
 

 

PROSPEKT 

ANLAGEGRUPPE "IMMOBILIEN SCHWEIZ" 

der 

VAUDOISE ANLAGESTIFTUNG 

 

 

I. Allgemeine Informationen 

Die VAUDOISE ANLAGESTIFTUNG (die "Stiftung") ist eine Stiftung schweizerischen 

Rechts im Sinne von Art. 80 ff. des Schweizerischen Zivilgesetzbuches (ZGB) vom 

10. Dezember 1907 sowie Art. 53g ff. des Bundesgesetzes über die berufliche  

Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (BVG) vom 25. Juni 1982 mit Sitz in 

Lausanne. Die Stiftung untersteht der Aufsicht des Bundes.  

Die Stiftung bezweckt die Anlage und Verwaltung der ihr anvertrauten Vorsorgegelder. 

Als Anleger sind nur in der Schweiz domizilierte, steuerbefreite Einrichtungen der be-

ruflichen Vorsorge zugelassen. Ebenfalls als Anleger zugelassen sind von der FINMA 

beaufsichtigte Personen, die kollektive Anlagen verwalten (etwa Fondsleitungsgesell-

schaften für von ihnen verwaltete Anlagefonds), sofern sie bei der Stiftung aus-

schliesslich Vermögenswerte anlegen, die aus kollektiven Anlagen stammen, deren 

Anlegerkreis nachweislich auf die vorerwähnten Einrichtungen beschränkt ist. Über 

die Aufnahme neuer Anleger entscheidet die Geschäftsführung. 

Das Stiftungsvermögen der Stiftung setzt sich aus dem Stammvermögen in Höhe von 

CHF 100'000 und dem Anlagevermögen zusammen. Das Anlagevermögen wird von 

den Anlegern zum Zweck der Vermögensanlage eingebracht. Es setzt sich aus glei-

chen, nennwertlosen und unentziehbaren Ansprüchen eines oder mehrerer Anleger 
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zusammen. Die Ansprüche sind keine Wertpapiere, sondern buchhalterisch erfasste 

Beteiligungseinheiten. 

Die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben beruhen auf den Statuten, dem Stif-

tungsreglement, den Anlagerichtlinien für die Anlagegruppe "Immobilien Schweiz" und 

den weiteren Stiftungsunterlagen. Die Stiftung verfügt zum Zeitpunkt der Publikation 

dieses Prospektes über eine einzige Anlagegruppe, nämlich die Anlagegruppe "Immo-

bilien Schweiz" (die "Anlagegruppe"). 

Dieser Prospekt, die Statuten, das Stiftungsreglement, die Anlagerichtlinien sowie 

weitere Stiftungsunterlagen regeln und erläutern die Beziehungen zwischen den An-

legern und der Stiftung. Die genannten Dokumente bilden namentlich die Grundlage 

für die Ausgabe und Rücknahme von Ansprüchen gegenüber der Stiftung. Bei Wider-

sprüchen gehen das Gesetz, die darauf basierende Rechtsprechung, die Statuten, das 

Reglement, die Anlagerichtlinien und die weiteren Stiftungsunterlagen sowie Ände-

rungen derselben diesem Prospekt vor. 

Der Stiftungsrat ist für allfällige Änderungen oder Ergänzungen dieses Prospekts zu-

ständig. Die Änderungen oder Ergänzungen werden den Anlegern unaufgefordert mit-

geteilt bzw. zugänglich gemacht, und zwar entweder in physischer (Papierform) oder 

in elektronsicher Form, beispielsweise durch Aufschalten des Prospekts auf der 

Homepage der Stiftung. 

