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Hinweis: Die CREDIT SUISSE ASSET MANAGEMENT Immobilien Kapitalanlage-
gesellschaft mbH hat die Verwaltung des Sondervermégens CS PROPERTY
DYNAMIC am 3. Marz 2014 unwiderruflich mit Wirkung zum 31. Dezember
2016 gekindigt und darliber hinaus die endgtltige Einstellung der
Ausgabe und die unbefristete Aussetzung der Riicknahme von Anteilen des
CS PROPERTY DYNAMIC erklart. Dies bedeutet, dass eingehende Kauf-
und Verkaufsauftrdge nicht mehr ausgefiihrt werden. Dieser Bericht wird
nicht fur den Erwerb von Anteilen des Fonds tber den Sekundarmarkt zur
Verfligung gestellt.




CS PROPERTY DYNAMIC ,,Auf einen Blick®

Fondsvermégen netto (in Mio. EUR) 271,8
Immobilienvermdgen gesamt brutto (in Mio. EUR) 464,5

davon direkt gehalten (in Mio. EUR) 464,5

davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten (in Mio. EUR) 0,0
Summe der Vermdgenswerte (in Mio. EUR) 493,7
Fondsobjekte gesamt (Anzahl) 17

davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten (Anzahl) 0
Vermietungsquote (in %) 86,1
Ausschittung am 29.10.2013 je Anteil (in EUR) 0,30
Anlageerfolg in %" -5,0
Rucknahmepreis (in EUR) 102,68
Ausgabepreis (in EUR) 102,68
Veranderungen im Berichtszeitraum 01.09.2013 - 28.02.2014
Ankaufe von Immobilien (Anzahl) 0
Verkaufe von Immobilien (Anzahl) 0
Nettomittelzufluss inkl. Riicknahmeabschlage (in Mio. EUR) 0,0

Y Renditeberechnung nach Methode des BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V.: Anlage zum Anteilwert (= Ricknahmepreis)/
Bewertung zum Anteilwert; Wiederanlage der Ausschittung zum Anteilwert (= kostenfreie Wiederanlage). Bei der Berechnung nach der BVI-Methode,
die dem Zwecke der Vergleichbarkeit dient, werden individuelle Faktoren des Fonds oder Anlegers wie z. B. die steuerlichen Belange der Anlage (z.B.
Kapitalertragsteuer, steuerfreier Anteil der Ausschittung) nicht berticksichtigt. Der bei nicht angekiindigter Riickgabe zu zahlende Rickgabeabschlag
in Héhe von 3 % und individuelle Kosten wie beispielsweise Gebuhren, Provisionen und andere Entgelte sind in der Darstellung nicht berticksichtigt
und wiirden sich bei Beriicksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken. Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind kein
verlasslicher Indikator fir laufende und zukiinftige Ergebnisse.

Wertpapierkennnummer: 975 135
ISIN: DEO009751354
Valorennummer: 2 787 022

Fondsauflage: 1. Oktober 2006

Titelbild und weitere Objektansichten: Niederlande, Utrecht, Ptolemaeuslaan 40 ,Axians Building”
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Wichtiger Hinweis

Kiindigung der Verwaltung und Auf-
I6sung des Immobilien-Sonderver-
moégens CS PROPERTY DYNAMIC
sowie endgiltige Einstellung der
Ausgabe und die unbefristete Aus-
setzung der Riicknahme von Anteilen
des CS PROPERTY DYNAMIC

Die Geschaftsfiihrung der CREDIT SUISSE
ASSET MANAGEMENT Immobilien Kapi-
talanlagegesellschaft mbH, Frankfurt am
Main, hat in ihrer Funktion als Treuh&nderin
gemaB § 38 Abs. 1 Investmentgesetz (InvG)
in Verbindung mit § 16 Abs. 1 der Allge-
meinen Vertragsbedingungen des Immo-
bilien-Sondervermogens CS PROPERTY
DYNAMIC am 3. Mérz 2014 das Verwal-
tungsmandat fiir das Immobilien-Sonder-
vermdgen CS PROPERTY DYNAMIC im
Einvernehmen mit der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) mit
Wirkung zum 31. Dezember 2016 unwi-
derruflich gekiindigt. Bis zum Ablauf der
Kindigungsfrist am 31. Dezember 2016
bleibt die Kapitalverwaltungsgesellschaft
weiterhin fur die Verwaltung und die Auf-
l6sung des CS PROPERTY DYNAMIC
sowie fur die Betreuung der Anleger ver-
antwortlich.

2 Wichtiger Hinweis

Die Kiindigung der Verwaltung und die
Auflésung des Immobilien-Sondervermé-
gens sind grundsatzlich in § 38 Abs. 1
des Investmentgesetzes (InvG) in Verbin-
dung mit § 16 der Allgemeinen Vertrags-
bedingungen geregelt. In Abstimmung mit
der Bundesanstalt fir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) wurde nach der
Kindigungserklarung die Aufldsung des
Immobilien-Sondervermdgens  eingeleitet,
wobei zugunsten der Anleger bereits die
Grundsétze des durch das Anleger-
schutz- und Funktionsverbesserungsge-
setz (AnsFuG) nunmehr klarstellend in
das Investmentgesetz eingefiigten §81 a
beachtet werden. Ziel ist es, die Gleich-
behandlung aller Anleger weiterhin sicher-
zustellen und die im Sondervermdgen
nicht mehr fur Reinvestitionen, die Be-
gleichung von Verpflichtungen sowie die
nicht fir die ordnungsgemaBe laufende
Bewirtschaftung notwendige Liquiditat
den Anlegern zeitnah, méglichst halb-
jéhrlich, zukommen zu lassen. Auszah-
lungen sind in der Regel im halbjahrlichen
Rhythmus jeweils in Abhangigkeit von
der aufgrund von Immobilienverkaufen frei
zur Verfligung stehenden Liquiditét vor-
gesehen.

GemaB § 81 InvG konnen offene Immo-
bilienfonds die Riicknahme der Anteil-
scheine fir maximal zwei Jahre ausset-
zen. Diese Frist endete fir den CS
PROPERTY DYNAMIC am 21. Marz 2014,
17 Uhr. Mit der Bekanntgabe der Kiindi-
gung des Verwaltungsmandats wird die
bis dahin temporére Aussetzung der An-
teilscheinriicknahme endgtiltig. Gleichzei-
tig wird gemaR den gesetzlichen Vorschrif-
ten auch die Ausgabe neuer Anteilscheine
des CS PROPERTY DYNAMIC endgtiltig
eingestellt (§ 37 Abs. 2 InvG). Die end-
glltige Aussetzung der Anteilscheinaus-
gabe sowie der Anteilscheinriicknahme war
erforderlich, da die Kindigung des Ver-
waltungsmandats des CS PROPERTY
DYNAMIC einen auBergewohnlichen Um-
stand gemaB § 37 Abs. 2 InvG und § 12
Abs. 4 der Allgemeinen Vertragsbedin-
gungen darstellt.

Die Mitteilungen der CREDIT SUISSE
ASSET MANAGEMENT Immobilien Kapi-
talanlagegesellschaft mbH zur Kiindigung
der Verwaltung und Auflésung des Immo-
bilien-Sondervermogens CS PROPERTY
DYNAMIC sowie zur endgtiltigen Einstel-
lung der Ausgabe und zur unbefristeten
Aussetzung der Riicknahme von Anteilen
des CS PROPERTY DYNAMIC vom 3.
Marz 2014, die auBerdem im Bundesan-
zeiger sowie in weiteren Pflichtpublika-
tionen veroffentlicht sind, sind nachfol-
gend nachrichtlich abgebildet:



Kindigung der Verwaltung, Auflésung
und Auszahlung des Immobilien-Son-
dervermogens CS PROPERTY DYNA-
MIC (WKN: 975135, ISIN: DE0009751354)
zum 31. Dezember 2016

Die CREDIT SUISSE ASSET MANAGE-
MENT Immobilien Kapitalanlagegesell-
schaft mbH, Frankfurt am Main, kiindigt
hiermit unwiderruflich gema & 38 Abs.
1 InvG in Verbindung mit § 16 Abs. 1 der
Allgemeinen Vertragsbedingungen die Ver-
waltung des CS PROPERTY DYNAMIC
mit Wirkung zum 31. Dezember 2016.
Mit Ablauf der Kindigungsfrist geht ge-
maB § 39 Abs. 1 InvG das Sonderver-
mogen CS PROPERTY DYNAMIC auf
die Depotbank, die Commerzbank AG,
Frankfurt am Main, Uber.

Da die Kindigung der Verwaltung einen
auBergewohnlichen Umstand darstellt, wird
die Gesellschaft fur den CS PROPERTY
DYNAMIC zugleich mit gesondertem Be-
schluss gemaB § 37 Abs. 2 InvG endguil-
tig die Ausgabe von Anteilen einstellen
und die Rucknahme von Anteilen unbe-
fristet aussetzen. Bis zum Ablauf der
Kindigungsfrist wird die Gesellschaft die
Vermogensgegenstande des Sonderver-
mogens maglichst vollstandig zu ange-
messenen Bedingungen verauBern und
die VerauBerungserlose nach Erflllung aller
Verbindlichkeiten und Verpflichtungen des
Sondervermdégens bzw. unter Abzug da-

fur zurtickgestellter Betrage sowie unter
Einbehaltung der zur Sicherstellung einer
ordnungsgemaBen laufenden Bewirtschaf-
tung notwendigen Liquiditat auf Basis kauf-
mannischer Uberlegungen sukzessive,
d.h. in etwa halbjahrlichem Turnus, an die
Anleger auszahlen.

Die Anleger werden Uber den Fortgang
der Aufldsung und Auszahlung des Son-
dervermdgens im Rahmen der Jahres-
und Halbjahresberichte unterrichtet. Auf
den 31. Dezember 2016 wird ein Auflo-
sungsbericht gemaB § 44 Abs. 4i. V. m.
Abs. 1 InvG erstellt.

