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PPCrheirice
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Ausgangslage

« Substanzielle Anlageverluste der meisten Anleger im Jahr 2022, vor allem auf Obliga-
tionen

« Inflation, Rezessionséngste und Zinsen als Herausforderungen
» Kaufkrafterhalt des Organisationskapitals als Ziel

» Haufig erhalten Schweizer Nonprofit-Organisationen Immobilien in Form von
Legaten.

» Diese Prasentation zeigt auf, wie Nonprofit-Organisationen vor dem Hintergrund
der oben stehenden Ziele mit Immobilien umgehen kénnen.
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ReS erve p @) I | t | k PPCrheirice
Reservequote 1 von Schweizer NPOs

NPOs verfligen Uber einen hohen Reservebestand und kénnen damit im Durchschnitt
rund 8 - 10 Monate tberleben.
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Hinweis: Die Reservequote 1 wird als Verhaltnis von Organisationskapital zu Betriebsaufwand multipliziert mit zwolf berechnet (Reservequote 1 =
Organisationskapital/Betriebsaufwand x 12 Monate).
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Reservepolitik
NPOs und Kredit-/Kapitalméarkte

NPOs haben mehr Reserven als gewinnorientierte Unternehmen wegen...

...fehlendem Zugang zu Kapitalmarkten.

NPOs sind Stiftungen oder Vereine und kénnen keine
Aktien ausgeben (keine Eigenttiimer, keine Dividenden).

...beschranktem Zugang zu Kreditmarkten.

 Fehlende Gewinne/Cashflows zur Tilgung der Kredite

« Kreditfinanzierung ist steuerlich nicht attraktiv (Steuerbefreiung)

* Nur krisengeplagte NPOs brauchen Kredite (Negativselektion)

« Kreditaufnahme als Reputationsrisiko («Verschuldung» ist verpont)

© PPCmetrics AG 7



Reservenpolitik PPC. e |
Durchschnittliche Bilanz von NPOs

Aktiven Passiven * Schweizer NPOs halten einen grossen Anteil ihres
Vermdogens in liquiden Mitteln (57%).

12% Kurzfristiges Fremdkapital

* Diese weisen — anders als Wertschriften und Immobilien
83 Langfistiges Fremdkapital — ein geringes langfristiges Renditepotenzial auf.

57%

e Mt ot * Um die Kaufkraft der Reserven zu erhalten, kann es
sich deshalb fur NPOs lohnen, einen Anteil an liquiden
Mittel zugunsten anderer Anlagen zu minimieren.

* Dies gilt vor allem fur mittlere und grossere
Organisationen, fur die sich der Aufwand der
professionellen Vermdgensbewirtschaftung lohnt.

63%

Organisationskapital * Spendensammelnde Schweizer Nonprofit-
10% Organisationen sind folglich mit der Frage konfrontiert,
e wie die Liquiditat an den Finanzmarkten angelegt
werden kann.

10% Operatives Umlaufvermégen

4% Operatives Anlagevermégen
n=403 © CEPS/PPCmetrics AG

» Schweizer NPOs halten rund 10% des Vermdgens in Immobilien.

» Grundsatzfragen: In welche Anlagekategorien soll investiert werden und mit welchem
Gewicht (Anlagestrategie)? Welcher Anteil an Immobilien ist zweckmassig?

© PPCmetrics AG 8
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Immobilien als Anlagekategorie
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Immobilien als Anlagekategorie TPPCretrics
bei institutionellen Anlegern...

.. sind eine beliebte Anlagekategorie.
.. haben gegeniiber Wertschriften einen «Sonderstatus».
.. binden hohe Managementkapazitaten.

.. lagen historisch im «Wechselbad der Geflihle»!

© PPCmetrics AG 10



Immobilien als Anlagekategorie PPCgrics
Im Wechselbad der Geflnhle...

Indexstand im Zeitablauf
Messperiode 01.02.1960 - 31.12.2023
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© PPCmetrics AG / Quelle: Bloomberg

Renditen der Schweizer Immobilienfonds 1960 — 2022; Datenquelle: SIX
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Immobilien als Anlagekategorie PPCicrics |
Bauwerk Schweiz: Bestand

Bauwerk Schweiz in Marktwerten (Mrd. CHF), ohne Parkplatze

Investierbar Privatbesitz

150
= Einfamilienhauser
290
= Eigentumswohnungen

Mietwohnungen
Biroflachen
Verkaufsflachen

Leied ® Industrie- und Lagerflachen

« Zur Investition eignen sich primar die Nutzungsarten auf der linken Seite.