II. Immobilienanlagen 

Immobilienanlagen generieren dank Mieteinnahmen regelmässige Erträge und bieten 

die Möglichkeit einer Wertsteigerung. Dadurch unterscheiden sich Immobilien grund-

sätzlich von anderen Anlageklassen und haben in der Regel mit diesen nur eine 

schwache Korrelation. Daher haben Immobilien tendenziell eine stabilisierende Wir-

kung auf ein breit angelegtes Vermögensportfolio. Wichtige Faktoren für den Erfolg 

von Immobilienanlagen sind u.a. das Bevölkerungswachstum, die Nutzungsart 

und/oder allfällige Umnutzungsmöglichkeiten, die Beschäftigung, die wirtschaftlichen 

und infrastrukturellen Rahmenbedingungen sowie das Zinsniveau.  
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Immobilien als Investitionsanlage beinhalten üblicherweise Grundstücke im Allein- 

und Miteigentum (inklusive Stockwerkeigentum) sowie Bauten im Baurecht und Bau-

land (zulässige Anlagen). Immobilien werden ferner nach ihrer Nutzungsart unter-

schieden. Es gibt namentlich Wohnbauten, kommerziell genutzte Grundstücke, Bau-

ten mit gemischter Nutzung, Bauland und Abbruchobjekte. 

III. Anlagerichtlinien 

Der Stiftungsrat hat für die Anlagegruppe die folgenden Anlagerichtlinien erlassen:   
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IV. Organisation 

Die Gesamtleitung der Stiftung obliegt dem Stiftungsrat. Er besteht aus mindestens 

drei und maximal sieben fachkundigen Mitgliedern, die natürliche Personen sein und 

über einen guten Ruf verfügen müssen. Die Stifterin, deren Rechtsnachfolger und Per-

sonen, die mit der Stifterin wirtschaftlich verbunden sind, dürfen höchstens von einem 

Drittel des Stiftungsrates vertreten werden. 

Der Stiftungsrat hat die operative Geschäftsführung an die Vaudoise Investment So-

lutions AG, Bern, delegiert. Die Geschäftsführung umfasst zum Beispiel die Organisa-

tion, Führung und Kontrolle des täglichen Geschäfts, die Vertretung der Stiftung ge-

genüber Anlegern und Kunden, die Vorbereitung der Anlegerversammlungen, die Auf-

nahme neuer Anleger sowie Beratung im Zusammenhang mit der Identifikation von 
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möglichen Investitionsobjekten, deren Triage und Begleitung bei einem etwaigen Ver-

kauf von Grundstücken. Zu beachten ist, dass die Vermögensverwaltung nicht dele-

giert wird; der Stiftungsrat entscheidet selber über den Erwerb, die Überbauung, die 

Verpfändung und den Verkauf von Grundstücken. 

Der Stiftungsrat kann zu seiner Beratung und fachlichen Unterstützung sowie zur Be-

arbeitung bestimmter Aufgaben Kommissionen, Fachausschüsse und Arbeitsgruppen 

einsetzen. Diese Gremien treten, wo nichts Abweichendes vorgesehen ist, nach aus-

sen nicht selbständig im Namen der Stiftung auf. 

V. Weitere Parteien 

Die Stiftung hat mit weiteren Dienstleistungserbringern Verträge abgeschlossen. Na-

mentlich bestehen Verträge mit der Vaudoise Investment Solutions AG , Bern, der 

BCV, Lausanne, als Depotbank und der SWA Swiss Auditors AG, Freienbach, als Re-

visionsstelle. Weiter wird ein professioneller Schätzungsexperte engagiert werden. 

Eine grafische Übersicht der Organisation findet sich in Anhang 1 zu diesem Prospekt. 

VI. Information der Anleger 

Die Anleger werden quartalsweise mittels eines Quartalsberichts über den Geschäfts-

gang informiert und erhalten jährlich den Geschäftsbericht mit der von der Revisions-

stelle geprüften Jahresrechnung. Diese Unterlagen sind zudem auf der Webseite der 

Stiftung einsehbar. 

VII. Vermeidung von Interessenskonflikten 

Wenn während des Entscheidungsprozesses über Geschäfte und Gegenstände ein 

Mitglied des Stiftungsrates oder der Geschäftsführung an dem behandelten Geschäft 

ein persönliches Interesse hat, bei einem an dem Geschäft beteiligten Dritten ange-

stellt ist, einen an dem Geschäft beteiligten Dritten vertritt oder für einen Beteiligten 

in der gleichen Sache als Berater oder Gutachter tätig ist oder war, oder aus anderen 
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Gründen in der Sache befangen sein könnte, so hat das betreffende Mitglied bei Be-

ratung und Beschlussfassung in den Ausstand zu treten. 