Weiterhin erklart die Geschaftsfihrung die

Endgiiltige Einstellung der Ausgabe
und unbefristete Aussetzung der Riick-
nahme von Anteilen des CS PROPERTY
DYNAMIC

(WKN: 975135, ISIN: DE0009751354)

Die CREDIT SUISSE ASSET MANAGE-
MENT Immobilien Kapitalanlagegesell-
schaft mbH, Frankfurt am Main, erklart
hiermit unwiderruflich die endguiltige Ein-
stellung der Ausgabe und die unbefristete
Aussetzung der Riicknahme von Anteilen
des CS PROPERTY DYNAMIC gemaB
§ 37 Abs. 2 InvG in Verbindung mit § 12
Abs. 4 der Allgemeinen Vertragsbedin-
gungen.

Dies ist erforderlich, da die Kindigung
der Verwaltung des Sondervermdgens mit
Wirkung zum 31. Dezember 2016 einen
auBergewohnlichen Umstand gemaB § 37
Abs. 2 InvG darstellt.

Frankfurt am Main, den 3. Méarz 2014
Die Geschéftsfuhrung der

CREDIT SUISSE ASSET MANAGEMENT
Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH

Dr. Werner Bals
Dr. Jan Friske
Karl-Heinz HeuB
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Tatigkeitsbericht der Fondsverwaltung

Sehr geehrte Anlegerinnen,
sehr geehrte Anleger,

zu unserem Bedauern missen wir lhnen
in unserer Funktion als Treuhanderin mit
diesem Halbjahresbericht die Kiindigung
der Verwaltung zum 31. Dezember 2016
sowie die Einleitung der Auflésung und
Auszahlung des Immobilien-Sonderver-
mogens CS PROPERTY DYNAMIC be-
kannt geben. Damit einhergehend erkl&-
ren wir im Einklang mit den gesetzlichen
Vorgaben auBerdem die endgltige Ein-
stellung der Ausgabe und die unbefristete
Aussetzung der Riicknahme von Anteilen
des CS PROPERTY DYNAMIC.

Auf den folgenden Seiten dieses Halb-
jahresberichtes informieren wir Sie Uber die
zu dieser Entscheidung fuhrenden Griinde
und die weiteren Abldufe im Zuge der Auf-
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Einordnung des CS PROPERTY DYNAMIC in der Assetklasse Immobilien

A
Rendite

CS EF (Lux)
European Property

OPPORTU-

NISTISCH

CS PortfolioReal
CS PROPERTY DYNAMIC

CS EUROREAL

l6sung des Fonds. AuBerdem berichten
wir im Folgenden Uber den Verlauf und
die wesentlichen Ergebnisse in der ersten
Hélfte des Geschéftsjahres 2013/2014
des CS PROPERTY DYNAMIC im be-
treffenden Zeitraum zwischen dem 1. Sep-
tember 2013 und dem 28. Februar 2014.
Erlautert werden unter anderem die we-
sentlichen Ereignisse und Risiken sowie
die Kennzahlen des Fonds im Berichts-
zeitraum bzw. zum Berichtsstichtag, die
aktuelle Positionierung des Immobilien-
portfolios sowie im Gliederungspunkt
yAusblick" die weitere Strategie des Fonds-
managements fir den Fonds.

Im Sinne der Gleichbehandlung aller An-
leger des CS PROPERTY DYNAMIC
haben wir am 3. Mérz 2014 — kurz nach
dem Ende des ersten Halbjahres des
Geschaftsjahres 2013/2014 — beschlos-

Risiko

sen, die Ricknahme von Anteilen des CS
PROPERTY DYNAMIC Fonds nicht wie-
der aufzunehmen. In Folge dessen haben
wir das Verwaltungsmandat fir den Fonds
mit Wirkung zum 31. Dezember 2016
gekindigt und sowohl die Ricknahme
als auch die Ausgabe von Anteilen an
diesem Fonds endgliltig eingestellt. Die
Einleitung dieser Schritte war notwendig
geworden, da eine nachhaltige Wieder-
6ffnung des Fonds fir Anteilscheinrlck-
gaben aufgrund der hohen Ruickgabe-
verlangen der Investoren, der geringen
Liquiditat des Fonds sowie des Ausblei-
bens von Mittelzuflissen nicht méglich war.

Begonnen hatte die Entwicklung mit den
regulatorischen Anpassungen des Gesetz-
gebers fur offene Immobilienfonds und den
damit einhergehenden Anderungen des
Investmentgesetzes (InvG) durch das An-
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legerschutz- und Funktionsverbesserungs-
gesetz (AnsFuG) in den Jahren 2011 und
2012. Infolgedessen gingen dem CS
PROPERTY DYNAMIC vermehrt Riick-
gabeankindigungen zu. Diese lagen vor
allem darin begriindet, dass fir eine groBe
Zahl von Fondsinvestoren — wie bspw. fur
Versicherungen — eine Investition in das An-
lagevehikel offene Immobilienfonds auf-
grund der neuen rechtlichen Regeln nicht
mehr oder nur unter erschwerten bzw.
weniger attraktiven Rahmenbedingungen
moglich war. Zudem wurden auch einige
unserer Investoren infolge der herausfor-
dernden Entwicklung auf den Anlage-
markten im Allgemeinen sowie der Son-
dersituation bei offenen Immobilienfonds
im Speziellen ihrerseits mit erhéhten Mit-
telabfliissen konfrontiert und waren auf-
grund des Liquiditatsdrucks daher ge-
zwungen, Fondsanteile am CS PROPERTY

DYNAMIC zurlickzugeben bzw. die Riick-
gabe von Anteilen zu avisieren. Am 23.
Marz 2012 reichte die fur Anteilschein-
ricknahmen zur Verfligung stehende Li-
quiditat nicht mehr dazu aus, die vorlie-
genden Ruckgabewtnsche, die sich auf
knapp 60 % des Eigenkapitals (Netto-
Fondsvermégen) beliefen, zu bedienen.
Daher musste aus Liquiditatsgriinden
gemaB § 81 Investmentgesetz (InvG) in
Verbindung mit § 12 Absatz 5 der Allge-
meinen Vertragsbedingungen die Riick-
nahme von Fondsanteilen zum Schutze
der Anleger ausgesetzt werden.

Ein entsprechender Liquiditatsaufbau aus-
schlieBlich tUber Verkaufe von Fondsim-
mobilien hétte wegen des groBen Liqui-
ditatsbedarfs eine grundlegende Ande-
rung der Struktur des Portfolios zur Folge
gehabt, die nicht im Sinne aller Anleger

gewesen ware. Daher wurden neben den
Aktivitaten zu Immobilienverkaufen Hand-
lungsalternativen, wie eine Fortfihrung
als Offener-Immobilien-Publikumsfonds,
die Umwandlung in einen Immobilien-
Spezialfonds oder auch die Teillibertragung
von Objekten an einen neuen Immobilien-
Spezialfonds unter Beteiligung der spezial-
fondsfahigen Investoren des CS PRO-
PERTY DYNAMIC gepriift. Aufgrund der
Verschiedenheit der potentiellen Investo-
ren (im Wesentlichen Banken, Versiche-
rungen, Pensionskassen, Family Offices)
und ihrer unterschiedlichen Ausgangsla-
gen, Zielvorstellungen und regulatorischen
Rahmenbedingungen konnte letztendlich
kein hinreichender Konsens in Bezug auf
die genannten Alternativen gefunden
werden.
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Geografische Verteilung der Fondsimmobilien

(Basis: Verkehrswerte)

Deutschland: 33,0 %
Rhein-Ruhr 7,0 %
Weitere deutsche

GroBraume 8,1 %

Sonstige Regionen

in Deutschland 17,9 %

Europaische Lander

(EWU) 34,3 %
[talien 4,3 %
Niederlande 20,6 %
Osterreich 9,4 %

Parallel zu den Restrukturierungsbemdi-
hungen des Immobilienportfolios haben
wir im Dezember 2013 eine bankeniber-
greifende Vereinbarung geschlossen, die
auch im Falle der nunmehr eingeleiteten
Fondsaufldsung mittelfristig die ordnungs-
gemaBe laufende Bewirtschaftung des
Fonds unterstitzt.

Im Folgenden stellen wir lhnen die wich-
tigsten Kennzahlen des ersten Halbjahres
des Geschaftsjahres 2013/2014 des CS
PROPERTY DYNAMIC dar. Diese bilden
den Startpunkt fir die Abwicklung des
Fonds in den néchsten knapp 3 Jahren.

Der CS PROPERTY DYNAMIC erzielte
zum Berichtsstichtag am 28. Februar
2014 im Ein-Jahres-Zeitraum eine Ren-
dite — berechnet nach BVI-Methode —in
Hohe von -5,0%". Der Rickgang der
Anlageerfolges im Vergleich zum 28. Fe-
bruar 2013, als der Fonds einen positiven
Anlageerfolg in Héhe von + 0,2 % p.a.”
erreichte, ist im Wesentlichen auf die
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Europaische Lander

(nicht EWU) 32,7 %
GroBbritannien 15,1 %
Polen 17,6 %

marktbedingte Anpassung der Verkehrs-
werte der Fondsimmobilien zurtickzufih-
ren. Seit diesem Zeitpunkt verringerten
sich die Verkehrswerte der Immobilien
des CS PROPERTY DYNAMIC saldiert
um -4,5% (bzw. EUR -21,7 Mio.) im
Rahmen der regularen turnusmaBigen
Bewertungen der Fondsimmobilien durch
die unabhangigen Sachverstandigenaus-
schisse. Insbesondere in den Niederlan-
den, das sich momentan in einer Rezes-
sion befindet und das durch ein groBes
Angebot neuer gewerblicher Flachen be-
lastet wird, wurden die Verkehrswerte
von den Sachverstandigen mit -10,9 %
(bzw. EUR -11,8 Mio.) marktbedingt tber-
durchschnittlich zurlickgenommen. Bei
den niederlédndischen Immobilien haben
die unabhangigen Sachverstandigen der
bis dato noch anhaltend schwachen Ent-
wicklung des dortigen Immobilienmarktes
insbesondere mit der Reduktion der
Marktmiete bzw. der Anhebung des Lie-
genschaftszinssatzes in den Bewertungs-
gutachten Rechnung getragen. Auch in

GroBbritannien mussten auBerhalb Lon-
dons aufgrund der konjunkturbedingt
schwécheren Entwicklung der dortigen
Vermietungsmarkte und der damit einher-
gehenden Reduzierung der marktiblich
erzielbaren Mietertrage groBere Korrek-
turen hingenommen werden. Insgesamt
gingen die Verkehrswerte im Einjahres-
zeitraum vor dem 28. Februar 2014 in
GroBbritannien um -5,3% (bzw. EUR -4,0
Mio.) zurtick. Die von den unabhéngigen
Sachverstandigen vorgenommenen Wert-
anpassungen konnten durch die weiter-
hin stabilen Einnahmen aus den Mieten
der Fondsimmobilien auf Fondsebene nicht
bzw. nur teilweise kompensiert werden.