Quelle: Wiest Partner (2018)
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Immobilien in einem Portfolio — Diversifikation
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Diversifikation
Immobilienfonds vs. direkt gehaltene Liegenschaft

_ Immobilienfonds Direktanlage

Diversifikation > 3’000 Liegenschaften 1 Liegenschatft

Gesamte Schweiz 1 Ort
bendtigtes Know-how gering hoch
benotigte Ressourcen gering hoch
Komplexitat hoch gering
Handelbarkeit gut Stark eingeschrankt

Lesebeispiele:

« Diversifikation: Ein Immobilienfonds investiert in eine breite Palette von Immobilien, oft
uber verschiedene Regionen und Nutzungsarten hinweg. Dadurch ist das Risiko jeder
einzelnen unterliegenden Liegenschaft stark reduziert.

« Handelbarkeit: Anteile eines Immobilienfonds oder eines Dachfonds, der unterliegend
in verschiedene Zielfonds investiert, sind i.d.R. gut handelbar, da an der Bdrse kotiert.

Quelle: eigene Darstellung
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Immobilien Schweiz

Kumulierte Renditen

® SXI Real Estate Shares Broad (CHF) Messperiode: 01.01.2008 - 31.12.2023
® SXI Real Estate Funds Broad (CHF)

250 = KGAST Immo-Index (CHF)

Indirekte Immobilien CH

« Immobilienaktien (kotiert)

« Immobilienfonds (kotiert)

* Anlagestiftungen (nicht kotiert)

200

150 - Direktanlagen
Z 100
50
0
» Langfristig liegen die Renditen von kotierten und
50 nicht kotierten Anlagen jedoch gleichauf.
ID: 112 > a .
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DiverSifi ka.tl on PPCinetrics
Bewertung vs. Preis

Modell-Bewertung (Schatzexperte) Marktpreis (Borse)

» Ergebnis einer Einschatzung. * Ergebnis einer Transaktion.

» Der Wert entspricht einem mutmasslichen * Der Preis entspricht dem Geldbetrag, zu dem
Verkaufspreis. die Sache tatsachlich gehandelt wurde.

* Mutmasslicher, wahrscheinlichster, aktueller * Preis wird ermittelt durch Angebot und
Verkaufspreis auf dem freien Markt. Nachfrage zum Zeitpunkt der Transaktion.

» Einsatz von Bewertungsmodellen + Setzt einen funktionierenden Markt voraus.

» Subjektive Meinung, die variieren kann. « Objektive Preisbildung.

« Verschiedene Studien? stellten Gibereinstimmend fest...
— ...dass der letzte Preis einen «Anker» flr eine neue Bewertung darstellt.

— ...dass Bewerter sich in insbesondere einem durch hohere Unsicherheit gepragten Marktumfeld stérker am
letzten Schatzwert orientieren.

— ...dass Bewertungen durch das Vorliegen von Kaufangeboten beeinflusst werden.

— ...dass sowohl interne als auch externe Bewerter einem Druck unterliegen, einen passenden Wert fur den
Auftraggeber festzustellen.

» Schatzexperten haben eine wichtige Funktion bei der Wertbestimmung von nicht kotierten
Immobilien.
» Eine Schatzung des Portfolios alle 3 Jahre ist anzustreben.

1Diaz (1997), Diaz and Hansz (1997), Gallimore and Wolverton (1997), Havard (1999), Geltner (1993), Black und Diaz (1996), Ferguson (1988)
und Wolverton & Gallimore (1999)
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Anlagestrategie PPCimsiris |
Definition einer geeigneten Anlagestrategie

Risikofahigkeit
(max. tragbarer Verlust)

Anlagestrategie

(Wahl und Gewichtung der
Anlagen)

Sollrendite

(budgetiert Anlageerfolg)

Risikobereitschaft

(Bereitschaft der NPO
Verluste in Kauf zu nehmen)

Eine geeignete Anlagestrateqgie...

... steht in Einklang mit den finanziellen Zielen einer Organisation
(z.B. langfristige Sollrendite, abgeleitet vom budgetierten Anlageertrag).

... berucksichtigt die Risikofahigkeit (HOhe des Organisationskapitals) und die Risiko-
bereitschaft der NPO.