Ist in einem Fall die Frage des Ausstandes streitig, so entscheidet das betreffende 

Organ unter Ausschluss des betroffenen Mitgliedes endgültig. 

VIII. Ansprüche 

Die Geschäftsführung beschliesst über die Ausgabe von Ansprüchen (Emission) und 

die Art und Modalitäten der Liberierung. Zulässig sind Einlagen in Geld oder mittels 

Sacheinlagen. 

a) Sacheinlagen 

Sacheinlagen sind nur zulässig, wenn sie mit der Anlagestrategie der jeweiligen Anla-

gegruppe vereinbar sind und die Interessen der übrigen Anleger durch die Entgegen-

nahme von Sacheinlagen nicht beeinträchtigt werden. Als Sacheinlagen in Form von 

Immobilien kommen ausschliesslich solche Immobilien in Frage, welche den Anlage-

richtlinien entsprechen. Zudem müssen diese durch einen Schätzungsexperten nach 

der im Stiftungsreglement vorgesehenen Schätzungsmethode bewertet werden. An-

schliessend ist diese Bewertung zwingend durch einen zweiten Schätzungsexperten, 

der vom ersten unabhängig ist, zu überprüfen. Weichen die Bewertungen voneinander 

ab, gilt der Durchschnittswert der Schätzungen. Der Stiftungsrat erstellt sodann einen 

Bericht über alle erfolgten Immobilien-Sacheinlagen. Art, Ort, Preis und Bruttorendite 

bzw. zu erwartende Bruttorendite der Sacheinlagen sind pro Objekt im Anhang aufzu-

führen. Alle Sacheinlagen werden zuhanden der Revisionsstelle protokolliert. Die Re-

visionsstelle prüft die zeitgleiche Bewertung der eingelieferten Sacheinlagen und der 

ausgegebenen Ansprüche. Bei Immobilien-Sacheinlagen prüft die Revisionsstelle zu-

dem, ob die Schätzung reglementkonform und fachmännisch erfolgt ist und ob der 

Preis vertretbar erscheint. Die Revisionsstelle bestätigt im Revisionsbericht das ord-

nungsgemässe Vorgehen und die Übereinstimmung der Sacheinlage mit den Anlage-

richtlinien. 
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b) Bewertung 

Bei der Erstemission bestimmt die Geschäftsführung den Preis eines Anspruchs. Nach 

der Erstemission bemisst sich der Wert (Inventarwert) eines Anspruchs nach dem je-

weiligen Nettovermögen der betreffenden Anlagegruppe am Bewertungsstichtag, ge-

teilt durch die Anzahl der bei dieser Anlagegruppe bestehenden Ansprüche. Das Net-

tovermögen besteht aus dem Verkehrswert der Anlagen zuzüglich allfälliger Erträge 

und Zinsen abzüglich aller Verbindlichkeiten und der geschätzten Liquidationssteuern 

und -kosten.  

Der Verkehrswert der Anlagen bemisst sich a) bei kotierten sowie anderen an einem 

geregelten, dem Publikum offen stehenden Markt gehandelten Anlagen nach dem ak-

tuellen Kurswert; b) bei Hypothekaranlagen nach dem Nominalwert der Forderungen 

unter Berücksichtigung der aktuellen Zinsen und Kreditrisiken; c) bei Anlagen ohne 

aktuellen Kurswert nach dem Preis, der bei einem sorgfältigen Verkauf erzielt würde; 

d) bei Immobilien nach der letzten, durch den unabhängigen Schätzungsexperten vor-

genommenen Schätzung. 

Der Stiftungsrat kann jederzeit eine Neuschätzung einzelner oder aller Immobilien 

vornehmen lassen. Bei ersichtlichen wesentlichen Änderungen seit der letzten Schät-

zung von Immobilien hat eine solche vor Inventarwertberechnung zu erfolgen. 