Seit seiner Auflage am 1. Oktober 2006
hat der CS PROPERTY DYNAMIC mit
insgesamt +24,8 %" bzw. +3,0% pro
Jahr" einen Uber der Benchmark liegen-
den Anlageerfolg erreicht. Die Bench-
mark lag im gleichen Zeitraum bei insge-
samt +5,9%? bzw. +0,8% pro Jahr?,
Hierbei ist zu beriicksichtigen, dass der



CS PROPERTY DYNAMIC in dieser Zeit
gréBtenteils in einem sehr schwierigen
Marktumfeld agierte. So fielen unter an-
derem die Marktiberhitzung in den Jahren
2006/2007, die Finanzmarktkrise und
die EURO-/Staatschuldenkrise sowie die
Krise der Anlageklasse offene Immobili-
enfonds in diesen Zeitraum. Beigetragen
zur vergleichsweise stabilen Entwicklung
hat die Entscheidung des Fondsmanage-
ments, das Immobilienportfolio im Ver-
gleich zu der urspringlich geplanten
Core-Plus/Value-Added-Anlagestrate-

Nutzungsarten der Fondsimmobilien

(Basis: Jahres-Nettosollmieten)

Handel/Gastronomie
271 %

Lager/Logistik

71 %
Garagen/Stellplatze
5,7 %

Hotel
21 %

gie eher etwas konservativer aufzubauen.
Mit derzeit 17 Bestandsimmobilien an 14
Standorten in sechs européischen Lan-
dern (Deutschland, Niederlande, Polen,
GroBbritannien, Osterreich und Italien)
verfligt der CS PROPERTY DYNAMIC
unverandert Uber eine breite Streuung in
Europa. Auch im Hinblick auf die Nut-
zungsarten-, Alters- und Mieterstruktur der
Liegenschaften ist das Immobilienport-
folio weiterhin ausgewogen positioniert.

Buro
55,0 %

Sonstiges
1,1 %
Freizeit
0,1 %
Wohnen
1,8 %

Die Vermietungssituation stellt sich wei-
terhin stabil dar. Im ersten Halbjahr des
Geschéftsjahres 2013/2014 konnten Neu-
bzw. Anschlussvermietungen in einer Ge-
samthoéhe von 16.234m2 bzw. rund 8,1 %
der gesamten Mietflache des Fonds ver-
einbart werden. Die Vermietungsquote
lag am Ende des Berichtszeitraumes bei
86,1 %. Damit sank die Vermietungs-
quote zwar im Vergleich zum Ende des
letzten Geschéftsjahres (31. August 2013)
um 1,4-Prozentpunkte, sie stieg jedoch
im Vergleich zum gleichen Zeitpunkt ein

" Renditeberechnung nach Methode des BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V.: Anlage zum Anteilwert (= Riicknahmepreis)/

Bewertung zum Anteilwert; Wiederanlage der Ausschittung zum Anteilwert (= kostenfreie Wiederanlage). Bei der Berechnung nach der BVI-Methode,

die dem Zwecke der Vergleichbarkeit dient, werden individuelle Faktoren des Fonds oder Anlegers wie z. B. die steuerlichen Belange der Anlage (z.B.

Kapitalertragsteuer, steuerfreier Anteil der Ausschittung) nicht berticksichtigt. Der bei nicht angekiindigter Riickgabe zu zahlende Rickgabeabschlag

in Héhe von 3 % und individuelle Kosten wie beispielsweise Gebuhren, Provisionen und andere Entgelte sind in der Darstellung nicht berticksichtigt

und wiirden sich bei Beriicksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken. Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind kein

verlasslicher Indikator fir laufende und zukinftige Ergebnisse.

2 Die Customized Benchmark Lipper Institutional Open Real Estate Funds Germany setzt sich zusammen aus der ungewichteten durchschnittlichen jahr-

lichen Wertentwicklung - berechnet nach BVI-Methode - von neun offenen Immobilienfonds, die speziell auf die Zielgruppe institutionelle Anleger aus-

gerichtet sind.
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Jahr zuvor (28. Februar 2013) um 1,0-
Prozentpunkte. Diese Schwankungen
sind im Wesentlichen zurtickzufihren auf
mehrere Neuvermietungen bei Auszug
des Hauptmieters zu einem spateren Zeit-
punkt im Objekt Stuttgart, OlgastraBe 86,
Bopserstrale 15, WilhelmstraBe 12 sowie
einem Flachenwechsel eines Mieters im
Objekt Warschau, ul. Glebocka/ Targéwek.
Die durchschnittliche Vermietungsquote
lag im Berichtszeitraum bei 86,8 %.

Die sechs Lander, in denen der CS
PROPERTY DYNAMIC im ersten Halb-
jahr des Geschaftsjahres 2013/2014 in-
vestiert war, wiesen erhebliche Unter-
schiede in ihrer Wirtschaftsentwicklung
auf. Dem leichten Wirtschaftswachstum
in Deutschland, Osterreich, Polen und
GroBbritannien stand die fortgesetzte
Konsolidierung in den Niederlanden und
in ltalien gegenlber. Gemessen an den
Risikopramien fir Staatsanleihen scheint
das Vertrauen in die Stabilitat und Re-
formfahigkeit Europas insgesamt zu-
rickgekehrt zu sein, allerdings werden
die Volkswirtschaften mit einer Vielzahl
von strukturellen Problemlagen konfron-
tiert. So bleiben der Abbau der hohen
Avrbeitslosigkeit, die Reduzierung der Ver-
schuldung der 6ffentlichen und privaten
Haushalte sowie die Erhdhung der glo-
balen Wettbewerbsfahigkeit wichtig fur
die europdische Entwicklung.
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Die etwas verbesserte Gesamtlage spie-
gelte sich auch in dem Verhalten der Ak-
teure auf den Immobilienméarkten wider.
Bei den Immobilieninvestoren deuten Um-
fragen und im zunehmenden MaBe auch
Marktzahlen auf eine wachsende Risiko-
bereitschaft hin, in dem die bislang ver-
nachléssigten Markte zunehmend stérker
berticksichtigt werden. Dennoch bleiben
Investitionen in den Wirtschaftszentren
GroBbritanniens, Deutschlands und auch
Frankreichs — das allerdings kein Investi-
tionsland des CS PROPERTY DYNAMIC
ist — fur den Markt pragend. Weniger po-
sitiv als der Investmentmarkt stellen die
Vermietungsumsatze dar. In konjunktur-
schwachen Landern ist ein GroBteil der
Anmietungen durch Kostensenkung und
Verkleinerung ausgerichtet, wéhrend in
den konjunkturstérkeren Landern eine
durchschnittliche Flachennachfrage zur
Reduktion der Leerstandsquote beitrug.
Die Vermietungen konzentrieren sich auf
hochwertige Flachen in guten Innenstadt-
lagen. Nur in besonders starken Wirt-
schaftszenten, wie z.B. London oder Miin-
chen war eine Ausweitung der Nachfrage
und auch der positiven Mietpreisentwick-
lung auf randstadtische Lagen feststellbar.

Die Preise fur gut vermietete Liegenschaf-
ten in den Immobilienzentren Deutsch-
lands, Osterreichs und GroBbritanniens
sind weiter leicht gestiegen. In Polen und
[talien entwickelte sich das Preisniveau
von Buroimmobilien rucklaufig, weil die

Risikoaversion der Investoren durch sin-
kende Mietpreisniveaus verstarkt wurde.
Handelsimmobilien hingegen konnten auf-
grund ihrer relativen Knappheit das Preis-
niveau halten. Die stark gestiegenen Im-
mobilienpreise in London erhéhen lang-
sam die Attraktivitat und Investitionsvolu-
men der britischen Regionalstadte. Bei
Immobilien auBerhalb der zentralen Ge-
schaftsbezirke in Nebenstadten bzw. Re-
gionalzentren und bei Objekten mit Asset-
Management-Bedarf, wie kurzfristig aus-
laufenden Mietvertragen, war die Trans-
aktionstatigkeit jedoch noch verhalten.
Angesichts des mittlerweile niedrigen Ren-
diteniveaus sowie des geringen Angebo-
tes von langfristig vermieteten Qualitéts-
immobilien in den Metropolen der wachs-
tumsstarkeren Volkswirtschaften sind die
Investoren gezwungen und auch zuneh-
mend bereit, wieder vermehrt Risiken
einzugehen, sodass sich fiir diese Immo-
biliensegmente eine verbesserte Perspek-
tive ergeben sollte.

Aufgrund der im Berichtszeitraum unver-
andert herausfordernden Rahmenbedin-
gungen flr Immobilienverkéufe in den
Marktsegmenten, in denen der CS PRO-
PERTY DYNAMIC investiert ist, sowie
objektspezifischen Entwicklungen konn-
ten keine Immobilienverkaufe abgeschlos-
sen werden, sodass aus Verkaufen von
Objekten bislang keine zusatzlichen liqui-
den Mittel generiert werden konnten.