Quelle: eigene Darstellung
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Anlagestrategie PPCimsiris |
Beispiele von Anlageklassen

Obligationen Aktien Welt Immobilienfonds

. . |

L Festverzinsliche : I
Liquidita Aktier | !

|
I_ Liquiditat . . . I
Kontoguthaben (Geldmarkt) Aktien Schweiz | Direktanlagen :

|
I |
I |

« Cash steht aus operativen Grinden im Vordergrund.

« Wertschriften und Immobilien lohnen sich aufgrund des damit verbundenen Aufwandes
nur bei mittleren und grosseren Vermogen und bei gegebener Risikofahigkeit.

* NPOs investieren haufig in festverzinsliche Anlagen, Aktien und Schweizer Immo-
bilien,

» Festverzinsliche Anlagen haben eine hohere Wertstabilitat, bieten jedoch ein geringeres
Renditepotenzial als Aktien und Immobilien.

Quelle: eigene Darstellung
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Anlagestrategie

PPC
Anlageklassen: Renditen der letzten 10 Jahre

Ve Sral e
METrIcs

Absolute Renditen im Zeitablauf

Linien: kumuliert; Balken: periodisch

Messperiode 01.01.2014 - 31.12.2023
150 1 &~ MSCI'World Net hedged
SXI Real Estate Funds Broad
= Bloomberg GA hedged
= SARON Index
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100
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© PPCmetrics AG

Uber die letzten zehn Jahre lagen die Renditen der Aktien deutlich tiber den Schweizer
Immobilienfonds.

Obligationen und Geldmarktanlagen wiesen aufgrund des Zinsumfeldes negative
Renditen aus (allerdings bei deutlich geringerem Risiko).

Quelle: Bloomberg

© PPCmetrics AG
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A n | ag estrat eg | e PPCimetrics

Anlageklassen: Wie sieht die Zukunft aus?

Zusammensetzung erwartete Renditen

5% 4.65%

m Risikoloser Zinssatz
m Risikopramien

4%

3%

Erwartete Rendite

2%

1%

0%

Geldmarkt Obligationen Aktien I immobilienfonds CH

* Erwartete Renditen sind Zukunftsannahmen, welche auf historischen Entwicklungen
(Risikopramien) und aktuellen Gegebenheiten (risikoloser Zinssatz) basieren.

* Derrisikolose Zinssatz (Rendite von 10-jahrigen Bundesobligationen) betrug per
31.12.2023 rund 0.65%. Fur Aktien wird beispielsweise eine zuséatzliche Risikopramie
von 4% unterstellt. Hingegen nehmen wir an, dass Kontoguthaben nicht verzinst werden.

« Historisch zeigt sich, dass Renditen Uber kurze ZeitrAume stark von der erwarteten
Rendite abweichen kdnnen. Bei einem langen Anlagehorizont erhéht sich die Wahr-
scheinlichkeit, dass die erwartete Rendite tatsachlich erzielt wird.

Quelle: eigene Darstellung
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PPCrnairics

Bieten Immobilien einen Schutz vor Inflation?
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PPCrneirics

Inflation in der Schweiz, Deutschland und USA
(Veranderung Konsumentenpreisindex tber jeweils letzte 12 Monate)

Rollierende jahrliche prozentuale Veranderungen der CP Indizes (Consumer price indizes), monatlich verzégert

= Deutschland Messperiode: 01.01.2009 - 30.11.2023

= USA
= Schweiz
10
5
N/ / \J»J
pﬂ A’ \ |
Y ~
ID: 96 A ° °
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Zins- und Inflationsrisiken PPCic s

Immobilien — Theoretischer Zusammenhang

* Die Mieten fliessen in den Konsumentenpreisindex ein und sind somit ein Treiber der
Inflation.

« Deshalb besteht ein positiver Zusammenhang zwischen realisierter Inflation und
Mieteinnahmen, wobei die Mieten nur verzogert steigen und ein Unterschied
zwischen Wohn- und Geschaftsimmobilien besteht:

— Mieten von Wohnimmobilien steigen mit Verzégerung durch den héheren Referenzzinssatz.

— Mieten von Geschaftsliegenschaften sind lblicherweise inflationsindexiert und passen sich
entsprechend schneller an.

« Verandert sich mit einer Veranderung der Inflationserwartung auch das Zinsniveau, so
andern auch die Kapitalkosten bzw. die Diskontsatze.

« Somit bestehen gegenteilige Effekte und es ist nicht eindeutig, wie sich ein Anstieg
der Inflation resp. deren Erwartung auf die Immobilienpreise auswirkt.

