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AVANT-PROPOS
DU PRESIDENT ET
DELEGUE

Madame, Monsieur,
Chers investisseurs,

En 2021, Swiss Prime Fondation de placement a de nouveau franchi
des étapes importantes. Malgré les défis auxquels nous sommes tous
confrontés et un marché ardu, Swiss Prime Fondation de placement
(SPF) a réussi a poursuivre avec succes sa stratégie de croissance pro-
fitable dans les deux produits SPF Immobilier Suisse et SPF Living+
Europe. Le Conseil d’administration considére que la substance saine
de I’ensemble du portefeuille ainsi que la stratégie claire et ciblée sont
les facteurs de succés essentiels de cette évolution. En dialogue étroit
avec toutes les parties prenantes, les équipes ont beaucoup travaillé
pour établir les bases du bouclement trés favorable des deux groupes
de placements.

Dans le portefeuille de SPF Immobilier Suisse, la résilience se manifeste
en particulier par la baisse du taux de vacance a 3.44%, contre 4.02%
en 2020, ainsi que par les réévaluations. Je suis particulierement ravi
de pouvoir annoncer que SPF Immobilier Suisse a de nouveau enre-
gistré un résultat record. Grace au bon travail de toute I’équipe, il a
été possible d’atteindre une performance de 6.39% (3.68%) pour les
investisseurs, qui dépasse largement I’objectif de rendement de 3 a
4%. Le Conseil d’administration voit les raisons de cet excellent résultat
essentiellement dans la gestion active de la location ainsi que dans les
ventes et achats ciblés. Une autre contribution est venue de nos projets de développement qui affichent un niveau de
location trés élevé. Le Conseil d’administration est fier de ce que les investisseurs profitent directement de la mise en
ceuvre systématique de la stratégie.

Le développement du groupe de placements SPF Living+ Europe est également réjouissant. Sa cible de placement se
situe dans le segment «Senior Living» (logements pour personnes agées), complété par d’autres modeles d’exploitation,
notamment logements pour étudiants, micro-appartements/colocations et appartements avec services. Lancer un nou-
veau produit de placement a I’étranger dans une pandémie est une gageure. Pourtant, la aussi le Conseil de fondation
a vu la justesse de sa stratégie confirmée. Certes, la pandémie a ralenti, comme on pouvait s’y attendre, le processus
d’acquisition, de sorte que les immeubles destinés a abriter des personnes agées en Allemagne n’ont pu étre acquis
avec retard qu’en 2021. En méme temps, le Covid-19 a montré que notre hypothése de base était juste, a savoir qu’il
n'y avait pas assez de résidences pour personnes agées en Europe. Le taux d’occupation des appartements et des lits
dans nos résidences en Allemagne est demeuré tres élevé méme durant la pandémie et a nettement moins fluctué qu’en
Suisse, s’agissant de modeéles d’exploitation comparables. Grace a la collaboration entre Capital Bay et Swiss Prime Site
Solutions AG, nous avons réussi notre entrée sur le marché. En effet, au bout de sept mois, les investisseurs ont obtenu
un rendement de placement de 14.71% déja (hedged: 14.94%), chiffres largement supérieurs a I’objectif de rendement
de 4 a 5%. Nous sommes ainsi certains d’offrir a nos investisseurs une possibilité intéressante de diversification dans
les placements immobiliers indirects. J’en profite pour remercier ici les investisseurs qui ont cru en notre produit dés le
départ et rappelle qu’il est possible de soumettre a tout moment des engagements de capital dans SPF Living+ Europe.

A co6té de son travail quotidien, SPF a également poussé sa stratégie dans le domaine du respect des critéres ESG. C’est
ainsi que nous avons adhéré aux «UN Principles for Responsible Investment (UN PRI)» et introduit la référence «Global
Real Estate Sustainability Benchmark» (GRESB), importante pour I'immobilier. A cet effet, nous avons ciblé et poursuivi
systématiquement les taches internes nécessaires pour nous conformer a cette référence. Les résultats de nos efforts fe-
ront I’'objet d’un rapport qui sera soumis dés cette année, en 2022, a nos investisseurs. Mais dans le Rapport annuel 2021,
nous publions déja un chapitre consacré a la durabilité qui contient les premiers résultats qualitatifs des tests effectués en
2021. En outre, les résultats de I'étude PACTA montrent que nos émissions de CO, sont tres inférieures a celles des caisses
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de pension qui y participent. Nous pensons que cela tient aux analyses approfondies auxquelles nous procédons avant
d’acquérir des immeubles et des projets de développement, et a I'intégration des criteres ESG dans nos investissements.
Quand c’est possible, nous investissons également dans des mesures ESG dans les projets de développement que nous
achetons, en particulier dans de grandes installations photovoltaiques. Aujourd’hui déja, le chauffage de nombre de nos
immeubles est neutre du point de vue du climat (pompes a chaleur, chauffage a distance, etc.). En outre, nous effectuons
en permanence des rénovations (facades, installations photovoltaiques, remplacement des chaudiéres, etc.); celles de
2022 sont a I’étude des plans.

A I'avenir également, nous devrons nous imposer dans un contexte de taux d’intérét et de placements ardu. Le Conseil
de fondation estime que SPF est, pour les caisses de pension, un véhicule de placement immobilier attractif et basé sur
une VNI stable. Avec notre approche prudente et durable, nous offrons aux investisseurs stabilité et sécurité a long terme
ainsi que de bons rendements.

Les temps incertains que nous vivons exigent beaucoup de nous. Nos collaboratrices et collaborateurs ont fourni une
excellente prestation, afin de préserver les intéréts des investisseurs et de saisir les opportunités du marché, qui se sont
présentées en raison des conditions spéciales. Nous les en remercions vivement. Nous envisageons l'avenir d’une

maniére positive et restons fideles a notre stratégie ciblée dans un marché difficile.

Au nom du Conseil de la fondation de placement, je remercie tous les investisseurs de leur confiance.

AV

Président et délégué du Conseil de fondation
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CONDITIONS-CADRES
EN 2021 ET PERSPECTIVES
POUR 2022

Par Martin Neff, économiste en chef de Raiffeisen et Vice-président du Conseil de Swiss Prime Fondation de placement

L'économie mondiale lutte pour sortir lentement du choc de la pandémie

En 2021 comme en 2020, la crise du Covid-19 a continué et le 2¢ confinement a duré du 28 janvier au 1° mars. Pendant ce
temps, tous les magasins sont restés fermés, sauf pour la consommation courante. Restaurants, lieux culturels et de loisirs
sont restés fermés encore plus longtemps et n’ont pu reprendre leurs activités qu’a fin mai, méme a I'intérieur.