Die Liquiditatsposition des Fonds hat sich
aufgrund der durchschnittlichen Vermie-
tungsquote in Hohe von durchschnittlich
86,8% im ersten Halbjahr des Ge-
schéftsjahres 2013/2014 leicht verbes-
sert. Im ersten Halbjahr des Geschafts-
jahres 2013/2014 stieg die Liquiditat
(brutto) insgesamt um rund EUR 3,7
Mio. bzw. 1,6-Prozentpunkte auf EUR
17,0 Mio. (bzw. 6,2 % des Netto-Fonds-
vermdgens) an. Bereits im vorherigen
Geschéftsjahr konnte die Brutto-Liquidi-
tat um rund EUR 5,3 Mio. bzw. 1,9-Pro-
zentpunkte erhéht werden.

Ungeachtet der im ersten Halbjahr des
Geschaftsjahres 2013/2014 weiterhin be-
stehenden Aussetzung der Anteilschein-
ricknahme konnte der CS PROPERTY
DYNAMIC am 29. Oktober 2013 eine
jahrliche Ausschuttung fur das vorherige
Geschaftsjahr 2012/2013 zumindest in
Haéhe von EUR 0,30 je Anteil leisten. Die
Ausschittung deckte im Wesentlichen die
Steuerlast der in Deutschland voll steuer-
pflichtigen Anleger ab. Die Gesamthéhe
der Ausschuittung, die auf die Anleger
verteilt werden konnte, belief sich auf
EUR 0,8 Mio.

Anleger & Anlagestrategie

Der CS PROPERTY DYNAMIC richtete
sich bis zur der Einleitung der Fondsauf-
[6sung am 3. Méarz 2014 grundsatzlich an
langfristig orientierte, erfahrene instituti-
onelle Anleger und vermégende Privat-
kunden, die mit der Kapitalanlage in Im-
mobilien vertraut sind. Empfohlen wurde
ein Anlagehorizont von mindestens fiinf
Jahren. Der CS PROPERTY DYNAMIC
war speziell auf die BedUrfnisse dieses
Anlegerkreises ausgerichtet und verfolgte
grundsatzlich einen Core-Plus-/Value-
Added-Investmentansatz. Durch den sta-
bilen Cashflow eines Teiles des Portfo-
lios eignete sich der Fonds als Portfolio-
erganzung innerhalb der Assetklasse Im-
mobilien.

Als dynamischer, offener Immobilienfonds
investierte der CS PROPERTY DYNAMIC
bis zum 3. Marz 2014 einerseits an be-
reits etablierten und andererseits an ent-
wicklungsfahigen Standorten und Lagen,
so genannten Nischenmérkten. Zum An-
lagespektrum gehérten dabei Biro- und
Einzelhandelsimmobilien, Lager-/Logistik-
Betreiberimmobilien (z.B. Hotels) sowie
Projektentwicklungen. Anfanglich sollte
der Fonds in Europa investieren, spéater
waren — je nach sich bietenden Markt-
chancen — auch Investitionen in Amerika
und Asien vorgesehen. Zu den strategi-
schen Parametern der Anlagestrategie
gehorte auch eine starkere Nutzung der
Fremdfinanzierung (Leverage) unter Ein-
haltung der rechtlich zuléssigen Héchst-

grenze. Bei der Festlegung der jeweiligen
Fremdfinanzierungsquote wurden neben
der Immobilien-/Fondsrendite, der erwar-
teten Zinsentwicklung und der Finanzie-
rungsstruktur des Fonds auch l&nder-
spezifische Finanzierungskonditionen so-
wie steuerliche Aspekte berlicksichtigt,
um eine nachhaltige Steigerung der Eigen-
kapitalrendite zu erzielen (positiver Lever-
age). Die Fremdfinanzierungsquote belief
sich zum 28. Februar 2014 auf 43,1 %
des Immobilienvermégens. Darliber hin-
aus wurden die Zinsbindung sowie die
Laufzeit der Darlehen mit der geplanten
Haltedauer der jeweiligen Immobilien ab-
gestimmt.

Uber die Fremdfinanzierung wurde auch
das Wechselkursrisiko bei Immobilienin-
vestitionen in Fremdwéahrungen reduziert.
Das Uber die Fremdfinanzierungsquote
hinausgehende Wechselkursrisiko wurde
mittels Devisentermingeschaften, Wah-
rungsoptionen und/oder Devisenswaps
abgesichert. Im Rahmen der gesetzlichen
Vorgaben dirfen von allen im Fondsver-
mogen enthaltenen Immobilien und sonsti-
gen Vermogensgegenstanden maximal bis
zu 30,0 % mit einem Wahrungsrisiko be-
haftet sein. Vermdgensgegenstande gel-
ten hierbei als wahrungsgesichert, wenn
Kurssicherungsgeschafte abgeschlossen
und/oder Kredite in entsprechender Wah-
rung aufgenommen worden sind.
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Kurzibersicht

Zahlen ¢ Daten ¢ Fakten

Der CS PROPERTY DYNAMIC er-
zielte im Einjahresvergleich zwischen
dem 28. Februar 2013 und dem Be-
richtsstichtag 28. Februar 2014 eine
Wertentwicklung in Hohe von -5,0 %".
In der ersten Halfte des Geschafts-
jahres 2013/2014 (6-Monatszeitraum)
lag die Rendite fur den CS PROPERTY
DYNAMIC bei -2,9 %.

Vom 23. Marz 2012 an war die Rick-
nahme von Anteilen des CS PRO-
PERTY DYNAMIC aus Liquiditats-
griinden gemaB § 81 Investmentgesetz
(InvG) in Verbindung mit § 12 Abs. 5
der Allgemeinen Vertragsbedingungen
(AVB) vorlbergehend ausgesetzt, um
eine ordnungsgeméfe Verwaltung und
Fortfihrung des CS PROPERTY DY-
NAMIC im Sinne der Anleger sicher-
zustellen. Die Ricknahmeaussetzung
bestand in der gesamten ersten Halfte
des Geschaftsjahres 2013/2014 fort
und war befristet gliltig bis 21. Marz
2014. Kurz nach Ende des Berichts-
zeitraumes war die Fondsgesellschaft
am 3. Marz 2014 gezwungen, die ge-
ordnete Auflésung des Fonds einzu-
leiten. Dies hatte zur Folge, dass die
Verwaltung des Fonds zum 31. De-
zember 2016 gekindigt wurde und
die 17 Immobilien bis zum Ablauf des
Verwaltungsmandates der Fondsgesell-

schaft am 31. Dezember 2016 mdg-
lichst vollstandig verauBert werden.
Hierzu wird der bereits begonnene Ver-
kaufsprozess der Immobilien fortge-
setzt, intensiviert und auf alle Liegen-
schaften ausgeweitet. Die im Rahmen
der anstehenden Immobilienverkaufe
erzielten VerauBerungserlése werden
nach Abzug der VerduBerungskosten
sowie unter Einbehaltung der zur Si-
cherstellung einer ordnungsgemaBen
laufenden Bewirtschaftung notwendi-
gen Liquiditat zundchst vorrangig dazu
verwendet, die Darlehen vertragskon-
form zu bedienen bzw. zurtick zu fuhren.

Im ersten Halbjahr des Geschaftsjah-
res 2013/2014 zwischen dem 1. Sep-
tember 2013 und dem 28. Februar
2014 wurden weder Immobilien er-
worben noch verauBert.

Insgesamt verflgte der Fonds zum
Berichtsstichtag weiterhin tber 17 Im-
mobilien an 14 Standorten in sechs
européischen Landern im Wert von
EUR 464,5 Mio. Alle Immobilien wur-
den im Direkteigentum gehalten.

Das Netto-Fondsvermégen zum 28. Fe-
bruar 2014 belief sich auf EUR 271,8
Mio., wahrend der Wert der verwalteten
Vermogensgegenstande (Brutto-Fonds-
vermdgen) bei EUR 493,7 Mio. lag.

Der in Deutschland investierte Anteil
des Portfolios lag bei 33,0 % der Ver-
kehrswerte der Immobilien. Neben
Deutschland war der Fonds zum Be-
richtszeitpunkt in flnf weiteren euro-
paischen Landern investiert. Der Aus-
landsanteil der Immobilien belief sich
am Berichtsstichtag insgesamt auf
67,0 % (per 31. August 2013: 67,6 %)
der Verkehrswerte der Immobilien.

Die Vermietungsquote betrug 86,1 %
per 28. Februar 2014. Im gesamten
Berichtszeitraum lag sie bei durch-
schnittlich 86,8 %.

Der CS PROPERTY DYNAMIC wies
zum Ende des ersten Halbjahres des
Geschaftsjahres 2013/2014 eine Brutto-
Liquiditatsquote in Hohe von 6,2 % aus.

Detaillierte Informationen zu diesen Zah-
len, Daten und Fakten sowie zu den ein-
zelnen Immobilien des CS PROPERTY
DYNAMIC finden Sie auf den nachfolgen-
den Seiten dieses Halbjahresberichtes.

" Renditeberechnung nach Methode des BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V.: Anlage zum Anteilwert (= Riicknahmepreis)/

Bewertung zum Anteilwert; Wiederanlage der Ausschittung zum Anteilwert (= kostenfreie Wiederanlage). Bei der Berechnung nach der BVI-Methode,

die dem Zwecke der Vergleichbarkeit dient, werden individuelle Faktoren des Fonds oder Anlegers wie z. B. die steuerlichen Belange der Anlage (z.B.

Kapitalertragsteuer, steuerfreier Anteil der Ausschittung) nicht berticksichtigt. Der bei nicht angekiindigter Riickgabe zu zahlende Rickgabeabschlag

in Héhe von 3 % und individuelle Kosten wie beispielsweise Gebuhren, Provisionen und andere Entgelte sind in der Darstellung nicht berticksichtigt

und wiirden sich bei Beriicksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken. Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind kein

verlasslicher Indikator fir laufende und zukinftige Ergebnisse.