Nettomieteinnahmen; 1

minalzins,+Risikopriamie; )tf

ﬂWert Immobilien = ), L

© PPCmetrics AG 24



Zins- und Inflationsrisiken PPCmstriics |
Immobilien — Empirischer Zusammenhang

Entwicklung jahrliche Rendite Inflation und Immobilien Schweiz Rendite Immobilien Schweiz p.a. vs. jahrliche Anderung Inflation Schweiz

50% , — - 14% 50%
——Rendite Immobilien Schweiz p.a. *
T 40% —Inflation p.a. Schweiz 12% g 40%
N N
= [ 0, 0,
2 300 10% & g 30%
£ Caw £ g 20% L 3¢
% 20% A c . o ™ L4
g - 6% 9 2 10% - N
= 6% 2 =
g 0% S E o | * ¢ RSN .
- 4% S b
E '8 £ . DR
2 0% 2% E £-10% .
c j =
& -10% L 0% & -20% 4
-20% 2% -30%
Sy E88828888352988¢ 6% A% 2% 0% 2% 4% 6%
23222333323 RIJIKRKR Jahrliche Anderung in der Inflation (YoY Anderung)

Veranderung der Inflation (m, — m,_1)

« Kurzfristig ist der Zusammenhang zwischen Inflation und Immobilienpreisen infolge
des starken Einflusses von Drittfaktoren instabil.

* Bei einem moderaten Inflationsanstieg ist es wahrscheinlicher, dass die Einnahmen
mit der Inflation Schritt halten.

» Bei einem raschem, unerwarteten Inflationsanstieg («Inflationsschock») ist es
hingegen unwahrscheinlich, dass die Mieten im Gleichschritt mit den Zinsen erhdht
werden konnen.

« Langfristig bieten Immobilien jedoch tendenziell einen gewissen Inflationsschutz.

Quelle: Bloomberg, eigene Darstellungen

© PPCmetrics AG 25



Inflation PPCrieirics |
Historische Auswirkung auf Anlagen

Rendite, di . . . . " .
.n?.’l,ﬁ'oi.YYe”” o -.sinkt Rendite-/Risikoverhaltnis

L 10.0%
Liquiditat >g <g
9.0% === Aktien Schweiz
0,
Obligationen CHF <g >g 8.0% I Immobilien
7.0% I Schweiz
|
Aktien Schweiz <@g > g g 6.0% I Gold
= e o o - °
- = - 1 'g 5.0% Obli%elt_tli'(:)nen Rohstoffe
o]
I Immobilien Schweiz <g >g | o 4.0% ® °
————————————— -l 30%
°
Rohstoffe >g <@ 0
2.0% Liquiditat
1.0%
Gold >g <g 0.0%
Periode: 1971 - 2022 0.0% 5.0% 10.0% 15.0% 20.0% 25.0%
Risiko

» Bei steigender Inflation:

— Uberdurchschnittliche Renditen bei der Liquiditat sowie Rohstoffe inkl. Gold, jedoch
unvorteilhaftes Rendite-/Risikoverhaltnis

— Unterdurchschnittliche Renditen bei Obligationen, Aktien und Immobilien
» Es gibt keine Anlagekategorie, die universell gegen alle Inflationsszenarien eine
Absicherung bietet.

Quelle: Bloomberg, eigene Darstellungen
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PPCrnairics

Immobilienanlagen — Umsetzungsvarianten
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. PPCmelrics |
Umsetzungsvarianten

Immobilienanlagen

A 4 \ 4

Borsenkotiert Nicht kotiert

v \ 4 v v v

Fonds Aktien Fonds Aktien Anlagestiftungen

Quelle: eigene Darstellung
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MarktUbersicht der Kollektivanlagen

PPCrnairics

Anlagestiftungen stehen
NPOs nicht offen

Kotierte
Immobilienfonds

Anlagestiftungen

Kotierte
Immobilienaktien

Nicht kotierte
Immobilienaktien

Nicht kotierte
Immobilienfonds

AXA Immovation,

Zessionen

Beispiele isscanto, Avddis, UBS Sima, Swiss Prime Site, Zug Estates, Swiss Life REE Swiss

P Pensimo,./. CS Siat,... PSP, Allreal,... Athris Holding,... .