Das Nettovermögen und der Inventarwert eines Anspruchs werden mindestens auf 

Ende des Geschäftsjahres sowie auf jeden Tag hin berechnet, auf welchen Ansprüche 

ausgegeben oder zurückgenommen werden.  

c) Ausgabe, Zession und Rücknahme 

Den bisherigen Anlegern steht ein Vorwegzeichnungsrecht im Verhältnis ihrer bishe-

rigen Beteiligung zu. Beteiligt sich ein Anleger nicht oder nicht vollumfänglich an der 

Emission, so können die nicht übernommenen Ansprüche den übrigen Anlegern nach 

Massgabe ihrer Beteiligung angeboten werden. 
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Die Geschäftsführung bestimmt die Art und Modalitäten der Liberierung. Zulässig sind 

Einlagen in Geld oder durch Sacheinlagen. Der Ausgabepreis entspricht dem Inven-

tarwert je Anspruch, zuzüglich einer Ausgabekommission, deren maximale Höhe vom 

Stiftungsrat festgelegt wird. Ein Teil der Ausgabekommission kann für die Bezahlung 

von Vertriebskommissionen an Dritte verwendet werden. Für die Durchführung der 

Ausgabe von Ansprüchen und die Vornahme der damit allenfalls zusammenhängen-

den Publikationen ist die Geschäftsführung zuständig. Sie entscheidet dabei auch 

über die Zuteilungsmethode bei Überzeichnungen. 

Die Ausgabe von Ansprüchen ist jederzeit möglich. In der Regel erfolgt sie tranchen-

weise, wobei die Geschäftsführung über die Anzahl der neu auszugebenden Ansprü-

che, die Zuteilungsmethode bei Überzeichnung, den Zeitpunkt der Ausgabe sowie das 

Abschluss- und Valutadatum bestimmt.  

Kapitalzusagen enthalten das unwiderrufliche und unbedingte Versprechen, auf ers-

tes Verlangen der Geschäftsführung (Kapitalabruf) einen oder mehrere Ansprüche bis 

zum Betrag der Kapitalzusage gegen Einlage in Geld oder im Einverständnis mit der 

Geschäftsführung als Sacheinlage zu liberieren. Die Geschäftsführung ist in der Ent-

gegennahme und im Abruf von Kapitalzusagen vollkommen frei. Es besteht kein An-

spruch auf vollständigen oder teilweisen Abruf einer Kapitalzusage.  

Der Stiftungsrat ist berechtigt, Anlagegruppen mit wenig liquiden Anlagen bei deren 

Bildung zu befristen und für Rücknahmen zu schliessen (geschlossene Anlagegrup-

pen). Als wenig liquide Anlagen gelten Immobilien-Direktanlagen und dabei insbeson-

dere Anlagen von Immobilien-Anlagegruppen in Bauprojekte. Während der fünfjähri-

gen Aufbauphase beträgt die Mindesthaltedauer der Anlagegruppe ab ihrer Bildung 

3 Jahre. Danach können die Anleger unter Einhaltung einer Kündigungsfrist von 18 

Monate jederzeit die Rücknahme aller oder eines Teils ihrer Ansprüche auf das Ende 

eines Geschäftsjahres verlangen.  

Bei Vorliegen ausserordentlicher Umstände, insbesondere bei Liquiditätsengpässen 

aufgrund schwer liquidierbarer Anlagen, kann die Rücknahme von Ansprüchen um bis 

zu 24 Monate aufgeschoben werden. Die Kompetenz zum Aufschub der Rücknahmen 

liegt bei der Geschäftsführung. Der Rücknahmepreis entspricht dem Inventarwert pro 
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Anspruch zum Rücknahmezeitpunkt abzüglich Spesen (wie Rücknahmekommission) 

und Abgaben, die aus der Devestition von Anlagen infolge Rücknahme von Ansprü-

chen durchschnittlich entstehen. 

d) Thesaurierung und Ausschüttung 

Die Anlagegruppe wird grundsätzlich keine Ausschüttungen vornehmen und die Ge-

winne laufend reinvestieren (Thesaurieren). 

e) Kapitalzusage und Kapitalabruf 

Die Anleger verpflichten sich zu einer unwiderruflichen, auf einen festen Betrag lau-

tenden Kapitalzahlung (Kapitalzusage) gegenüber der Anlagegruppe.  