10 Tatigkeitsbericht der Fondsverwaltung



Immobilien-Portfolio-Management
Im ersten Halbjahr des Geschéftsjahres
201372014 vom 1. September 2013 bis
zum 28. Februar 2014 wurden weder
Immobilien fur das Portfolio des CS
PROPERTY DYNAMIC erworben noch
Liegenschaften aus dem Immobilienbe-
stand des Fonds verauBert.

Eine Aufstellung der einzelnen Immobili-
en mit detaillierten Angaben unter ande-
rem zum gutachterlichen Verkehrswert,
der gutachterlichen Bewertungsmiete und
der Leerstandsquote je Immobilie entneh-
men Sie bitte dem Immobilienverzeichnis
ab Seite 32 dieses Halbjahresberichtes.

Portfoliostruktur

Zum Berichtsstichtag am 28. Februar
2014 bestand das Immobilienportfolio
des CS PROPERTY DYNAMIC aus ins-
gesamt 17 Immobilien an 14 Standorten
in sechs europaischen Landern. Alle Fonds-
objekte wurden im Direktbesitz gehalten.
Im Vergleich zum Ende des vorherigen
Geschaftsjahres hat sich somit keine
Verénderung im Immobilienbestand des
Fonds ergeben.

Das Immobilienvermégen in Hohe von
EUR 464,5 Mio. war zum Ende des ers-
ten Halbjahres des Geschéftsjahres 2013/
2014 zu 67,0% im europdischen Ausland
investiert, wahrend der Deutschlandan-
teil bei 33,0% lag. Der Auslandsanteil
des CS PROPERTY DYNAMIC verteilt
sich auf die funf europaischen Lander:
Niederlande (20,6 %/5 Objekte), Polen
(17,6 %/2 Objekte), GroBbritannien (15,1 %/
2 Objekte), Osterreich (9,4 %/1 Objekt)
sowie Italien (4,3 %/1 Objekt). Bei den
Immobilien handelt es sich im Wesentli-
chen um Biro- (65,0 %) und Handels-
immobilien (27,1 %) sowie um einen ge-
ringeren Anteil an Lager-/Logistikimmo-

bilien (7,1 %). Betrachtet man die wirt-
schaftliche Altersstruktur, so waren 45,8 %
der Immobilien jinger als 10 Jahre, wéh-
rend 38,9 % der Immobilien ein wirt-
schaftliches Alter zwischen 10 und 20
Jahren aufwiesen. 15,3 % der Immobilien
waren alter als 20 Jahre. Das durch-
schnittliche Alter der Immobilien belief
sich zum Berichtsstichtag auf rund 12,3
Jahre.

Das durchschnittliche Volumen der Fonds-
immobilien gemessen am Verkehrswert
wahrend der letzten 6 Monate vor dem
Berichtsstichtag 28. Februar 2014 belief
sich auf EUR 467,5 Mio. 26,3 % der Im-
mobilien hatten einen Verkehrswert von bis
zu EUR 25,0 Mio., bei weiteren 62,3 %
der Fondsimmobilien lag der Verkehrswert
zwischen EUR 25,0 Mio. und EUR 50,0
Mio. Lediglich das Objekt ,Spitzkrug Multi
Center* in Frankfurt (Oder) in Deutsch-
land wies einen Verkehrswert von knapp
Uber EUR 50,0 Mio. auf, was einem An-
teil von 11,4 % am Immobilienvermogen
des CS PROPERTY DYNAMIC entspricht.

Detaillierte Informationen zur Struktur des
Immobilienvermégens finden Sie in den

Grafiken

Geografische Verteilung der Fonds-
immobilien (Seite 6)

Nutzungsarten der Fondsimmobilien
(Seite 7)

Wirtschaftliche Altersstruktur der
Fondsimmobilien (Seite 16)

Mieterstruktur (Seite 17)

GroBenklassen der Fondsimmobilien
(Seite 18)

Vermietungssituation

Die Vermietungsquote konnte im ersten
Halbjahr des Geschaftsjahres 2013/2014
vom 1. September 2013 bis zum 28. Feb-
ruar 2014 auf einem im Wettbewerbs-
vergleich guten Niveau stabilisiert wer-
den. Die durchschnittliche Vermietungs-
quote betrug im Berichtszeitraum 86,8 %
und zum Stichtag am 28. Februar 2014
86,1 %.

In folgenden Bestandsobjekten sind auf-
grund der Vermietungssituation beson-
dere Vermietungsaktivitaten eingeleitet:

Im Blrokomplex Meander 825 in Arn-
heim (Niederlande), betrug die Leerstands-
quote per 28. Februar 2014 98,8 %. Das
Objekt wird intensiv beworben. Es werden
Gesprache mit verschiedenen Mietinter-
essenten gefihrt.

Im Objekt ,Maximus, Van Deventerlaan
10, 103, 20, 20a in Utrecht (Niederlande),
waren zum Berichtsstichtag insgesamt
62,6 % der Flachen vermietet. Nachdem
ein Teil des Objektes langfristig an eine
renommierte Hotelbetreiberkette vermie-
tet werden konnte, werden derzeit Ver-
handlungen mit Mietinteressenten (ber
die Vermietung der Restflachen gefihrt.

Im Berichtszeitraum konnten insgesamt
16.234 m? Flache im Fonds nach- bzw.
neu vermietet werden. Die in diesem
Rahmen vereinbarten vermieterseitigen
Renovierungs- und Bauleistungen wur-
den fachgerecht beauftragt und abge-
schlossen.
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Umbau- und ModernisierungsmaB-
nahmen

In allen Objekten des CS PROPERTY
DYNAMIC wurden, soweit erforderlich,
Renovierungs-, Modernisierungs-, Sanie-
rungs- und InstandhaltungsmaBnahmen
durchgefihrt. Hierbei wurden bau- und
genehmigungsrechtliche Vorschriften voll-
umfénglich berticksichtigt.

Die durchgefihrten MaBnahmen tragen
zur Zufriedenheit der Mieter und potenti-
eller Mietinteressenten bei und wirken
sich positiv auf die Vermietungsleistung
aus.

Im Rahmen des Abschlusses eines An-
schlussmietvertrags mit dem Hauptmieter
im Objekt ,Rondo Business Park", Lu-
blanska 38, Krakau (Polen) konnten neu
angemietete Erweiterungsflachen im Be-
richtszeitraum vertragsgemaRB ausgebaut
und termingerecht an den Mieter Uber-
geben werden.

Aktuell werden rund 1.900 m? Nutzflache
im Objekt Stuttgart, KegelenstraBe fur
einen neuen Mieter, eine Berufsbildungs-
einrichtung, vertragsgemafR ausgebaut.
Die Ubergabe der Flachen ist fiir den
1. Juni 2014 vorgesehen.

Fondsrendite

Die Wertentwicklung des CS PROPERTY
DYNAMIC im abgelaufenen ersten Halb-
jahr des Geschéftsjahres 2013/2014 fir
den Zeitraum vom 1. September 2013 bis
zum 28. Februar 2014 belief sich auf
-2,9%". Im Einjahresvergleich zwischen
1. Méarz 2013 und 28. Februar 2014 er-
Zielte der CS PROPERTY DYNAMIC eine
Rendite — ermittelt nach BVI-Methode —
in Hohe von -5,0 %". Im Vergleich zum
Ende des letzten Geschéftsjahres mit ei-
nem Performanceergebnis von -2,1 %"
auf Einjahresbasis verringerte sich der
Anlageerfolg des Fonds aufgrund des
unveréndert herausfordernden Marktum-
feldes und der damit einhergehenden
Wertanpassungen der Immobilien durch
die unabhangigen Sachverstandigen. Die
Rendite lag jedoch weiterhin Uber dem
VergleichsmaBstab, der Benchmark Cus-
tomized Benchmark Lipper Institutional
Open Real Estate Funds Germany, deren
Rendite sich im gleichen Zeitraum auf
-6,4 %2 belief.

Seit seiner Auflage am 1. Oktober 2006
weist der CS PROPERTY DYNAMIC ein
durchschnittliches Jahresplus in Hohe von
+3,0%" auf. Damit wurde die Bench-
mark, deren durchschnittliche Rendite bei
+0,8%2 lag, deutlich Ubertroffen. Im Ge-
samtzeitraum seit Auflage lag der Fonds
kumuliert bei +24,8 %, die Benchmark
hingegen kumuliert bei +5,9 %.

Wertentwicklung nach BVI-Methode"
per 28. Februar 2014

CS PROPERTY kumuliert durch-
DYNAMIC in % schnittlich

p.a.in %
6 Monate -2,9 -
1 Jahr -5,0 -5,0
3 Jahre -1,2 -0,4
5 Jahre 7,9 1,5
seit Auflage 24,8 3,0

" Renditeberechnung nach Methode des BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V.: Anlage zum Anteilwert (= Riicknahmepreis)/

Bewertung zum Anteilwert; Wiederanlage der Ausschittung zum Anteilwert (= kostenfreie Wiederanlage). Bei der Berechnung nach der BVI-Methode,

die dem Zwecke der Vergleichbarkeit dient, werden individuelle Faktoren des Fonds oder Anlegers wie z. B. die steuerlichen Belange der Anlage (z.B.

Kapitalertragsteuer, steuerfreier Anteil der Ausschittung) nicht berticksichtigt. Der bei nicht angekiindigter Riickgabe zu zahlende Rickgabeabschlag

in Héhe von 3 % und individuelle Kosten wie beispielsweise Gebuhren, Provisionen und andere Entgelte sind in der Darstellung nicht berticksichtigt

und wiirden sich bei Beriicksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken. Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind kein

verlasslicher Indikator fir laufende und zukinftige Ergebnisse.