Properties
. . 42 41 16 23
Marktibersicht (KGAST (SXI Real Estate (SXI Real Estate (BEKB OTC-X ca. 18
Immug-Index) Funds Broad Index) Shares Broad Index) Immobilien)

Liegenschaftswert Cyé 6§\Vlrd. CHF 54 Mrd. CHF 19 Mrd. ca. CHF 3 Mrd. ca. CHF 10 Mrd.
Aufsicht/ OAK/BVG FINMA/KAG OR OR FINMA/KAG
Regulierung
Handel Primarmark/ Sekundarmarkt (SIX) [ Sekundarmarkt (SIX) oTC oTC

Vor- und Nachteile von Kollektivanlagen
* Vorteile

— Breite Diversifikation auch bei kleinen Volumen
— Bessere Handelbarkeit
— Einfache Bilanzierung

— Vollstandige Delegation der Anlageentscheide
an externe Spezialisten

Quellen: SIX, BEKB, KGAST

Nachteile

— Anlagerestriktionen der Kollektivanlagen
missen uneingeschrankt akzeptiert werden.

— Teilweise intransparente Kostenstruktur

© PPCmetrics AG
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PPCrnairics

Immobilien kaufen, selber nutzen, vermieten oder verkaufen?

© PPCmetrics AG 30



Moglichkeiten Immobilienerwerb

PPCrairics |

NPO wird

errichtet

Ubertrag

nein

an NPO
als Legat?

Passt
Liegen-
schaft zu
Stra-
tegie?

Ist NPO
Best
Owner?

Quelle: eigene Darstellung

A 4

Grosses nein
Vermo-
gen?

Immo-
Know-how
in NPO?

© PPCmetrics AG
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Praxisbeispiel PPC
Beispielstiftung mit Legat

» Einige Stiftungen verfligen Uber Immobilien oder Liegenschaften, welche sie durch ein
Legat erhalten haben.

« Oftmals handelt es sich dabei um Objekte, die sich an guter Lage befinden.

« Auf den folgenden Folien wird anhand einer Beispielstiftung aufgezeigt, welche
Maoglichkeiten es fur eine solche Stiftung gibt und welche Fragen sich diese stellen
muss.

« Beiunserer Beispielstiftung handelt es sich um eine Forderstiftung, welche sich als
Stiftungsziel die Forderung von Kunst und Kultur gesetzt hat. Die Stiftung unterstitzt
unter anderem diverse Kunstmuseen im Raum Zirich und Basel und bewirtschaftet
selbst eines.

» Kirzlich hat die Stiftung das Wohnhaus des verstorbenen Stiftungsgrinders geerbt,
welches sich am Bellevue in Zirich befindet.

© PPCmetrics AG 32



Praxisbeispiel Immobilien-Legat 'PPCmstrics

Initiale Fragen

Bei unserer Beispielstiftung bestehen grundsatzlich 3 Grundfragen, die sich die Stiftung
stellen muss:

1. Soll die Stiftung das vererbte Wohnhaus selbst nutzen?
2. Soll das Haus vermietet werden?

3. Oder soll das Haus direkt verkauft werden?

» Auf den nachfolgenden Folien wird im Detail auf die Fragen eingegangen.

© PPCmetrics AG 33
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Praxisbeispiel Immobilien-Legat PPCimstrics
NPO als «Best Owner»?

« Direktanlagen in Immobilien gehéren nicht zu den Kernaufgaben einer NPO.

« Das Management von Immobilien hat eine hohe Komplexitat, vergleichbar mit einer
Unternehmung.

« Das Immobilienmanagement umfasst drei Ebenen:
1. Immobilienstrategie
2. Immobilienportfolio
3. Einzelobjekt

« Direktanlagen in Immobilien setzen ein spezifisches Immobilien-Know-how, effiziente
Prozesse und hohe Anforderungen an die Governance voraus.

« Die meisten NPOs verfligen im Vergleich mit professionellen Marktakteuren nicht tber
entsprechendes Know-how und Ressourcen.

« Schliesslich fuhrt das aktuelle Marktumfeld zu einem intensiven Wettbewerb und stellt
damit hohe Anforderungen an ein erfolgreiches Immobilienmanagement.

» Esist zu prifen, ob die Entscheidungsgremien genigend Zeit und Ressourcen flr
die Bewirtschaftung des (méglicherweise) kleinen Portfolios an Direktanlagen
aufwenden kénnen bzw. wollen.