Dans les mois d’été, les mesures sanitaires ont été encore allégées, mais I'automne venu, une nouvelle vague de contami-
nation s’est propagée, malgré une campagne de vaccination en progres. Les espoirs de parvenir a contréler rapidement la
pandémie grace aux vaccins ont été décus. En effet, malgré la protection des vaccins, les mesures prises par les autorités du
monde entier ont été alors moins efficaces qu’auparavant. En Suisse, qui a décidé de prendre des mesures moins contrai-
ghantes en comparaison internationale, le confinement au début de 2021 a été plus court et moins strict que celui de 2020.
De vague en vague, le recul de la conjoncture a été moins important. Il est vrai aussi que sur la durée les entreprises ont su
s’adapter aux régles dictées par la pandémie.

La Suisse s’extrait rapidement de la crise

A I’échelle mondiale, la conjoncture est sortie de la récession plus vite qu’une année auparavant. Soutenue par la politique
monétaire accommodante des banques centrales et par les nombreuses mesures de soutien des Etats, I’économie mondiale
a réussi a remonter la plus grande partie de I’effondrement de 2020. Dans quelques pays, dont la Suisse, ou les faillites ont
été peu nombreuses méme en 2021, le produit intérieur brut a retrouvé le niveau d’avant la crise. En Suisse, le chdmage
partiel a fortement diminué et le taux de chémage s’est rapproché du niveau d’avant la crise. Comme dans d’autres pays, la
reprise a été stimulée par les dépenses de consommation et les investissements des entreprises. En 2021, les exportations
ont méme établi un nouveau record.

En particulier, la demande mondiale de biens s’est nettement rétablie en 2021, provoquant des goulets d’étranglement
pour nombre de matiéres premiéres et produits semi-finis, dont I'offre avait déja grandement baissé un an auparavant.
De surcrotit, les chaines de création de valeur ont été réguliéerement en rupture, par ex. a cause de la fermeture de ports de
conteneurs importants pour le commerce mondial et qui ont dd étre fermés temporairement. Fin mars, un porte-conteneurs
s’est échoué dans le canal de Suez, retardant encore longtemps les livraisons de marchandises. C’est alors que le prix des
matiéres premiéres s’est envolé.

Hausse modérée des taux d’intérét

A partir du second semestre 2021, les prix de I’énergie ont aussi fortement augmenté, faisant monter les taux d’inflation.
A telle enseigne, qu’en fin d’année, I'inflation atteignait 7% aux Etats-Unis. La Banque centrale américaine (FED) a qualifié
les problémes de livraison de phénomeéne transitoire et s’est contentée d’observer la hausse de I'inflation sans prendre de
mesures. En fin d’année, la FED s’est résolue a corriger le tir et & accélérer la normalisation de la politique monétaire. Elle
a annonceé plusieurs augmentations de taux d’intérét pour 2022.

Dans lazone euro, les risques d’inflation ont aussi augmenté, mais la Banque centrale européenne (BCE) est moins contrainte
d’agir que la FED. Enfin, en Suisse, la pression inflationniste est beaucoup plus faible qu’a I’étranger, grace aussi a la force
du franc. Il est donc peu probable qu’une hausse des taux brutale et importante se produise. La Banque nationale Suisse
(BNS) ne modifiera sans doute pas en 2022 sa politique de taux négatifs, de sorte que les taux du marché des capitaux ne
devraient monter que légérement.
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L'environnement des marchés financiers devient plus difficile

La robuste croissance de I'’économie en 2021 a aussi entrainé une forte remontée des bénéfices des entreprises, ce qui a
stimulé les marchés des actions. Le SMI a bondi de plus de 20% et la grande majorité des marchés des actions étrangers
ont enregistré une performance a deux chiffres. A I’exception des emprunts a haut rendement, les obligations ont affiché
des rendements négatifs, tandis que le prix de I'or a plus ou moins stagné. En réalisant un rendement de 7%, les fonds
immobiliers suisses on fait partie des gagnants.

Apres I'apparition de la variante Omicron, extrémement contagieuse et I’explosion des cas, la situation épidémiologique
s’est de nouveau normalisée. Lannée 2022 pourrait marquer la fin de la pandémie. Pourtant, I'’économie mondiale et les
marchés financiers restent dans un contexte difficile. En effet, aprés la reprise robuste de la conjoncture et des bénéfices, la
dynamique de la croissance ralentira beaucoup en 2022. La guerre en Ukraine a enflammé les prix du marché mondial des
denrées alimentaires et en particulier du pétrole et du gaz, accroissant du méme coup les craintes d’une stagflation possible.
Comme I'inflation perdure, les grandes banques centrales comme la Federal Reserve et la Banque centrale européenne
doivent rapidement normaliser leur politique monétaire expansionniste, ce qui accroit encore les incertitudes. Sur cette
toile de fond, les placements en valeurs réelles, comme les fonds immobiliers suisses, gardent tout leur attrait. La situation
de I'offre et de la demande favorise un marché immobilier robuste et des prix stables. A cela s’ajoute un rendement de
distribution d’au moins 2%, intéressant par rapport au rendement des emprunts en francs suisses, méme s’ils augmentent
légérement en 2022.
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RAPPORT DES COMITES

RAPPORT DU COMITE DES FINANCES ET DES RISQUES

Dans le cadre du développement continu de la gouvernance d’entreprise, le Conseil de fondation a constitué en 2018 un
Comité des finances et des risques (CFR).

Le CFR comprend au minimum deux et au maximum trois membres issus du Conseil de fondation. Le CFR nomme un
président et se réunit en fonction des besoins, mais au moins deux fois par an. Le directeur financier (CFO), le délégué ainsi
que d’autres collaborateurs et des représentants de I’Organe de révision externe prennent part aux séances sur invitation.

Le CFR soutient et conseille le Conseil de fondation dans la surveillance de la Direction en ce qui concerne la conduite
financiére, les assurances et les affaires nécessitant des connaissances spécifiques en matiére financiére. Pour ce faire,
les membres du CFR ont un accés direct a tout document utile et peuvent obtenir des renseignements en s’adressant aux
organes de la Fondation.