Zu diesem Zweck muss jeder Anleger eine schriftliche Kapitalzusage im Rahmen des 

Beitrittsgesuches abgeben. Damit verpflichtet er sich unwiderruflich zur fristgerech-

ten Bedienung der Kapitalabrufe. Die Geschäftsführung ist in der Entgegennahme und 

im Abruf von Kapitalzusagen vollkommen frei. Es besteht kein Anspruch auf vollstän-

digen oder teilweisen Abruf einer Kapitalzusage. Der Abruf von Kapitalzusagen kann 

in einer oder mehreren Tranchen erfolgen. Die Kapitalzusage gilt für 24 Monate ab 

Eingang der Mitteilung bei der Stiftung. 

Kapitalzusagen können im Rahmen der jeweiligen Kapitalverpflichtung von der Stif-

tung unter Einhaltung einer vorgegebenen Frist von mindestens 10 Tagen abgerufen 

werden, nach deren Ablauf der säumige Anleger in Verzug gerät. Im Verzugsfall ist ein 

Verzugszins zu bezahlen, wobei der Zinssatz durch die Addition von SARON für einen 

Monat plus 5% ermittelt wird, mindestens jedoch 5% beträgt. Der Verzug hält an, bis 

der Anleger nachträglich seine Kapitalzusage leistet. Dauert der Verzug 30 Tage, so 

kann der Stiftungsrat den Abruf annullieren. Im Annullierungsfall erlöschen das Recht 

und die Pflicht des säumigen Anlegers auf Teilnahme am betroffenen Kapitalabruf. Er 

bleibt jedoch zur Bezahlung der bis zur Annullierung aufgelaufenen Verzugszinse so-

wie einer Konventionalstrafe in Höhe von 5% des annullierten Kapitalabrufes an die 

Stiftung verpflichtet.  
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Die Stiftung behält sich im Vertrag über Kapitalzusagen (Zeichnungsschein) Rechte 

vor, um im Interesse der Anlagegruppe gegen säumige Schuldner vorzugehen. Dazu 

gehört die Möglichkeit, mit einem Abschlag zugunsten der Anlagegruppe die Ansprü-

che des säumigen Anlegers zwangsweise zurückzunehmen und/oder zusammen mit 

der offenen Kapitalzusage an andere Anleger zu übertragen. 

IX. Gebühren 

Der Stiftungsrat erlässt zur Regelung der Gebühren und Kosten ein Gebühren- und 

Kostenreglement. 

Die Stiftung erhebt zu Gunsten der Anlagegruppen Ausgabe- und Rücknahmekom-

missionen auf neu ausgegebenen und zurückgenommenen Ansprüchen, um die An-

sprüche der übrigen Anleger vor Verwässerung zu schützen. Der Maximalsatz der Aus-

gabe- und Rücknahmekommission beträgt 2.50% des Inventarwertes der ausgegebe-

nen oder zurückgenommenen Ansprüche. Ein Teil der Ausgabekommissionen (bis ma-

ximal 2.50% des Inventarwerts der ausgegebenen Ansprüche) kann zur Bezahlung von 

Vertriebskommissionen verwendet werden.  

Die Ansätze in den vorgenannten Punkten können bei Abtretungen von Ansprüchen 

zwischen Anlegern der Stiftung oder bei Umplatzierungen (Rückgabe von Ansprüchen 

und sofortige Ausgabe von Ansprüchen an einen Dritten) je nach Ermessen der Stif-

tung reduziert werden oder ganz entfallen. 

Die jeweils zur Anwendung kommenden Sätze der Ausgabe und Rücknahmegebühren 

werden von der Geschäftsführung unter Berücksichtigung der tatsächlichen Verhält-

nisse festgesetzt. In die Beurteilung der Geschäftsführung fliesst unter anderem der 

jeweilige Baufortschritt oder Entwicklungsstand des Portfolios mit ein. 

Die Grundvergütung von 0.30% p.a. wird quartalsweise auf Basis Gesamtvermögen 

aller Anlagegruppen erhoben und im Folgemonat ausgerichtet. Diese Vergütung ent-

schädigt die Vaudoise Investment Solutions AG für das Management der Anlage-

gruppe. Sie deckt die Managementdienstleistungen im Bereich von Geschäftsführung 

und Immobilien-Management ab.  
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Zusätzlich werden der Anlagegruppe anteilsmässig nach der Höhe ihres Nettovermö-

gens folgende Kosten belastet: Kosten der Anlegerversammlung, ordentliche Revisi-

onskosten, Kosten der Depotbank, Aufsichtsgebühren der OAK BV, Kosten für den 

Druck der Geschäftsberichte sowie weitere Aufwendungen der Stiftung (z.B. Bera-

tungs- und Anwaltskosten, Honorare der Stiftungsräte und externer Dienstleister). 