© PPCmetrics AG 34



PPCrairics

Praxisbeispiel Immobilien-Legat
Selbstnutzung

Mdochte die Stiftung das vererbte Haus selbst nutzen stellen sich folgende Fragen:

1. Fur welchen Zweck soll das Haus genutzt werden?
1. FUradministrative Zwecke der Stiftung bzw. als Burordumlichkeit

2. Umfunktionierung im Sinne des Stiftungszwecks (z.B. als neues Museum)

2. Wer soll sich um die Bewirtschaftung des Hauses kimmern?

Vorteile
 «Keine Miete»

« Gute Lage

Nachteile
« Opportunitatskosten (ware es lukrativer das Haus zu vermieten/verkaufen?)
« Keine Diversifikation

* Renovation/Umbau / Bewirtschaftung / Portfolio Management

© PPCmetrics AG 35



Praxisbeispiel Immobilien-Legat PPCimstrics

Vermietung

Maochte die Stiftung das vererbte Haus vermieten:

1. An welche Mieterschaft soll das Haus vermietet werden?
1. Mieterschaft im Bereich des Stiftungszwecks (Kunst und Kultur, z.B. ein Museum)?
2. Als Buroraumlichkeiten vermieten?

3. Als Wohnhaus vermieten?

2. Wer soll sich um die Verwaltung des Hauses kimmern (intern/extern)?

Vorteile
 Mieteinnahmen

« Gute Lage

Nachteile
* Verwaltungsaufwand

» Gegeben falls nicht vereinbar mit Strategie
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Praxisbeispiel Immobilien-Legat PP
Verkauf

Maochte die Stiftung das vererbte Haus verkaufen:
1. An welche Kauferschaft soll das Haus veraussert werden?

1. An Privatperson?
2. An mit dem Stiftungszweck verbundene Organisationen (Stiftungen)?

3. An Investoren bzw. Immobilienfirmen, Banken oder Pensionskassen?

Vorteile
» Verkaufserlos, der fur Stiftungszweck gebraucht werden kann

« Kein Folgeaufwand

Nachteile
* Opportunitdtskosten (wéare es lukrativer das Haus zu vermieten?)

« Eigenmietwert steuerbar
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PPCrnairics

Immobilien: Was machen Stiftungen und NPOs in der Praxis?
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NPOs in der Praxis PPCmsirics |
Immobilienantell

Aufteilung der ausgewiesenen Immobilien

Alle NPOs (n=447) 39 19 87 317

Humanitares Ausland (n=107) 85

Heime Inland (n=42) 15 4 19 9 |
|
T o I A
Gesundheit Inland (n=79) 64
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
® Anz. NPOs mit betrieblichen Immobilien ® Anz. NPOs mit Renditeimmobilien
® Anz. NPOs mit nicht zuweisbaren Immobilien Anz. NPOs ohne Immobilien

© CEPS/PPCmetrics AG

Hinweis: Die Summe aus den Anzahlen an NPOs mit Immobilien in den verschiedenen Kategorien bzw. NPOs ohne Immobilien pro Tatigkeitsfeld
kann héher ausfallen als die ausgewiesene Anzahl an Organisationen (n). Dies ist darauf zurlickzufiihren, dass gewisse NPOs mehrere Immobilien
aus unterschiedlichen Kategorien ausweisen.
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NPOs in der Praxis PPCmerics |
Anteil Hypotheken

Anzahl NPOs mit mindestens einer Hypothek Durchschnittliche Hohe der Hypotheken
auf ihren Immobilien
3'500°000
Alle NPOs (n=130) 44 86 3'101'429
3'000°000
2'760°571
Umwelt (n=8) 2 6 2'490'369 2'562'816

2'500°000

Soziales Inland (n=52) 17 35 2'000'000
T
O

=
Humanitéres Ausland (n=22) 8 14 1'500'000
973’450
1°000°000
Heime Inland (n=33) 14 19
500000
Gesundheit Inland (n=15) 3 12 176250
o |
Gesundheit  Heime Humanitares Soziales Umwelt  Alle NPOs
0% 20% 40% 60% 80% 100% Inland (n=3) Inland Ausland Inland (n=1) (n=41)
(n=13) (n=7) (n=17)

m Hypothek mkeine Hypothek
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Hinweis: Fur diese Auswertungen wurden alle NPOs berticksichtigt, die mindestens eine Immobilienposition in ihrer Jahresrechnung ausweisen.
Die Anzahl Organisationen unterschieden sich zwischen den Abbildungen minimal, da bei gewissen Organisationen die Héhe der Hypothek nicht
auffindbar war.

© PPCmetrics AG 40



NPOs in der Praxis PP
Selbstgenutzte Immobilien

 Manche NPOs besitzen Immobilien, ohne die sie ihren Stiftungszweck nicht erftllen
kénnten und die sehr spezifisch sind.