Au 31 décembre 2021, le CFR se composait de Franz Rutzer (Président) et d’Urs Bracher. En 2021, le CFR a tenu quatre séances
:deux d’entre elles ont eu lieu avec I’'Organe de révision externe, I'une concernant le rapport annuel 2021 et I'autre, le planning
de I'audit pour I’exercice 2021. De plus, deux séances ont eu lieu, I'une concernant I’actualisation de la matrice des risques
et I'autre, I’évaluation du portefeuille immobilier.

RAPPORT DU COMITE DE PLACEMENT SPF IMMOBILIER SUISSE

Les membres du Conseil de fondation sont également tous membres du Comité de placement SPF Immobilier Suisse. Ses
séances font partie intégrante des séances du Conseil de fondation. Celui-ci détermine la stratégie d’investissement du groupe
de placements et prend les décisions s’agissant des investissements et des cessions. La société chargée de la Direction prépare
les sujets, fournit une information compléte au Conseil de fondation et est responsable de I’exécution.

RAPPORT DU COMITE DE PLACEMENT SPF LIVING+ EUROPE

Le Comité de placement soutient et conseille le Conseil de fondation dans la détermination et la mise en ceuvre de la stratégie
de placement de SPF Living+ Europe (unhedged, hedged). La tache principale du Comité consiste a procéder a un examen
préalable de partenaires locaux, comme Capital Bay, ainsi que des immeubles proposés alI'investissement et I’ordre de priorité
desdits investissements. Le lancement de ce nouveau fonds a nécessité des échanges étroits et une communication constante
avec les partenaires pour concrétiser la stratégie de placement et établir des processus efficaces dans cette collaboration.
Au cours de la période sous revue, le Comité de placement s’est concentré sur la préparation de la stratégie de durabilité.

Au cours de I'exercice sous revue, le Comité de placement a soumis au Conseil de fondation une demande d’acquisition de cinq
immeubles en Allemagne. Le Conseil de fondation a donné suite a cette demande, de sorte que la transaction a pu s’achever

en 2021. D’autres demandes d’investissement ont été soumises au Conseil de fondation aux fins d’examen préalable.

Au 31 décembre 2021, le Comité de placement SPF Living+ Europe se composait de Jérdbme Baumann (Président), du
Dr Daniel Fassler et du Dr Luca Stager. Trois séances ont eu lieu en 2021
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STRATEGIE DE DURABILITE

Depuis sa création en 2015, Swiss Prime Fondation de placement ne veut pas seulement étre un véhicule de placement
attrayant pour les caisses de pension, mais a aussi conscience de sa responsabilité en termes de construction et d’exploi-
tation durables des immeubles en portefeuille. En 2021, SPF a accompli de nouveaux progrés dans ce domaine. En effet,
en développant un systéme de gestion des critéres de durabilité et une surveillance des paramétres de I’environnement et
des énergies, SPF a posé les bases permettant d’identifier les possibilités d’amélioration importantes pour le climat et de
développer une trajectoire de baisse du CO,. Apres avoir adhéré, en automne 2021, aux UN PRI (United Nations Principles for
Responsible Investment), la fondation a établi, en 2021, un premier rapport PRI. En outre, elle a participé, pour la premiére
fois a la référence «Global Real Estate Sustainability Benchmark» (GRESB) importante pour I'immobilier.

NOTRE APPROCHE DE LA DURABILITE

SPF se sent engagée envers les objectifs mondiaux de protection du climat et veut apporter sa contribution a la réalisation
de 'objectif national de réduction du CO,. Faisant partie de la branche de I'immobilier, elle reconnait qu’elle a une influence
sur I'emploi des ressources naturelles qu’il s’agit d’utiliser de maniére intelligente et économe. Lapproche intégrale de la
durabilité élaborée spécialement pour la fondation de placement définit son orientation actuelle et future. SPF s’engage a
tenir compte, de maniére appropriée, des parametres de la durabilité dans toutes les phases du processus d’investissement,
lors des acquisitions et dans les projets de développement, dans la gestion du portefeuille ainsi que dans la gérance du
parc immobilier et dans les rénovations.

Atteindre sur le long terme un rendement attractif pour ses investisseurs reste I’objectif é&conomique supréme de SPF, car il
s’agit finalement d’argent destiné a la prévoyance. Or, le theme de la durabilité devient un critére toujours plus important
notamment pour les caisses de pension. Depuis sa création, SPF s’engage a tenir compte des criteres ESG (Environnement,
Social et Gouvernance) et pour ce faire poursuit les objectifs prioritaires suivants:

. Environnement: SPF vise a étre neutre du point de vue du climat d’ici a 2050, conformément aux objectifs du Conseil
fédéral.

. Social: SPF développe et entretient un portefeuille immobilier centré sur I'utilisateur et contribuant a rendre un quartier
durable.

. Gouvernance: consciente de sa responsabilité en matiére de conduite de I'entreprise, SPF tient compte des questions
ESG dans son organisation et ses activités.
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NOS THEMES ESSENTIELS

Pour SPF, il est important d’identifier les themes économiques, sociaux, écologiques et de gouvernance, qui sont essentiels
pour la fondation et ses parties prenantes. Il s’agit en I’occurrence de tenir compte d’une part des intéréts des investisseurs
mais d’autre part aussi des intéréts d’autres groupes de parties prenantes, comme les locataires, les collaboratrices et colla-
borateurs des sociétés de management mandatées et des autorités. Les thémes considérés comme essentiels constituent la
base des objectifs et mesures globaux, qui figurent dans une feuille de route. Les thémes et la feuille de route sont vérifiés
chaque année par la Direction et présentés au Conseil de fondation pour approbation.

Lillustration suivante permet de repérer I'importance pour les parties prenantes des thémes identifiés comme essentiels,
soit pour la création de valeur a long terme s’agissant des activités commerciales et pour leur impact suer le développe-
ment durable.
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@ Réduction du CO,
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= |

up'un"ﬂsea as
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NOS AMBITIONS EN MATIERE DE DURABILITE ET FEUILLE DE ROUTE

En matiere de durabilité, les ambitions transverses de Swiss Prime Fondation de placement sont articulées autour de quatre
domaines : économie, environnement, social et gouvernance. Des accents et des objectifs concrets sont inscrits dans le guide
des actions a entreprendre. Celles-ci combinent intéréts économiques et entrepreneuriaux avec les données et obligations
écologiques et sociales.