2 Die Customized Benchmark Lipper Institutional Open Real Estate Funds Germany setzt sich zusammen aus der ungewichteten durchschnittlichen jahr-

lichen Wertentwicklung — berechnet nach BVI-Methode — von neun offenen Immobilienfonds, die speziell auf die Zielgruppe institutionelle Anleger

ausgerichtet sind.
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Capital Gain Tax

Bei der VerauBerung von ausléandischen
Immobilien kann es zu einer Besteuerung
realisierter VerauBerungsgewinne kommen
(Capital Gain Tax). Die Hohe der Steuer-
last hangt von vielen unbekannten Fak-
toren wie etwa dem erzielten VerauBerungs-
gewinn, dem VerauBerungszeitpunkt und
den dann geltenden steuerlichen Rege-
lungen ab.

Per 28. Februar 2014 wurde fur Steuern
aus moglichen Gewinnen aus der Verau-
Berung von auslandischen Immobilien ein
Betrag in Héhe von EUR 6,0 Mio. zu-
rickgestellt. Bei einer sofortigen Verau-
Berung aller relevanten ausléandischen
Immobilien zum Verkehrswert wiirde dies
eine Gesamtsteuerlast in Héhe von EUR
6,2 Mio. ergeben. Der Differenzbetrag
zwischen dem zurlickgestellten Betrag
und der Gesamtsteuerlast betragt EUR
0,2 Mio. und entspricht EUR 0,09 pro
Anteilschein.

GemaB der Investment-Rechnungslegungs-
und Bewertungsverordnung (InvRBV) wer-
den wir die Ruckstellungen fir latente
Steuern innerhalb der vom Verordnungs-
geber vorgesehenen Ubergangsfrist von
5 Jahren nach Inkrafttreten der Verord-
nung (23. Dezember 2009) linear auf
100 % der bei einer sofortigen VerauBe-
rung aller ausléndischen Immobilien ent-
stehenden Gesamtsteuerlast anheben.

Kredit- und Wahrungsmanagement
Der CS PROPERTY DYNAMIC verfligte
per Ende des ersten Halbjahres des Ge-
schéftsjahres 2013/2014 am 28. Febru-
ar 2014 Uber ein Kreditvolumen in Hohe
von insgesamt EUR 200,0 Mio. Dies
entspricht 43,1 % der Verkehrswerte der
Immobilien, womit die Fremdfinanzierungs-
quote in der strategisch vorgesehenen
Bandbreite zwischen 30 und 45 % der
Verkehrswerte der Immobilien lag.

Die Aufnahme von Krediten dient der
Optimierung der Fondsrendite sowie der
Wahrungssicherung und der Steueropti-
mierung. Die durchschnittliche Laufzeit
der Zinsfestschreibungen betrug per 28.
Februar 2014 0,71 Jahre. Im Dezember
2013 haben wir mit den Fremdkapital-
gebern eine bankentbergreifende Verein-
barung geschlossen, die auch im Falle der
nunmehr eingeleiteten Fondsauflésung
mittelfristig die ordnungsgemaBe laufende
Bewirtschaftung des Fonds unterstutzt.
Die im Rahmen der anstehenden Immo-
bilienverkaufe erzielten VerauBerungser-
l6se werden nach Abzug der VerduBe-
rungskosten sowie unter Einbehaltung der
zur Sicherstellung einer ordnungsgema-
Ben laufenden Bewirtschaftung notwen-
digen Liquiditat zunachst vorrangig dazu
verwendet, die Darlehen vertragskonform
zu bedienen bzw. zurlickzufihren. Weitere
Einzelheiten entnehmen Sie bitte der Ta-
belle ,Ubersicht Kredite* auf Seite 24
dieses Halbjahresberichtes.

Die Mietvertrage der Immobilien in War-
schau und Krakau sind auf EUR-Basis
abgeschlossen, sodass die Bewertung
dieser Immobilien durch den Sachverstan-
digenausschuss ebenfalls in EUR erfolgt.
Hierdurch besteht lediglich ein W&hrungs-
risiko auf Bankguthaben, die Betriebs-
kosten sowie die Sonstigen Vermégens-
gegenstande. Das Wahrungsrisiko firr die
Immobilien in GroBbritannien wird zu rund
52,0 % uber Fremdwéhrungskredite und
der Restbetrag mittels Devisenterminge-
schaften abgesichert. Am Berichtsstich-
tag waren alle Wahrungsrisiken nahezu
vollstandig abgesichert (vergleiche Tabel-
len auf den Seiten 24 und 43 dieses Halb-
jahresberichtes).

Im Rahmen der gesetzlichen Vorgaben
dirfen von allen im Fondsvermégen ent-
haltenen Immobilien und sonstigen Ver-
mogensgegenstanden maximal bis zu 30 %
mit einem Wahrungsrisiko behaftet sein.
Hierbei gelten Vermdgensgegenstande
als wahrungsgesichert, wenn Kurssiche-
rungsgeschafte abgeschlossen und/oder
Kredite in entsprechender Wahrung auf-
genommen worden sind. Das Fondsma-
nagement wird in Abhangigkeit der volks-
wirtschaftlichen Rahmendaten und Wéh-
rungsprognosen von der Moglichkeit Ge-
brauch machen, Fremdwahrungspositionen
nicht immer voll abzusichern.
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Entwicklung des Mittelaufkommens
Aufgrund der im gesamten ersten Halb-
jahr des Geschaftsjahres 2013/2014 vom
1. September 2013 bis zum 28. Februar
2014 bestehenden Aussetzung der An-
teilscheinrticknahme waren keine Mittel-
abflusse zu verzeichnen. Da im gleichen
Zeitraum auch keine Zeichnungen und
Mittelzufliisse eingingen, ergab sich im
Berichtszeitraum ein Netto-Mittelaufkom-
men in Hohe von EUR 0,0.

Nachdem die Anteilscheinrlicknahme
aus Liquiditatsgriinden zum Schutz der
Anleger gemaB § 81 Investmentgesetz
(InvG) in Verbindung mit § 12 Absatz 5
der Allgemeinen Vertragsbedingungen im
Geschéftsjahr 2011/2012 per 23. Marz
2012 durch das Fondsmanagement aus-
gesetzt und diese Frist am 13. Mai 2012
gemaB den gesetzlichen Vorgaben um
weitere bis zu neun Monate bis zum 22.
Marz 2013 verlangert wurde, wurde diese
Frist im vorherigen Geschéaftsjahr 2012/
2013, am 26. Februar 2013, um bis zu
weitere 12 Monate bis zum 21. Mérz 2014
um 17.00 Uhr verlangert.

Kurz nach dem Ende der ersten Halfte
des Geschaftsjahres 2013/2014, am 3.
Marz 2014 wurde aus den bereits im
Einleitungsteil dieses Tétigkeitsberichtes
beschriebenen Griinden die Verwaltung
des Sondervermégens CS PROPERTY
DYNAMIC unwiderruflich mit Wirkung zum
31. Dezember 2016 gekiindigt und daru-
ber hinaus die endgliltige Einstellung der
Ausgabe und die unbefristete Aussetzung
der Ricknahme von Anteilen des CS
PROPERTY DYNAMIC erklart. Dies be-
deutet, dass sowohl eingehende Verkaufs-
und als auch Kaufauftrdge nicht mehr
ausgefuhrt werden.
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Liquiditatsanlagen

Am Berichtsstichtag 28. Februar 2014
verfligte der CS PROPERTY DYNAMIC
Uber eine Brutto-Liquiditat in Héhe von
EUR 17,0 Mio. (6,2 % des Netto-Fonds-
vermogens). Die durchschnittliche Liqui-
ditdtsquote lag im abgelaufenen Ge-
schéftsjahr bei 5,7 %. Die Liquiditat war
zum Berichtsstichtag in Bankguthaben
und Festgeldern angelegt.

Risikomanagement

Das Risikomanagement der CREDIT
SUISSE ASSET MANAGEMENT Immo-
bilien Kapitalanlagegesellschaft mbH ist
darauf ausgerichtet, sowohl die geltenden
und zukinftigen gesetzlichen Anforderun-
gen zu erfillen, als auch den internen In-
vestmentstandards und Weisungen der
CREDIT SUISSE Gruppe gerecht zu
werden.

Zur Erflllung dieser Aufgaben ist das Ri-
sikomanagement in unserer Organisation
als eine unabhangige, zentral organisierte
Einheit mit direkter Berichtslinie zur Ge-
schaftsfihrung verankert. Auf Basis der
von der Geschaftsflihrung definierten
Risikolimite ist es die Kernaufgabe des
zentralen Risikomanagements, alle wesent-
lichen Risiken auf Ebene der Kapitalver-
waltungsgesellschaft und der verwalteten
Sondervermégen systematisch zu identi-
fizieren, kontinuierlich zu beurteilen, zu Gber-
wachen und zu steuern. Die Geschafts-
fihrung und der Aufsichtsrat der Gesell-
schaft werden hierbei regelmaBig Uber
die Risikosituation des Unternehmens und
der verwalteten Sondervermégen durch
das Risikomanagement informiert.

Zur Erflllung dieser Aufgabe nutzt das
Risikomanagement die langjahrige Er-
fahrung und das profunde Wissen unse-
rer Mitarbeiter. Jedes identifizierte Risiko
wurde einem spezifischen Risikoverant-
wortlichen zugeordnet, der fur die tagli-
che Uberwachung und Steuerung der
ihm zugeordneten Risiken zustandig ist.
Dies beinhaltet auch die kontinuierliche
Optimierung der Prozesse im Umgang
mit den Risiken.

Das zentrale Risikomanagement erfasst
und berichtet regelméBig die Risikositua-
tion der Einzelrisiken und der Gesamtrisi-
ken. Zur Steuerung der Risiken wurden
Schwellenwerte und Eskalationsprozes-
se festgelegt. Hierdurch sind eine frih-
zeitige Erkennung der Risiken und eine
Einleitung von GegenmafBnahmen madg-
lich.