« Zwangsweise mussen diese Immobilien weitgehend selbst finanziert werden,
weswegen die Eigenkapitalguote bzw. die Reservequote relativ hoch ist.

 Bei NPOs mit einem erhdhten Anteil an betrieblich genutzten Immobilien sind auch die
Reservequoten 1 und 2 relativ hoch (oftmals oberhalb der von der ZEWO definierten
oberen Bandbreiten von 18 bzw. 24 Monaten).

» Gegen aussen hin scheinen solche Organisationen deshalb falschlicherweise als
relativ wohlhabend.

« Die ZEWO tragt diesem Umstand Rechnung, indem das betrieblich gebundene
Organisationskapital (z.B. durch betrieblich genutzte Immobilien) seit 2023 nicht mehr
zu den Reserven gezahlt werden muss, wenn andernfalls mindestens eine der beiden
Reservequoten Uberschritten wirde.
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ZEWO-Standards — Standard 11 PPCIe
Reservequoten

ZEWO-Standard 11 «Reserven»

Organisationskapital

Reservequote 1 = * 12 Monate

jahrlicher Gesamtaufwand

» Die Reservequote 1 soll zwischen 3 und 18 Monaten liegen.

(Organisationskapital+Fondskapital)
— *
RESEMEGUO.E 2 jahrlicher Gesamtaufwand L2 b DI

» Die Reservequote 2 soll zwischen 3 und 24 Monaten liegen.

» Uberschreitet eine der beiden Kennzahlen die obere Bandbreite, kdnnen
betrieblich genutzte Anlagen vom Organisationskapital oder Fondskapital
abgezogen werden.

» Falls eine Bandbreite nach Abzug immer noch tberschritten wird: Definition
eigener Reserveziele, die aus Sicht der NPO der Situation angemessen sind.
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Abzug betrieblich genutzte Anlagen PPCmetrics |
Beispiel Einfluss betrieblich genutzte Immobilien auf Reservequote 1

Urspriangliche Nach Abzug
Situation betrieblich genutzte
Immobilien
Organisationskapital CHF 57'185'426 CHF 29'406'783
Gesamtaufwand CHF 20'324'909 CHF 20'324'909
Reservequote 1 33.8 Monate 17.4 Monate

Einhaltung ZEWO-

Standard 11 x Y

» Esist zentral, dass die betrieblich genutzten Immobilien bei der Berechnung der
Reserven in Abzug gebracht werden.

Quelle: eigene Darstellung
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Abzug betrieblich genutzte Anlagen PPCIetrics |
Allgemeine Auswirkungen

Anteil der Organisationen mit einer Reservequote oberhalb der Obergrenze

20% 18.2%
18%

16%
14%
12%
10%
8%
6%
4%
2%
0%

15.3%

Nach Abzug betrieblich genutzter Anlagen (z.B.: Immobilien): ®nein Hja

n =433 © CEPS/PPCmetrics AG

» Der Abzug der betrieblich genutzten Anlagen hat zur Folge, dass der Anteil der
Organisationen, die bei mindestens einer Reservequote die obere Bandbreite
Uberschritten haben, um -4.8%-Punkte auf 15.9% sinkt (in der Grafik nicht
ersichtlich).

© PPCmetrics AG 44



PPCrheirice

Fazit
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PPCrheirice

U

Fazit

« Schweizer NPOs halten ihr Vermdgen mehrheitlich in liquiden Mitteln, welche lang-
fristig nur ein beschranktes Renditepotenzial aufweisen.

« Um die Kaufkraft der Reserven zu erhalten, kann es sich fiir NPOs lohnen, einen Teil
der liquiden Mittel in Sachwerte (u.a. Immobilien) zu investieren.

« Immobilien kdnnen als Direkt- wie auch als (kotierte und nicht-kotierte)
Anlagefonds (Kollektivanlagen) erworben werden. Sie bieten einen gewissen, jedoch
keinen umfassenden Inflationsschutz.

* Ob es sich fur NPOs lohnt, in Immobilien zu investieren bzw. als Legat erhaltene Immo-
bilien zu halten, hangt von verschiedenen Aspekten (Vermdgensgrosse, Stiftungs-
zweck, Anlagestrategie/Risikofahigkeit) ab.