* Poursuivre la diminution du CO; et

* Accroitre la fortune de placement appliquer des directives allant dans ce

«  Augmenter les revenus locatifs sens aux immeubles existants et aux
prévisionnels nets projets de développement

~ Assurer une bonne réserve de projets + Prendre des mesures techniques au
de développement niveau de la construction et des

installations pour augmenter |'efficacité
eénergetigue

* Maintenir un taux de vacance bas

* Générer des rendements attrayants g 3 ;
pour les investisseurs «  Promcuvoir les énergies rencuvelables

Economie + Donner des directives aux fournisseurs

* Promouvoir une offre de mobilité S o0z Gouvernance
durable aux emplacements des +  Ancrer les directives de durabilité dans
immeubles les documents de base

= Intégrer le voisinage dans les projets de + Intégrer les risques relatifs aux ESG
développement et les immeubles dans la gestion ordinaire des risques
existants + Etablir un rapport annuel de durabilite

+  Développer le savoir-faire des + Faire rapport & 'UNPRI en tant que
collaborateurs et leurs compétences membre
concernant les sujets pertinents en - Participer au GRESB

matiére de durabilité

Performance économique

SPF applique une stratégie de croissance ambitieuse, afin d’assurer son succeés a long terme. Outre le groupe de placements
«SPF Immobilier Suisse», qui existe depuis 2015, SPF a lancé, a fin 2020, le groupe de placements «SPF Living+ Europe»
qui vient de boucler sa premiére transaction. SPF poursuit ainsi sa croissance avec succes.

D’ici a 2025, SPF Immobilier Suisse vise un volume de placements dépassant CHF 4 milliards, en respectant des critéres
de diversification clairs, s’agissant de I'affectation et de la région. A c6té de I'acquisition d’immeubles situés a des
emplacements de premier ordre («core») et d’une réserve de projets de développement trés prometteuse avec un volume
d’investissements entre CHF 0.6 et 0.8 milliard a moyen et long terme, il s’agira d’obtenir une croissance des loyers et des
gains de réévaluation. Avec le ciblage de situations centrales prisées et une gestion active les locaux vacants, le groupe de
placements cherche & maintenir un taux de vacance inférieur a 4%. Lobjectif est de réaliser un rendement toujours attractif
de 3 a 4% par an pour les investisseurs. Au cours de I'exercice écoulé, Swiss Prime Site Solutions, société mandatée pour
le management du groupe de placements, a continué de développer la croissance de SPF comme prévu. C’est ainsi que
I’entreprise a mené a chef les projets de construction et a acquis divers immeubles. En outre, le groupe de placements «SPF
Immobilier Suisse» a récolté CHF 340 millions en deux émissions, tout en élargissant le cercle des investisseurs.

Lancement de «SPF Living+ Europe» avec le concours de Capital Bay Management et selon les criteres ESG

Le produit de placement «SPF Living+ Europe», lancé a fin 2020 par Swiss Prime Fondation de placement investit dans
I'immobilier européen avec une préférence pour lazone euro, a commencer par I’Allemagne et la France, pays complétés par
les Pays-Bas et la Belgique. Apres la phase de lancement, il sera possible d’ajouter d’autres pays. La premiére transaction a
permis d’acquérir cing résidences pour personnes agées et centre de soins dans différentes régions d’Allemagne. La valeur
vénale de ce portefeuille s’éléve a EUR 43.6 millions.

Rapport annuel 2021 | Durabilité | 16



Le domaine du logement pour personnes agées (Senior Living) est au centre du produit de placement, car c’est la que des
possibilités de croissance supérieures a la moyenne existent. On s’attend a ce que la demande y augmente, au cours des
années a venir, nettement plus fortement que dans d’autres segments de logement. En méme temps, ce type de logement
est moins risqué, car en Allemagne justement, les placements y sont bien assurés, grace a une vaste réglementation du
systéeme social. Nos investisseurs attendent un rendement intéressant et ce segment est particulierement bien indiqué pour
les caisses de pension suisses souhaitant investir & long terme.

SPF a donné au gestionnaire allemand Capital Bay le mandat de gestion des actifs sur les marchés d’Allemagne, de France,
des Pays-Bas et de Belgique, car ce partenaire y possede un bon réseau. Capital Bay est présent dans 21 localités dans le
monde, occupe plus de 250 collaboratrices et collaborateurs et gére plus de EUR 7 milliards d’actifs.

Capital Bay applique sur le long terme une politique ESG durable et stratégique aux immeubles qu’elle géere. Le respon-
sable des investissements est membre d’ECORE (ESG Circle of Real Estate), une initiative de la branche pour élaborer un
nouveau modele de scores et de pilotage ESG destiné a devenir la norme pour le marché immobilier allemand et européen.
La particularité de ce modeéle est notamment de considérer chaque usage immobilier isolément de maniére a avoir une
implémentation différenciée des criteres ESG dans une vision holistique de la performance de durabilité. Capital Bay
détermine au sein du comité d’experts Entreprises de soins et a but social les critéres ESG et les références applicables a ce
domaine. Ce savoir spécifique est intégré au management de Senior Living dans le portefeuille de «SPF Living+ Europe».

Due diligence ESG lors de I'acquisition

Pour que la croissance du groupe de placements SPF Immobilier Suisse soit le plus durable possible, 'examen de due
diligence lors de I'acquisition d’immeubles au cours de I’exercice écoulé a été systématiquement étendu aux critéres ESG.
Pour ce faire, on applique les critéres de SBNS (Standard Construction durable Suisse Batiment) et la référence GRESB.
Le processus d’achat utilise des check-lists ESG, ce qui permet de fournir une information compléte aux décisionnaires et
de diminuer les risques ESG.

Développement futur: utilisation d'un graphique de durabilité pour les projets Buchegg et Tribsche 2

Durant I’exercice sous revue, I'approche de durabilité a aussi été appliquée aux projets de développement pour lesquels
nous avons développé un graphique araignée basé sur les exigences de SBNS et du GRESB. Ce graphique a été utilisé dans
ces deux projets, bien que dans le premier, le permis de construire avait déja été délivré. A Buchegg, I’étude des plans des
espaces vert et des appartements a pu étre ainsi optimisée, afin de créer plus d’appartements pour familles. Dans le quartier
urbain de Tribsche a Lucerne, le graphique de durabilité a été utilisé dans la seconde partie du chantier.