Der von der CREDIT SUISSE ASSET
MANAGEMENT Immobilien Kapitalanla-
gegesellschaft mbH gewahlte ganzheitli-
che Ansatz aus dezentraler Fachkompe-
tenz und zentraler Organisation ermég-
licht einerseits eine umfassende Risiko-
inventur mit kompetenter Steuerung der
Einzelrisiken, andererseits dient die zent-
rale Beurteilung, Steuerung, Uberwa-
chung und Berichterstattung der Risiken
dazu, Interdependenzen zwischen unter-
schiedlichen Risikobereichen zu identifi-
zieren. Moglichen Fehlentwicklungen
kann so durch Anpassung der entschei-
denden Prozesse zeitnah entgegenge-
wirkt werden.



Wesentliche Risiken und Ereignisse
im Berichtszeitraum

Die Investition in einen offenen Immobi-
lienfonds — wie den CS PROPERTY
DYNAMIC - birgt neben Chancen auch
Risiken fiir den Fondsanleger. Diese Risi-
ken, resultierend aus der Investition, wer-
den im Allgemeinen als Investmentrisiken
bezeichnet. Daneben existieren zusatzlich
operationale Risiken, die im Wesentlichen
aus dem Zusammenspiel von Personal,
System und Prozessen auf Ebene der
Gesellschaft entstehen und die das Er-
gebnis der Gesellschaft gegebenenfalls
maBgebend beeinflussen kénnen.

Generell beschreibt das Investmentrisiko
die potenziellen Wertschwankungen einer
Investition, die unter gewissen Umsténden
zu Verlusten fuhren kénnen und sich im
Wesentlichen in Adressenausfall-/Boni-
tats-, Marktpreis-, Liquiditats-, Objekt-,
Anteilscheinrickgabe- und Portfolio(stra-
tegie)risiken unterteilen. Die Marktpreis-
risiken kénnen wiederum in Immobilien-
markt-, Fremdwahrungs- und Zinsande-
rungsrisiken differenziert werden.

Auftreten kénnen diese Risiken auf den
verschiedenen Ebenen des Sonderver-
mogens, welches sich explizit in eine Li-
quiditatsportfolio-, Immobilienportfolio- und
Gesamtfondsebene unterteilt. Abhangig
von diesen BezugsgroBen unterscheidet
sich die Ausprégung der zuvor genannten
Risikoarten teilweise signifikant.

Nachfolgend wird auf die im abgelaufe-
nen ersten Halbjahr des Geschaftsjahres
201372014 vom 1. September 2013 bis
zum 28. Februar 2014 wesentlichen Ri-
sikoereignisse eingegangen, wobei auch
auf die aktive Minderung, Eliminierung
oder Ubertragung von Risiken eingegan-
gen wird.

Adressenausfall-/Bonitéatsrisiken

Adressenausfallrisiken (Kontrahenten-
risiken) auf der Liquiditatsseite beste-
hen darin, dass bei der Anlage liquider
Mittel Forderungen gegentber Ge-
schaftspartnern bei Falligkeit nicht oder
nur unter Hinnahme von Verlusten be-
friedigt werden kénnen. Diesen Risiken
wird durch eine Bonitatstberwachung
der Kontrahenten und eine Diversifi-
kation der angelegten Mittel bei ver-
schiedenen Kreditinstituten entgegen-
gewirkt. Kontrahenten werden sorgfal-
tig gepruft und nach Risikoabwagung
ausgewahlt, um Ausfallrisiken zu mini-
mieren. Per Stichtag 28. Februar 2014
waren die liquiden Mittel des Fonds
sowohl in Bankguthaben (rund EUR
11,0 Mio.) als auch Festgeldern (rund
EUR 6,0 Mio.) angelegt. Das Boni-
tatsrisiko wird laufend Uberwacht und
konnte fir den Berichtszeitraum als
akzeptabel eingestuft werden, da die
Bonitat aller Kontrahenten im Invest-
mentgrade-Bereich liegt.

Adressenausfallrisiken auf der Immo-
bilienseite (Mieterrisiken und Risiken
seitens Zulieferern, Generalunterneh-
mern, Verwaltern oder sonstigen Dienst-
leistern) bezeichnen das Risiko, dass
durch den vollstandigen oder teilweisen
Ausfall bzw. durch eine Verschlechte-
rung der Bonitat einer Gegenpartei
(z.B. Mieter oder Dienstleister) ein Ver-
lust eintritt. Sowohl auf Mieter- als
auch auf Dienstleisterseite steigt das
Risiko generell mit abnehmender Bo-
nitdt des Kontrahenten sowie mit zu-
nehmender Abhéngigkeit von einem
einzelnen Kontrahenten (Klumpen- bzw.
Konzentrationsrisiko). Es wird darauf
geachtet, an Adressen zu vermieten,
die keinem oder lediglich einem gerin-
gen Insolvenz- und Ausfallrisiko unter-

liegen. Per 28. Februar 2014 waren
rund 90,4 % der vermieteten Flachen
des CS PROPERTY DYNAMIC an Un-
ternehmen vermietet, die Uber ein Ra-
ting international anerkannter Agentu-
ren verfligen oder als staatliche Mieter
keinem oder nur einem duBerst un-
wahrscheinlichen Insolvenz- und Aus-
fallrisiko unterliegen. Gegentiber dem
Stichtag zum Ende des letzten Ge-
schéftsjahres haben sich die Mietstrei-
tigkeiten aufgrund von Zahlungsver-
weigerungen von Mietern — gemessen
am Streitwert zu den Jahresmieter-
trdgen — und anhéngigen Gerichtspro-
zessen deutlich erhoht (+1,5-Prozent-
punkte). Gemessen an den internen
gesetzten Limits befinden sie sich nun-
mehr auf hohem Niveau. Per 28. Feb-
ruar 2014 belief sich die Quote der
Mietstreitigkeiten auf 3,3 % der Jahres-
Nettosollmiete. Generell werden die
oben genannten Faktoren seitens des
Risikomanagementbereiches der Kapi-
talverwaltungsgesellschaft einer per-
manenten Uberwachung unterzogen.
Die Bonitat der Mieter wird — wie be-
reits beschrieben — tber Ratings inter-
national anerkannter Ratingagenturen
uberwacht. Bei Mietern wie Unterneh-
mensberatungen und Wirtschaftsbera-
tungen, flr die branchentypisch kein
Rating erfolgt, wird die Bonitat soweit
wie méglich mit eingeforderten Sicher-
heiten unterlegt.

Marktpreisrisiken

Diese Risiken resultieren generell aus
der Gefahr nachteiliger Veranderungen
von Marktpreisen oder preisbeeinflus-
senden Parametern in liquiden Méark-
ten. In den Bereich der Marktpreisrisi-
ken fallen das Immobilienpreis-, das
Zinsénderungs- und das Fremdwéh-
rungsrisiko.
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Wirtschaftliche Altersstruktur der Fondsimmobilien

(Basis: Verkehrswerte)

> 20 Jahre < b Jahre
(bis 1993) (ab 2009)
15,3 % 12,8 %
15 - 20 Jahre

(1994 -1998)

13,5 %

10 - 15 Jahre 5-10 Jahre
(1999 - 2003) (2004 - 2009)
25,4 % 33,0 %

= Immobilienpreisrisiken

Der Immobilienmarkt und seine Teil-
mérkte unterliegen langerfristigen Zyk-
len und einer Vielzahl weiterer Einflisse,
insbesondere makro- und mikrodko-
nomischen Trends. Diese Einflussfak-
toren konnen zur Folge haben, dass
sich die Verkehrswerte, der im Portfolio
reprasentierten Immobilien und damit
der Inventarwert des Immobilienfonds
andern kann. Dadurch wird wiederum
das Fondsvermégen und folglich der
Anteilwert beeinflusst. Solche Entwick-
lungen kénnen positiv sein und damit
auch guinstige Auswirkungen auf den
Immobilienfonds haben. Negative Trends
hingegen stellen ein Risiko dar. Mit
fortschreitender Auflosung des Fonds
und zunehmender zeitlicher Annédhe-
rung an den Zeitpunkt der Beendigung
des Verwaltungsmandates der Gesell-
schaft kénnte marktseitig ein Druck
auf die erzielbaren Preise im Rahmen
der Verwertung der Liegenschaften

16 Tatigkeitsbericht der Fondsverwaltung

aufgebaut werden, der sich negativ auf
die erzielbaren Preise und damit auf
den Liquidationserlds auswirken kdnn-
te. Jedoch wird nach Ubergang des
Verwaltungsmandates an die Depot-
bank der Verkaufsprozess fur Liegen-
schaften, die bis zum Ubergang des
Verwaltungsmandates noch nicht ver-
auBert wurden, fortgesetzt.