Weiter werden der Anlagegruppe (i) die Kosten der Liegenschaftsschätzung, (ii) die 

Kosten der Liegenschaftsverwaltung (sofern direkt der Anlagegruppe zuordenbar), 

(iii) die Kosten für das Marketing der Anlagegruppe, (iv) die Kosten der Anlage- und 

Wertschriftenbuchhaltung sowie der Nettoinventarwertberechnung, (v) die Honorare 

der Mitglieder des für die Anlagegruppe zuständigen Anlageausschusses, (vi) der Mit-

glieder etwaiger vom Stiftungsrat eingesetzter Kommissionen, Fachausschüsse und 

Arbeitsgruppen (sofern diese für die Anlagegruppe eingesetzt sind) und (vii) weitere 

allfällig nötig werdender ausserordentlicher Dispositionen oder überdurchschnittli-

cher Aufwendungen im Interesse der Anleger der Anlagegruppe direkt belastet.  

Administrative Aufgaben können in zulässigem Umfang an Dritte delegiert werden. 

Die durch Dritte erbrachten Bewirtschaftungstätigkeiten (Liegenschaftsverwaltung, 

Erst- und Wiedervermietung) werden der Anlagegruppe gemäss den jeweiligen sepa-

raten Verträgen nach marktkonformen Ansätzen in Rechnung gestellt. 

Beim Kauf- und Verkauf von Grundstücken sowie auf allen eingebrachten Sachwerten 

(Sacheinlage) belastet die Vaudoise Investment Solutions AG der Anlagegruppe für 

die Entschädigung ihrer eigenen Bemühungen folgende Kommission (jeweils zuzüg-

lich Mehrwertsteuer): 

- Kauf: maximal 2.00% des Kaufpreises gemäss beurkundetem Kaufvertrag; 

- Verkauf: maximal 2.00% des Verkaufspreises gemäss beurkundetem Kaufver-

trag; 

- Sacheinlage: maximal 2.00% des Erwerbspreises gemäss beurkundetem Über-

tragungsvertrag. 

Die aus dem An- und Verkauf von Anlageobjekten resultierenden Nebenkosten (u.a. 

Notariats- und Grundbuchgebühren, Handänderungssteuern sowie marktkonforme 
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Courtagen sowie Steuern) werden der Anlagegruppe zusätzlich zur Transaktionsge-

bühr belastet.  

Im Rahmen von Projektsteuerungsaufgaben bei Immobilienentwicklungen wird der 

Umfang der Leistungserbringung wie auch der Entschädigung für die Vaudoise Invest-

ment Solutions AG fallweise festgelegt. Die Entschädigung darf dabei maximal 3.00% 

des Projektwerts nicht übersteigen. 

Eine Verminderung der Rendite auf den Ansprüchen der Anlagegruppe kann insbe-

sondere durch direkte oder indirekte Kosten entstehen. Dazu gehören u.a. Kosten für 

Bauprojekte, Realisierung von Neubauten und Sanierungen der Anlagegruppe, Hono-

rare allfälliger weiterer Experten, Anwalts- und Gerichtskosten im Zusammenhang mit 

der Geltendmachung von Rechnung und Forderungen, andere Kosten im Zusammen-

hang mit der technischen und administrativen Verwaltung und Instandhaltung der An-

lagen wie auch Kosten für allfällig nötig werdende ausserordentliche Dispositionen, 

die im Interesse der Anleger getroffen werden.  

Die Vermögensverwaltungskosten werden jeweils im Jahresbericht mittels Betriebs-

aufwandquote TERISA (Gross Asset Value GAV und Net Asset Value NAV) offenge-

legt. 