La vaste liste de critéres aide les architectes et les décisionnaires a rendre durables les projets de développement, a iden-

tifier a temps les faiblesses de sorte a permettre de modifier les plans. En méme temps, le graphique de durabilité sert
d’instrument de gestion des connaissances.
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Gouvernance

S’agissant de son organisation et de ses activités, Swiss Prime Fondation de placement tient compte des questions de dura-
bilité dans le sens d’une conduite responsable de I’entreprise. C’est ainsi que les risques ESG sont intégrés dans la gestion
ordinaire des risques, les risques climatiques étant de premiére importance a court et a moyen terme. De plus, des directives
prioritaires en la matiére sont ancrées dans les réglements d’organisation et d’affaires ainsi que dans les instruments de
travail pertinents. De la sorte, I’entreprise s’assure que ces questions jouent un rdle approprié dans les décisions d’investir.

Structures de décision

Le Conseil de fondation de SPF fixe les objectifs transverses de durabilité ainsi que la stratégie pour les réaliser. Le Conseil
de fondation vérifie les progrés chaque année. C’est a Swiss Prime Site Solutions AG, la société chargée de la direction, qu’il
incombe de mettre en ceuvre la stratégie. Celle-la s’assure par exemple qu’il soit tenu compte des chances et des risques
ayant trait au climat dans toutes les phases du processus de placement, tant lors de I'acquisition que dans la gestion et le
développement. Les informations, par exemple sur les risques climatiques d’une acquisition potentielle ou d’un projet de
développement, sont transmises au Conseil de fondation. La société de direction fait rapport au Conseil de fondation au
moins une fois par an.

Politiques/ sujets

SPF poursuit une politique responsable et prospective en matiére d’environnement et d’énergie et veille a une utilisation
raisonnable des ressources. Le concept de la politique environnementale se fonde sur I’Accord de Paris sur le climat et sur
les objectifs du Conseil fédéral visant a atteindre la neutralité carbone d’ici 2050.

Les réglements, codes et instructions valant pour I'’ensemble du Groupe Swiss Prime Site permettent a la société de direction
Swiss Prime Site Solutions AG de s’assurer que les objectifs prioritaires en la matiére sont respectés.

De surcroit, Swiss Prime Site Solutions AG veille a ce que les fournisseurs respectent le Code de comportement qui poursuit
une politique d’approvisionnement responsable et axée sur le client. Ce code repose sur les principes du Pacte mondial des
Nations Unies pour I’économie et les droits humains ainsi que sur la déclaration de I’Organisation internationale du travail
(OIT) sur les principes et droits fondamentaux au travail.

En outre, Swiss Prime Site Solutions AG accorde une grande importance a une culture d’entreprise vivante. Toutes les col-
laboratrices et tous les collaborateurs sont tenus de respecter autrui, d’agir avec intégrité, d’assumer leur responsabilité,
d’étre un exemple, de s’améliorer constamment et d’innover. Ces valeurs contraignantes sont ancrées dans le Code de
comportement publié en 2015.

Mise en ceuvre et gestion des risques

Swiss Prime Site Solutions AG est chargée de réaliser les projets de construction. Outre les prescriptions de construction et
les instructions de I'inspectorat du travail, la société de direction suit les directives de la construction adaptée au handicap
et, le cas échéant, les critéres de certification des batiments. Les contrats de travail signés avec les fournisseurs assurent
qu’aucun matériau de constructionne soit dangereux pour la santé.

Dans le cadre du rapport destiné au Groupe Swiss Prime Site sa maison mére, Swiss Prime Site Solutions signale plusieurs
événements relevant des ESG, notamment:

. Cas de non-respect des lois et prescriptions, en particulier s’agissant de I’environnement;

. Cas confirmés de corruption et mesures correctives;

. Actions en justice pour comportement contre la concurrence, constitution d’un cartel et d’'un monopole;

. Plaintes fondées pour violation de la sphere privée de clients et perte de données de clients;

. Cas de discrimination et mesures correctives.

De plus, SPF dispose de ses propres procédures pour appliquer la politique de gouvernance. Acquisitions et investissements

sont tous soumis a un examen de due diligence. Les responsabilités, obligations et directives concernant les rapports sont
clairement définies. Les violations des régles et du Code de comportement sont punissables de mesures disciplinaires.
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Participation a GRESB et a PRI

Dans le cadre de son rapport annuel, SPF rend compte de maniére transparente de sa performance de durabilité. En outre,
la Fondation de placement participe, depuis I’exercice sous revue, a GRESB, pour le compte du groupe de placements
«SPF Immobilier Suisse», et aux principes des Nations Unies pour I'investissement responsable (UNPRI) et a établi pour la
premiére fois en 2021 un rapport structuré sur la base du PRI. Le prochain rapport PRI ouvert au public sera publié en 2022.

Environnement

Swiss Prime Fondation de placement vise I'objectif de la neutralité carbone pour I'exploitation de son portefeuille immobilier,
d’abord par ses propres forces par le biais d’investissements durables, par exemple, dans I'amélioration de I'isolation, le rem-
placement de la chaudiére ainsi que par I'utilisation des énergies renouvelables. A cette fin, une analyse du portefeuille permet
d’établir une base de données, entrainant le planning de la trajectoire de baisse de CO, et une liste des priorités. Une base de
données détaillée permettra., a I'avenir, de mesurer et d’évaluer les effets d’interventions techniques pour protéger le climat.

Neutralité carbone et trajectoire de baisse du CO,

Swiss Prime Fondation de placement vise I’objectif de la neutralité carbone pour I’exploitation de son portefeuille immobilier,
d’abord par ses propres forces par le biais d’investissements durables, par exemple, dans I'amélioration de I'isolation, le rem-
placement de chaudiéres ainsi que par I'utilisation des énergies renouvelables. A cette fin, une analyse du portefeuille permet
d’établir une base de données, entrainant le planning de la trajectoire de baisse de CO, et une liste des priorités. Une base de
données détaillée permettra., a I'avenir, de mesurer et d’évaluer les effets d’interventions techniques pour protéger le climat.

Neutralité carbone et trajectoire de baisse du CO,

Swiss Prime Fondation de placement a conscience de sa responsabilité envers la protection du climat et se fixe des objectifs
pour pouvoir contribuer a respecter la limite de 1.5 °C d’augmentation de la température définie par I’Accord de Paris sur le
climat et a atteindre la neutralité carbone d’ici 2050 visée par le Conseil fédéral.