* In der Praxis halten insbesondere NPOs im Tatigkeitsfeld «Heime Inland» Immobilien.
Dies ist darauf zurtickzuftihren, dass solche Organisationen Immobilien bendotigen, um
ihren Stiftungszweck erftllen zu kdénnen.

« NPOs, die Immobilien betrieblich nutzen, kbnnen diese bei der Berechnung der
Reservequote (ZEWO Standard 11) in Abzug bringen.
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Uber PPCmetrics

Die PPCmetrics AG ist ein fihrendes Beratungsunternehmen und erbringt unter anderem folgende Dienstleistungen: Investment Controlling, Investment Consulting, Auswahl von Finanzdienstleistern (Asset Manager Selection), 6ffentliche
Ausschreibungen fir die Selektion von Finanzdienstleistern (Public Procurement), Asset Liability Management (ALM), Festlegung von Anlagestrategien, Asset Allocation, Portfolioanalysen, Erstellen von Anlagereglementen, Beratung bei
nachhaltigen Vermoégensanlagen (ESG), juristische Beratung (Legal Consulting, BVG und Finanzmarktrecht, Pension Fund Governance), Actuarial Consulting (aktuarielle und versicherungstechnische Beratung) sowie Tatigkeit als Pensions-
kassenexperte. Zu den Kunden der PPCmetrics AG im In- und Ausland z&hlen institutionelle Investoren wie Versicherungsgesellschaften sowie namhafte professionelle Investoren wie Vorsorgeeinrichtungen, Personalvorsorgestiftungen,
staatliche Sozialversicherungen und Pensionsfonds und andere 6ffentlich-rechtliche Kérperschaften, grosse Unternehmen, Stiftungen, Vereine (namentlich Non-Profit-Organisationen) oder vermdgende Privatpersonen (UHNW!I) und deren
Fachberater (z.B. Family Offices). Zusatzliche Informationen Gber die PPCmetrics AG sind unter www.ppcmetrics.ch/de/uber-uns einsehbar.

Rechtliche Hinweise

Die PPCmetrics AG berat ihre Kunden auf deren Initiative hin und fahrt ihre Analysen nach den von ihr entwickelten Prozessen durch. Sie trifft keine Anlageentscheide fur ihre Kunden und gibt ausdricklich keine Anlageempfehlungen ab. Es
liegtin der Verantwortung und im Ermessen der Kunden als sachkundige Anleger, wie sie aufgrund der Beratung der PPCmetrics AG entscheiden und handeln. Die PPCmetrics AG geht davon aus, dass die Kunden uber das nétige Fach-
wissen und ausreichende Erfahrung im Finanzbereich verfiigen, um ihre Anlageentscheide zu treffen und die damit verbundenen Risikoeinschatzungen vorzunehmen. Eine Eignungs- oder Angemessenheitsprifung nach FIDLEG nimmt die
PPCmetrics AG nicht vor. Die PPCmetrics AG geht aufgrund der Vorgaben der Kunden davon aus, dass die Anlagen mit ihren Anlagezielen, namentlich ihrer Risikoféhigkeit sowie der strategischen Asset Allocation und dem Zeithorizont der
Anlagen vereinbar sind. Die PPCmetrics AG ist nicht in die Entwicklung, Verwaltung oder Empfehlung von Finanzinstrumenten involviert. Sie beteiligt sich nicht am Vertrieb von Finanzinstrumenten, nimmt im Zusammenhang mit der
Erbringung ihrer Dienstleistungen keine Entschadigungen von Dritten entgegen und wird ausschliesslich von ihren Kunden geméss Honorarvereinbarung entschadigt. Die Partner der PPCmetrics AG sind im Beraterregister der BX Swiss AG
(www.regservices.ch) als Anlageberater eingetragen. Die PPCmetrics AG ist zudem der Finanzombudsstelle FINOS, Talstrasse 20, 8001 Zurich (www.finos.ch) unterstellt. Im Weiteren ist die PPCmetrics AG von der OAK BV als Expertin fur
die berufliche Vorsorge zugelassen. Weiterfuhrende Informationen und Hinweise finden Sie unter www.ppcmetrics.ch/de/uber-uns/regulierung.

PPCmetrics AG halt sich an die Bestimmungen des schweizerischen Datenschutzgesetzes und, wo anwendbar, der Datenschutz-Grundverordnung der Europaischen Union. Weiterfiihrende Informationen zum Datenschutz sowie zur Daten-
bearbeitung durch PPCmetrics AG finden Sie unter www.ppcmetrics.ch/de/uber-uns/datenschutz/.
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