X. Steuern 

Die Stiftung ist, da ihre Einkünfte und Vermögenswerte ausschliesslich der berufli-

chen Vorsorge dienen, von den direkten Steuern des Bundes, der Kantone und der 

Gemeinden befreit (analog Art. 80 Abs. 2 des Bundesgesetzes über die berufliche Al-

ters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge vom 25. Juni 1982 (BVG) in Verbindung 

mit Art. 23 Abs. 1 lit. d des Bundesgesetzes über die Harmonisierung der direkten 

Steuern der Kantone und Gemeinden vom 14. Dezember 1990 (StHG) bzw. Art. 56 lit  e 

des Bundesgesetzes über die direkte Bundessteuer vom 14. Dezember 1990 (DBG)). 

Hingegen unterliegt die Stiftung den Objektsteuern, Liegenschaftssteuern und Ver-

mögensverkehrssteuern (insbesondere Grundstückgewinnsteuern und Handände-

rungssteuern). Die Ertragsausschüttung der Stiftung unterliegt nicht der eidgenössi-
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schen Verrechnungssteuer. Die Ausschüttung erfolgt deshalb ohne Abzug der Ver-

rechnungssteuer. Die Ansprüche unterliegen nicht den Stempelabgaben (Emissions-

abgabe und Umsatzabgabe). 

XI. Risikohinweise 

Der Rücknahmepreis von Ansprüchen hängt insbesondere davon ab, wie sich das Im-

mobilienportfolio der Anlagegruppe in der Zukunft entwickelt. Für den Anleger besteht 

bei einer ungünstigen Entwicklung das Risiko eines teilweisen oder vollständigen Ver-

lustes des von ihm eingesetzten Kapitals. Anleger sollten deshalb zur Kenntnis neh-

men, dass eine Investition in die Anlagegruppe mit Risiken verbunden ist. Eine Inves-

tition in die Anlagegruppe sollte nur von erfahrenen Anlegern getätigt werden, welche 

in der Lage sind, die Risiken und die Chancen einer Investition in die Anlagegruppe 

auch unabhängig von der Information dieses Prospekts abzuschätzen. Der Stiftungs-

rat kann keine Zusicherung abgeben, wonach die gesetzten Anlageziele erreicht wer-

den. 

Die Anleger haben sich insbesondere mit den folgenden Risiken auseinanderzusetzen: 

a) Marktbezogene Risiken 

Allgemeine Risiken bei Immobilienanlagen: Die Marktgängigkeit und Wertentwick-

lung von Anlagen in Immobilien unterliegen etlichen Faktoren, die ausserhalb der Kon-

trolle der Stiftung stehen. Beispiele umfassen: Marktrisiko, ungünstige lokale Markt-

bedingungen, ungünstige Veränderungen der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, 

Risiken in Verbindung mit dem Erwerb, der Finanzierung, dem Besitz, dem Betrieb und 

der Veräusserung von Immobilien, Leerstandrisiken. 

Risiken im Zusammenhang mit der Nutzung der Liegenschaften: Die Mieterträge 

von Liegenschaften sind mietrechtlichen Einschränkungen sowie konjunkturellen 

Schwankungen unterworfen. Die aktuelle Wirtschaftslage und die Bevölkerungsent-

wicklung beeinflusst grundsätzlich direkt den Bedarf an Mietflächen. Diese Faktoren 
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haben ebenfalls einen direkten Einfluss auf die Leerstandquote und auf allfällige Mie-

tertragsausfälle bei Liegenschaften. Zudem unterliegen gewisse Liegenschaften ei-

nem erhöhten Verwaltungsrisiko sowie allfälligen technischen Erschwernissen. 

Liquiditätsrisiken: Immobilien sind in der Regel wenig liquide. Die Veräusserung ist 

schwieriger als bei einem börsenkotierten Wertpapier. Unter ausserordentlichen Um-

ständen kann die Rücknahme von Ansprüchen über einen weiten Zeitraum aufgescho-

ben werden. Falls danach die Bedienung der Rückgaben nur mit erheblichen Abschlä-

gen auf den Anlagen oder mangels Liquidität überhaupt nicht möglich ist, können - 

nach Konsultation der Anleger und nach Informierung der Aufsichtsbehörde - die Be-

dienung der Rücknahme weiter aufgeschoben oder andere Möglichkeiten geprüft wer-

den. 