Pour réaliser ces objectifs, SPF dispose d’un levier important, a savoir son portefeuille immobilier. C’est pourquoi, la trajec-
toire de baisse des émissions de CO, se concentre sur la consommation d’énergie par ses propres immeubles. Dés lors, SPF a
commencé d’élaborer la base de données requise pour le portefeuille de SPF Immobilier Suisse. Ces données sont les surfaces
détaillées, la consommation des énergies, le relevé des compteurs ainsi que I'état des installations techniques de chaque bati-
ment. Seul un état des lieux actuel et solide permet d’identifier le potentiel d’amélioration, de calculer une trajectoire de baisse
ambitieuse mais réaliste, et d’en déduire des mesures spécifiques a chaque immeuble. Cette base de données permettra éga-
lement de vérifier I'’effet de mesures ultérieures et de I'évaluer. Ces données sont aussi destinées a la participation au GRESB.

SPF

La durabilité dans

la gestion du portefeuille

Projels

Projels partiels
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La méthode de calcul de la trajectoire de baisse du CO, est reprise par le Groupe Swiss Prime Site qui tient compte et
explique, en reprenant les données relatives aux émissions® Scope 1, 2 et 3, quelles parts des émissions des locataires
doivent étre considérées pour établir cette trajectoire. L'objectif est que I'intensité de CO, par métre carré reste inférieure a
celle du scénario de réduction des GES de 1,5 °C défini par CRREM (Carbon Risk Real Estate Monitor) pour les immeubles
d’habitation en Suisse.

Les principaux champs d’action dans lesquels SPF a une influence directe sur les émissions de CO, sont I'’énergie électrique, la
production de chaleur et la rénovation de I'enveloppe du batiment. Pour que les mesures prises dans ces trois domaines soient
étudiées dans leur globalité et coordonnées intelligemment, SPF intégrera progressivement les dispositions de la trajectoire dans
les stratégies de chaque immeuble. Cette approche structurée garantit que les rénovations destinées a préserver le climat soient
liées a d’autres questions essentielles, telles que I'état de la construction, le cycle de rénovation ou le potentiel de marché. Cette
approche permet a SPF de planifier de maniére ciblée et a long terme les investissements nécessaires.

Ce travail de fond permet d’afficher pour la premiére fois les chiffres clés de I’environnement du portefeuille de SPF
Immobilier Suisse.

Chiffres clés de I'environnement de SPF Immobilier Suisse

Données en 2019 2020
Nombre d'immeubles (Données complétes) Immeubles 32 32
Energies
Gaz MWh 3553 4201
Mazout MWh 2840 1891
Chauffage a distance MWh 14863 11710
Total MWh 21256 17802
Eletricité MWh 1869 1874
100% d'énergie renouvelable MWh 519 523
Mix suisse MWh 1350 1351
Total énergies MWh 23126 19676
Intensité énergétique kWh/m? 93.3 79.4
Intensité de courant kWh/m? 8 8
Intensité de chaleur kWh/m? 86 72
Emissions de GES
GES Scope 1 tCO,e 1178 1062
GES Scope 2 tCOe 3220 2511
GES Total tCO,e 4398 3573
Intensité kgCO,e/m? 18.3 15.0

La présentation des chiffres clés de I'environnement du portefeuille SPF compte 32 immeubles disposant de données de consommation d*énergie sur deux exercices complets (2019 et 2020).
Ces chiffres ne comprennent pas la consommation d'électricité par les locataires mais uniquement celle des parties communes.

1) Scope 1 comprend la consommation de combustibles fossiles dans le batiment. Scope 2 comprend la consommation de courant et de chaleur provenant du chauffage a distance produits par
des fournisseurs d'énergie. Scope 3 comprend, dans ce cas, la consommation d'énergie par les locataires dits «single tenants» et qui, du point de vue de SPF, n'est pas incluse dans Scope 1 et 2.
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Pour que le développement du portefeuille aille dans une direction compatible avec la trajectoire, il est essentiel que, comme
indiqué plus haut, des criteres ESG ambitieux soient appliqués a I'acquisition ou au développement d’immeubles. Ces critéres
doivent comprendre des exigences étendues s’agissant de I'efficacité énergétique et de I'utilisation d’énergie renouvelable.

Construction durable et optimisation de la consommation des ressources

Comme guide pour le développement de batiments durables, SPF utilise la norme SNBS. Il s’ensuit que I’étude des plans
et la conception d’'un nouveau batiment sont passés au crible des critéres SNBS, notamment celui concernant I'efficacité
énergétique. En ce qui concerne la sélection des produits et fournisseurs, SPF inclut I'effet de chaque option disponible sur
I’'environnement dans sa réflexion pour choisir la plus favorable a I’environnement toute en étant appropriée. A chaque fois,
il s’agit de réduire I’'empreinte écologique des biens et services acquis. A ce titre, SPF applique les notations disponibles
comme Ecovadis.

SPF exige en outre que I’élimination des déchets de chantier soit efficace. Il y a des incitations pour que les entreprises
de construction récupérent, réutilisent et recyclent les matériaux de construction, en recourant aux installations de tri des
déchets. Dans le sillage de cette stratégie, SPF a, durant I’exercice écoulé, commencé, entre autres, a estimer la quantité de
déchets produite par son portefeuille immobilier.

Les questions, évoquées plus haut, relatives a I'optimisation du portefeuille ESG, ont été déja mises en ceuvre dans leur
totalité dans différents immeubles. C’est ainsi que dans un immeuble d’habitation a Lenzbourg, le chauffage @ mazout a été
remplacé par des pellets de bois. Lémission de GES des pellets s’éléve a 0.027 kg/kWh, contre 0.300 kg/kWh précédemment.
Ce qui a permis de diminuer les émissions d’un facteur 10.Toutes les fenétres et stores du centre résidentiel et de soins de
Tertianum a Ecublens ont été remplacés de sorte a réduire les émissions et les locataires profitent d’un meilleur confort. Une
installation PV d’une puissance de 152 kWp est en construction dans le centre Rebgarten deTertianum a Liestal. Lachévement
est prévu en mars 2022. Autre exemple, I’éclairage conventionnel de la halle de production 330 du site Riverside a Zuchwil
est remplacé par des LED, qui permettront d’économiser env. 65% de courant.
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Social

Les portefeuillesimmobiliers de Swiss Prime Fondation de placement sont alignés sur les besoins des utilisateurs. Locataires
et habitants sont systématiquement consultés lors du développement et de I’entretien des immeubles. La Fondation de
placement favorise par exemple la durabilité de la mobilité et des loisirs, afin de contribuer au développement d’un quartier
attirant et tourné vers I'avenir ainsi qu’a la formation d’une communauté.

