge von Verstdssen oder
Irrtimern ist. Darlber hinaus ist der Verwaltungsrat der Fonds-
leitung fur die Auswahl und die Anwendung sachgemasser
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vornahme angemesse-
ner Schatzungen verantwortlich.

Verantwortung der kollektivanlagengesetzlichen Prifgesellschaft
Unsere Verantwortung ist es, aufgrund unserer Prifung ein Pri-
fungsurteil Gber die Jahresrechnung abzugeben. Wir haben un-
sere Priifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Ge-
setz und den Schweizer Prifungsstandards vorgenommen.
Nach diesen Standards haben wir die Priifung so zu planen und
durchzuflhren, dass wir hinreichende Sicherheit gewinnen, ob
die Jahresrechnung frei von wesentlichen falschen Angaben ist.

Eine Prifung beinhaltet die Durchfiihrung von Prifungshandlun-
gen zur Erlangung von Prifungsnachweisen flr die in der Jah-
resrechnung enthaltenen Wertansatze und sonstigen Angaben.
Die Auswahl der Prifungshandlungen liegt im pflichtgemassen
Ermessen des Prifers. Dies schliesst eine Beurteilung der Risiken
wesentlicher falscher Angaben in der Jahresrechnung als Folge
von Verstossen oder Irrtimern ein. Bei der Beurteilung dieser Ri-
siken bertcksichtigt der Prifer das interne Kontrollsystem, so-
weit es fur die Aufstellung der Jahresrechnung von Bedeutung
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ist, um die den Umstanden entsprechenden Prifungshandlun-
gen festzulegen, nicht aber um ein Prifungsurteil Uber die Exis-
tenz und Wirksamkeit des internen Kontrollsystems abzugeben.
Die Prifung umfasst zudem die Beurteilung der Angemessen-
heit der angewandten Rechnungslegungsmethoden, der Plausi-
bilitat der vorgenommenen Schatzungen sowie eine Wirdigung
der Gesamtdarstellung der Jahresrechnung. Wir sind der Auffas-
sung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise eine ausrei-
chende und angemessene Grundlage fir unser Prifungsurteil
bilden.

Prafungsurteil

Nach unserer Beurteilung entspricht die Jahresrechnung des
Swisscanto (CH) Real Estate Fund Swiss Commercial fir das am
31. Dezember 2016 abgeschlossene Geschaftsjahr dem schwei-
zerischen Kollektivanlagengesetz, den dazugehdérigen Verordnun-
gen sowie dem Prospekt mit integriertem Fondsvertrag.

Sonstiger Sachverhalt

Die Jahresrechnung des Swisscanto (CH) Real Estate Fund Swiss
Commercial fir das am 31. Dezember 2015 abgeschlossene
Geschaftsjahr wurde von einer anderen Revisionsstelle gepruft,
die am 8. April 2016 ein nicht modifiziertes Prifungsurteil zu
diesem Abschluss abgegeben hat.

Berichterstattung aufgrund weiterer gesetzlicher
Vorschriften

Wir bestatigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen an die
Zulassung sowie an die Unabhangigkeit gemass Revisionsauf-
sichtsgesetz erflllen und keine mit unserer Unabhangigkeit
nicht vereinbare Sachverhalte vorliegen.

Ernst & Young AG

Silvia Weber
BSc Business Administration

Sandor Frei
Zugelassener Revisionsexperte

(Leitender Revisor)
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