Standortrisiken: Bei der Auswahl von Liegenschaften kommt dem Standort und des-

sen Entwicklung generell eine erhebliche Bedeutung zu. Darüber hinaus wird die At-

traktivität des Gebäudes und der Wert der Liegenschaft durch etliche weitere Fakto-

ren, wie z.B. die Erschliessung, Nutzungsart, Bauqualität und Steuern beeinflusst. 

Kreditrisiken: Die Anlagegruppe kann die getätigten Anlagen im Rahmen der für die 

Anlagegruppe zur Anwendung kommenden Vorschriften fremdfinanzieren. Eine 

Fremdfinanzierung steigert im Idealfall die Rendite für die Anleger. Das Risiko (und 

damit ein potentieller Verlust) kann sich demgegenüber für die Anleger aufgrund einer 

Fremdfinanzierung erhöhen. 

Zinsrisiken: Veränderungen der Kapitalmarktzinsen haben einen direkten Einfluss 

auf die Hypothekarzins- und Diskontierungssätze. Diese wiederum können unmittel-

bare Auswirkungen auf die Entwicklung der Mieterträge, die Finanzierungskosten so-

wie den Wert der Immobilien haben. 

b) Anlagenbezogene Risiken 

Spezifische Risiken bei Bauland, Bau- und Immobilienentwicklungsprojekten: 

Durch Auflagen von Behörden und Problemen bei der Planung und Realisierung des 

Bauwerks können insbesondere zeitliche Verzögerungen entstehen. Dies kann bei der 

Planung und Budgetierung zu Kostenüberschreitungen führen. Folgende Fälle wirken 
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sich potentiell negativ auf die Ertragssituation eines Bauprojektes aus: Mängel, un-

sachgemässe Erstellung oder Konstruktionsfehler, die unerwartete und überdurch-

schnittliche Unterhalts- oder Sanierungskosten mit sich bringen. Ebenfalls können im 

Zusammenhang mit Problemen bei der Vermietung neu erstellter oder weiterentwi-

ckelter Liegenschaften entsprechende Ertragsausfälle entstehen. 

Umweltrisiken: Liegenschaften und Projekte werden beim Erwerb bzw. vor Baube-

ginn auf umweltrelevante Risiken analysiert. Bei erkennbaren, umweltrelevanten Be-

lastungen oder Problemen werden entweder die zu erwartenden Kosten in die Risiko-

analyse bzw. die Kaufpreisberechnung einbezogen, mit dem Verkäufer eine Schadlos-

haltung vereinbart oder vom Kauf der Liegenschaft gänzlich Abstand genommen. Ge-

nerell nicht ausgeschlossen werden können aber Fälle von unbekannten, erst später 

zu Tage tretenden Altlasten. Diese können zu erheblichen, nicht vorgesehenen Sanie-

rungskosten mit entsprechenden Auswirkungen auf die Bewertung des Anlagegrup-

penvermögens führen. 

Bewertungsrisiken: Die Bewertung von Liegenschaften ist von verschiedenen Fak-

toren abhängig und unterliegt nicht zuletzt einer gewissen subjektiven Einschätzung 

dieser Faktoren. Die von den Schätzungsexperten und deren Hilfspersonen geprüften 

und per Stichtag festgelegten Werte der Liegenschaften können vom beim Verkauf 

der Liegenschaft zu erzielenden Preis abweichen, weil sich der Verkaufspreis nach 

Angebot und Nachfrage zum Zeitpunkt des Verkaufs richtet. 

c) Organisationsbezogene Risiken 

Risiken infolge von Interessenkonflikten: Die Vaudoise Investment Solutions AG 

kann im Zusammenhang mit der Stiftung mehrere unterschiedliche Funktionen ausü-

ben. Insbesondere wird sie für die Stiftung als geschäftsführende Gesellschaft tätig. 

Zudem ist die Vaudoise Investment Solutions AG eine in der Vermögensberatung tä-

tiges Unternehmen. Potentielle oder tatsächliche Interessenkonflikte können sich 

aufgrund dieser Konstellation ergeben. Die Stiftung sowie die Vaudoise Investment 

Solutions AG ergreifen adäquate Massnahmen, um derartige Interessenkonflikte zu 

verhindern bzw. zu reduzieren. Gleiches gilt für andere beteiligte Parteien. 
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