En ce qui concerne les collaborateurs de la société mandatée pour le management, SPF tient a ce qu’ils suivent en continu
des cours de formation et de perfectionnement, afin qu’ils acquiérent un savoir-faire de pointe dans leur domaine de com-
pétence, notamment s’agissant des sujets de durabilité essentiels, contribuant ainsi au succes a long terme de la Fondation
de placement.

Formation d’'une communauté et implication des locataires a I'exemple du site Riverside a Zuchwil

Pour Swiss Prime Fondation de placement, le site Riverside a Zuchwil n’est pas seulement un projet phare en matiére de
construction durable, mais vise aussi a créer un quartier constitué par une communauté diverse et caractérisé par des
espaces d’habitation, de travail et de vie axés sur les besoins et les souhaits de leurs utilisateurs.

Gréace aun acces direct a I’Aar, aux vastes places communes et a la proximité du centre de la ville de Soleure, ce quartier réunit
toutes les conditions nécessaires pour devenir un espace d’habitation et de travail prisé. Ce projet se distingue également
par un espace de loisirs varié et un restaurant, qui offrent aussi une plus-value aux habitants des environs et a la population
de la commune de Zuchwil. Le site est particulierement attirant pour les locataires, en raison de I'interaction voulue et
encouragée du travail, du logement, des loisirs et de la culture, complétée par des prestations peu courantes et un restaurant.

Pour favoriser la communication et I'interaction entre les différents usagers de Riverside, le site dispose de sa propre appli,
développée en commun avec la plateforme des locataires StreamNow. Au début, cette appli sera utilisée comme systeme
d’habitation intelligente dans les 140 premiers appartements, puis sera étendue a I'’ensemble du site. Cette appli permet
aux locataires non seulement de gérer la lumiére et les stores de leur propre appartement, mais aussi de communiquer
avec la gérance de I'immeuble, de consulter leur consommation d’énergie, de réserver des espaces communs, d’accéder
a des contrats et documents et de commander des services depuis chez soi. De la sorte, les usagers peuvent régler toutes
les questions ayant trait a I'immeuble et a leur bail de maniére simple et rapide, indépendamment de I’heure et du lieu, et
d’obtenir rapidement des réponses. Ce qui se traduit par une grande satisfaction des locataires.

La premiére étape du chantier de Riverside s’est achevée a 'automne 2021, aprés 14 mois seulement, par la construction
de cing immeubles résidentiels, dont deux ont accueilli leurs premiers locataires en octobre 2021. Un jour aprés la remise
des clés, a la mi-septembre, s’est tenue la Journée portes ouvertes qui a montré I'ampleur de I'intérét pour le site. En effet,
Il'y a eu entre 2000 et 3000 visiteurs qui se sont pressés pour visiter I'appartement témoin et le chantier, a telle enseigne
qu’il y a eu de longues files d’attente. Il était également possible de visualiser I’avenir en regardant les plans préparés par
les investisseurs, les architectes et les développeurs du site.

Le développement de Riverside sera suivi par des assemblées de locataires qui auront lieu sur place chaque trimestre. Ce
qui permettra a la Fondation de placement de tenir compte des souhaits des différentes parties prenantes. Il est aussi prévu
d’interroger les locataires, afin de calquer le développement des offres sur les besoins des usagers. Le suivi des locataires
du site Riverside sera assuré par Wincasa, le prestataire de services immobiliers, mandaté par SPF. Prestataire compétent
et largement diversifié, Wincasa posséde I'expérience nécessaire pour construire une communauté forte sur ce site aux
usages divers.

Rapport annuel 2021 | Durabilité | 22



Perfectionnement des collaborateurs

Swiss Prime Fondation de placement a pour but le placement collectif et I'administration des fonds de prévoyance qui lui
sont confiés, en collaboration avec des partenaires qualifiés et leurs collaborateurs. C’est pourquoi, SPF a donné a la société
Swiss Prime Site Solutions AG le mandat d’assumer la direction et le conseil en placement. Cette société est un gestionnaire
d’actifs spécialisé dans I'immobilier, qui développe des services et produits de placement sur mesure pour des clients. Par
conséquent, le succes de SPF dépend aussi des compétences et de I'engagement des collaborateurs du mandataire.

Dans le monde du travail, le changement permanent nécessite que les collaborateurs se forment et se perfectionnent
continuellement. C’est pourquoi, Swiss Prime Site Solutions investit beaucoup dans ce domaine, soutenant également
les objectifs personnels de développement des collaborateurs. Chaque année, des accords d’objectifs et des entretiens
d’évaluation assurent que le contenu de la formation est le plus possible en adéquation avec les besoins de chacun des
collaborateurs et avec leur secteur d’activité. Les mesures prises dans I'année écoulée se réféerent avant tout aux compé-
tences professionnelles et de conduite ainsi que sur la connaissance des langues. Swiss Prime Site Solutions soutient, entre
autres, la participation a des cours de perfectionnement dispensés par des universités et des hautes écoles spécialisées.
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AVANCEES MAJEURES EN 2021
SPF IMMOBILIER SUISSE

6.39%

RENDEMENT DE
PLACEMENT

2020: 3.68%

0.49%

QUOTE-PART DES CHARGES
D'EXPLOITATION (TER GAV)

2020: 0.49%

340.0

VOLUME DES EMISSIONS
(MIOS CHF)

2020:161.0

21.1%

COEFFICIENT

3.28

DUREE RESIDUELLE

0.35%

TAUX D INTERET

D’ENDETTEMENT (ANNEES)
2020:26.7% 2020: 3.53 2020: 0.33%
IMMEUBLES ACQUIS PROJETS ACHEVES VALEUR VENALE DES
(NOMBRE) (NOMBRE) IMMEUBLES (MI0S CHF)
2020:9 2020:2 2020:2572

87.1

REVENUS LOCATIFS
(MIOS CHF)

2020:71.4

80.4

RESULTAT REALISE
(MI0S CHF)

2020:45.3

04.9

BENEFICE NON REALISE
(MI10S CHF)

2020:18.6

94.62% 4.06%

TAUX DE LOGEMENTS

2020: 53.96%

TAUX DE PERTE
SUR LOYER

2020: 5.90%

6.87

DUREE RESIDUELLE DES
BAUX (WALT) (ANNEES)

2020:6.48
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RAPPORT DE LA DIRECTION

RESUME ANALYTIQUE

Excellente performance en Suisse

Durant’exercice écoulé, le groupe de placements «SPF Immobilier Suisse» a pu poursuive sa stratégie de croissance, malgré
les difficultés liées a la pandémie. En 2021, le rendement de placement a encore nettement augmenté. Outre une hausse
du rendement des flux de trésorerie, le groupe de placements a enregistré un gain de réévaluation de CHF 63 millions. Ce
bond est di a la qualité des immeubles en portefeuille et & une forte diminution du taux de vacance.

Durant I’exercice écoulé, le groupe de placements a acquis six (2020: 9) immeubles, permettant a la Fondation de placement
de compléter son portefeuille diversifié avec des immeubles et des projets de développement de grande qualité. Désormais
ce portefeuille compte 53 (54) immeubles d’habitation, 14 (15) immeubles commerciaux et 13 (12) immeubles a usage mixte
ainsi que 7 (7) projets de développement (hors transformations).

En termes de valeur vénale, les immeubles d’habitation représentent 43.35% (41.70%) du total, les immeubles commerciaux
36.32% (37.05%), les immeubles mixtes 11.60% (10.89%) ainsi que les terrains constructibles 8.73% (10.36%), batiments a
démolir et chantiers entamés compris. En termes de revenus locatifs prévisionnels, 54.62% (53.96%) du total proviennent
d’immeubles d’habitation, 41.47% (42.65%) d’immeubles commerciaux et 3.91% (3.39%) de recettes provenant de parkings.

La valeur vénale des immeubles a été calculée par des évaluateurs indépendants selon la méthode des flux de trésorerie
actualisés (méthode DCF). Il en résulte une valeur vénale actuelle s’élevant & CHF 2965 millions (CHF 2572.1 millions). Le
taux d’escompte réel moyen se monte a 2.67% (2.76%).

Le coefficient d’endettement s’est réduit a 21.13% (26.74%) de la valeur vénale totale des immeubles, compte tenu des
acquisitions et des investissements dans les projets de développement. Le grand succées de deux émissions a permis de
récolter CHF 340 millions en 2021 et d’élargir la base des investisseurs. Au 31 décembre 2021, 306 (2020: 291) institutions
suisses de prévoyance avaient investi dans le groupe de placements SPF Immobilier Suisse.

La fortune nette s’éleve a CHF 2253 millions (CHF 1802.6 millions), correspondant & une valeur nette d’inventaire de
CHF 1263.39 (CHF 1187.44) par droit.

Les recettes de loyers nettes se montent & CHF 87.1 millions (CHF 71.4 millions). Cette hausse résulte des acquisitions ainsi
que des projets de construction achevés a Ostermundigen, Martigny, Lucerne (Tribsche 1, Winkelhaus) et Zuchwil (Riverside).
Gréace a une gestion active des locations, le taux de vacance a continué de baisser au niveau trés bas de 3.44% (4.02%). Le
taux de perte de loyers s’est chiffré a 4.06% (5.90%), ce qui est un trés bon niveau au vu de la pandémie.

Le taux d’intérét moyen pondéré de la dette s’éléve a 0.35% (0.33%), pour une durée résiduelle de 3.28 ans (3.53 ans).

Dans I’exercice écoulé, la marge d’exploitation a atteint 72.77% (71.80%). Calculé sur la fortune totale (TERISA GAV), le taux
des charges d’exploitation est resté bas a 0.49% (0.49%). Basé sur la réévaluation du portefeuille d'immeubles a fin 2021, un
gain en capital non réalisé s’éléve a CHF 67.6 millions (CHF 21.5 millions). Laugmentation des imp6ts différés a hauteur de
CHF 12.7 millions (CHF 2.9 millions) a pesé sur le compte de résultat. Comme dans I'exercice précédent, I’exercice 2021 a
enregistré un effet unique positif de CHF 5.1 millions (CHF 3.3 millions), résultant de la prolongation de 5 a 10 ans de la durée
minimale de détention. Par conséquent, le gain en capital non réalisé a augmenté a CHF 54.9 millions (CHF 18.6 millions).

Il est réjouissant de constater que le rendement de placement a bondi a 6.39% (3.68%). De la sorte, la performance réalisée
durant la phase de croissance a nettement surpassé I'objectif de 3.0 a 4.0%, malgré les conséquences du Covid-19. Cette
réussite souligne la justesse de la stratégie de croissance ciblée, qui préserve les grandes exigences envers I’économicité
dans la poursuite du développement de notre portefeuille immobilier.
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Covid-19

Gréace aux bonnes relations de partenariat avec nos locataires, il a été possible d’absorber sans dommages la deuxieme
vague de la pandémie de I’été 2021. Nous avons répondu a toutes les demandes de nos locataires et n’avons constaté
aucune faillite. Certes, la situation de nos locataires restaurateurs et hoteliers demeure ardue, C’est pourquoi, nous suivons
de prés I’évolution de notre portefeuille et du marché.

PRINCIPAUX DEVELOPPEMENTS DE NOTRE PORTEFEUILLE EN 2021

Acquisitions

En 2021 non plus, I'attrait du marché immobilier pour des investissements dans les immeubles de rendement ne s’est pas
relaché. Au contraire, nous avons examiné un nombre record d’immeubles entrant en ligne de compte. En début d’exercice
déja, nous avons intégré deux immeubles attrayants dans notre portefeuille. Il s’agit du centre pour personnes agées Vikto-
ria au centre de Berne et d’'un ensemble d’habitation a Schiipfheim (LU). Au cours de I’exercice écoulé, nous avons conclu
quatre autres transactions, a savoir une résidence familiale avec une surface de vente au rez-de-chaussée a Wollerau (SZ),
un projet de construction d’un centre pour personnes agées au bord du lac de Neuchatel, un immeuble mixte d’habitation
et de commerce au centre de Genéve et six immeubles locatifs a Uster-Riedikon (ZH), tout prés du Greifensee. Lachat de
tous ces immeubles a colté env. CHF 189 millions.

Cessions

SPF avendu, a I’été 2021, six immeubles dans le sillage de I'apurement stratégique de son portefeuille. Il s’agit des immeubles
suivants: Arbon (TG), Schleitheim (SH), Bruigg (BE), Miuinsingen (BE), Court (BE) et Couvet (NE).Tirant parti d’'un marché trés
actif, nous les avons vendus pour 