Im Berichtszeitraum befand sich das
Fondsportfolio aufgrund der Folgen der
Finanz- und Kapitalmarktkrise sowie
der andauernden Staatsschuldenkrise
speziell in der Eurozone weiterhin in einer
Korrekturphase, welche zu einer nega-
tiven Immobilienwertentwicklung beim
CS PROPERTY DYNAMIC fihrten.
Per 28. Februar 2014 wies das Port-
folio bezogen auf den 1-Jahres-Zeit-
raum von 1. Marz 2013 bis 28. Februar
2014 (-4,5 %) eine negative Verkehrs-
wertentwicklung der Fondsimmobilien
auf. Die Vermietungsquote verbesserte

sich im gleichen Zeitraum (von 85,1 %
per 28. Februar 2013 um 1,0 Prozent-
punkte auf 86,1 % per 28. Februar
2014). Im Durchschnitt lag die Ver-
mietungsquote im ersten Geschafts-
halbjahr 2013/2014 bei 86,8 %. Einen
positiven Einfluss auf die Vermietungs-
situation im Fonds im ersten Halbjahr
des Geschaftsjahres 2013/2014 hat-
te die mittel- bis langfristige Bindung
bonitatsstarker und solventer Mietpar-
teien, da 88,3 % der Mietvertrage ab
2016 (inkl. unbefristeter Mietvertrage;
per 28. Februar 2014) auslaufen und
die aufgrund ihrer Solvenz langfristige
und nachhaltige Ertrdge generieren.
So konnte durch den Abschluss von
Mietvertrdgen Uber eine Flache von
insgesamt 16.234 m? (rund 8,1 % der
Gesamtflache des Fonds) der Auszug
von einigen Mietern teilweise kompen-
siert werden. Weiterhin sind die Miet-
vertrage weitestgehend an einen Le-
benshaltungsindex gekoppelt, wodurch



Mieterstruktur

Automobilbranche und Transportunternehmen 2,7 %

Bank- und Finanzdienstleistung 5,3 %

Baugewerbe 5,0 %

Dienstleistungen 2,0 %

Sonstige Branchen 8,6 % Einzelhandel 29,0 %

Rechts-, Steuer- und Unternehmensberatung 9,4 %

(Basis: Nettosollmieten)
Postdienste & Telekommunikation 0,8 %

Offentliche Institutionen 1,5 %

Versorgungsunternehmen 2,7 %

Versicherungsgewerbe 1,4 %

Technologie und Software, F&E Unternehmen 19,3%

Medien & Unterhaltung 0,8 %

Maschinenbau 1,2 %

Konsumgtterindustrie und tbrige verarbeitende Gewerbe 3,9 %

Gesundheits-, Veterinar- und Sozialwesen 1,4 %

GroBhandel 1,0 %

Hotel/Gastronomie 4,0 %

die allgemeine Preisentwicklung Be- Anlagen im Berichtszeitraum aus- eine ungtinstige Entwicklung der Wech-

ricksichtigung findet und damit ein In-
flationsschutz erreicht wird.

Zinsanderungsrisiken

Derartige Risiken bestehen allgemein
in der Gefahr der Verschlechterung
der Vermdgens- und Ertragslage durch
eine Veranderung der Zinssétze.

Die Zinsen am Kapitalmarkt sind ak-
tuell weiterhin auf einem auBerge-
wohnlich niedrigen Niveau. Um die
laufende Bewirtschaftung des Fonds
zu sichern und Ausschittungen an die
Anleger leisten zu kdnnen, wurde zu-
dem die Liquiditatsanlagen im Fonds
tendenziell eher kurzfristig verflgbar
gehalten und konnten damit nur zu sehr
niedrigen Zinsen angelegt werden.
Aufgrund der Fondscharakteristik ist
die Liquiditatsquote generell niedrig.
Damit ist auch die Basis fur die Liqui-
ditatsverzinsung eher gering. Da die

schlieBlich in Form von Bankguthaben
und Festgeldern gehalten wurden, war
das Zinsanderungsrisiko hauptséchlich
in diesen Anlageformen begriindet und
kann als sehr moderat angesehen wer-
den. Das weiterhin vorhandene niedrige
Zinsniveau war ursachlich fur die ge-
nerell niedrigen Zinsertrage innerhalb
des Berichtszeitraumes. Kiinftige infla-
tionare Tendenzen, wodurch das aktu-
elle Zinsumfeld beeinflusst werden kann,
lassen jedoch erkennen, dass die kinf-
tige Aufwands- und Ertragsstruktur des
Fonds weiterhin einem Spannungsfeld
unterliegt.

Fremdwé&hrungsrisiken

Das Fremdwahrungsrisiko bezeichnet
die Gefahr, dass auf Fremdwahrungen
lautende Positionen (z.B. Forderungen,
Verbindlichkeiten, Wertpapiere oder
derivative Positionen/strukturierte Pro-
dukte mit entsprechendem Risiko) durch

selkurse (der betreffenden Wahrung
gegentber der Heimatwahrung) Ver-
mogenseinbuBen erleiden.

Der CS PROPERTY DYNAMIC in-
vestiert auch in europdischen Léndern
auBerhalb des Euroraums, daher un-
terliegt ein Teil des Fondsvermdgens
einem Fremdwahrungsrisiko. Der Fremd-
wahrungsanteil des Fonds belief sich
zum 28. Februar 2014 auf 11,1 % des
Netto-Fondsvermdgens und ist damit
im Vergleich zum Ende des letzten Ge-
schéftsjahres nahezu unverandert ge-
blieben (11,0 % per 31. August 2013).
Das Risiko wird durch die Aufnahme
von Fremdwahrungskrediten und mit
Hilfe von Wahrungssicherungsgeschéf-
ten reduziert. Gesetzlich vorgeschrieben
ist aktuell eine Absicherung in Hoéhe
von mindestens 70 % . Angestrebt wird
beim CS PROPERTY DYNAMIC eine
weitgehende Absicherung der Fremd-
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GroéBenklassen der Fondsimmobilien

(Basis: Verkehrswerte)

< EUR 10 Mio.
3,3% (2 Objekte)

EUR 50 - 100 Mio.
11,4 % (1 Objekt)

EUR 10 - 15 Mio.
2.2 % (1 Objekt)

EUR 15 - 25 Mio.
20,8 % (5 Objekte)

EUR 25 - 50 Mio.
62,3% (8 Objekte)

wahrungsrisiken. Am Berichtsstichtag
beliefen sich die im Fonds befindlichen
Fremdwé&hrungspositionen auf EUR
30,2 Mio. (11,1 % des Netto-Fonds-
vermégens). Die Absicherungsquote
der Fremdwahrungspositionen belief
sich auf insgesamt 93,4 % des Netto-
Fondsvolumens der beiden Wahrungs-
raume Polen und GroBbritannien (siehe
auch Tabelle ,\Wahrungsrisiken zum
Stichtag” auf Seite 24). Bezogen auf
das gesamte Netto-Fondsvermdgen
zum Berichtsstichtag lag die Absiche-
rungsquote bei 99,3 % und verénderte
sich damit im Vergleich zum Ende des
letzten Geschaftsjahres nur unwesent-
lich (99,4 % per 31. August 2013). Das
daraus resultierende Fremdwahrungs-
risiko hatte damit im Berichtszeitraum
keinen wesentlichen Einfluss auf die
Entwicklung des Sondervermégens.
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Liquiditatsrisiken

Unter dem Liquiditatsrisiko wird zum
einen das Risiko verstanden, einge-
gangene Verbindlichkeiten bei Fallig-
keit nicht erfillen zu kénnen, weil Ver-
mogensgegenstdnde nicht liquidiert
oder keine angemessenen Mittel be-
reitgestellt werden kénnen. Zum an-
deren kann das Liquiditatsrisiko daraus
resultieren, dass spezielle Marktpositi-
onen aufgrund fehlender Markttiefe
oder Marktstorungen (,Marktliquiditats-
risiko) nicht ohne wesentlich niedri-
gere Marktpreise glattgestellt werden
kdénnen.

Die Liquiditatssituation im CS PRO-
PERTY DYNAMIC stand im Berichts-
zeitraum weiterhin unter dem Eindruck
der Finanz- und Kapitalmarktkrise, der
EURO-/Staatschuldenkrise und der
Krise am Markt fir offene Immobilien-
fonds. Da der CS PROPERTY DYNA-
MIC Uber ein hoheres Risiko-Rendite-

Profil verfugt, wurde er bis zu seiner
Aufldsung am 3. Mérz 2014 ausschlieB-
lich einem qualifizierten Investorenkreis
zugénglich gemacht. Zudem verfiigte
das Produkt Uber spezifische Regle-
mentierungen (Zeichnungsliste fir Inves-
torengelder, Kindigungsfristen verknipft
mit Rickgabeabschlagen bei Nicht-
einhaltung dieser Fristen), die das Er-
reichen des Anlageziels optimal unter-
stltzten und die als Steuerungsmecha-
nismen eine Liquiditatssteuerung unter
Risikomanagementgesichtspunkten
ermdglichten.

Das abgelaufene erste Halbjahr des
Geschaftsjahres 2013/2014 stand wei-
terhin im Zeichen einer Stabilisierung
der Liquiditatssituation, welche sich durch
eine positive Entwicklung der Brutto-
Liquiditat sowie der fur Anteilrlick-
nahmen zur Verfugung stehenden Li-
quiditat (sogenannte Netto-Liquiditat)
ausdrlckte. Die als Basis fir die Be-



rechnung der Mindestliquiditat erfor-
derliche Brutto-Liquiditat betrug dabei
durchschnittlich rund 5,7 %. Am Be-
richtsstichtag lag diese bei 6,2 % des
Netto-Fondsvermégens. Einhergehend
mit der leichten Erhéhung der Brutto-
Liquiditat stieg im Berichtszeitraum
auch die fir Anteilscheinriickgaben zur
Verfligung stehende Liquiditat, die so
genannte freie Liquiditat, von EUR 14,3
Mio. (5,1 %) per 31. August 2013 auf
EUR 15,5 (5,7%) per 28. Februar
2014. Dennoch reichte die fur Anteil-
scheinriickgaben zur Verfligung ste-
hende Liquiditdt weder innerhalb des
Berichtszeitraumes noch nach dem Be-
richtsstichtag zum Ablauf der gesetzli-
chen 2-Jahres-Frist fur die Erfillung
des erwarteten Riicknahmeverlangens
der Anleger aus und der Fonds konnte
innerhalb des Berichtszeitraumes nicht
wieder fur Anteilricknahmen geoffnet
werden. Kurz nach dem Ende des Be-
richtszeitraumes beschloss die Ge-

schaftsfihrung der CREDIT SUISSE
ASSET MANAGEMENT Immobilien
Kapitalanlagegesellschaft mbH am 3.
Marz 2014 in ihrer Funktion als Treu-
handerin gemaB § 38 Abs. 1 Invest-
mentgesetz (InvG) in Verbindung mit §
16 Abs. 1 der Allgemeinen Vertrags-
bedingungen die Verwaltung des CS
PROPERTY DYNAMIC mit Wirkung
zum 31. Dezember 2016 unwiderruf-
lich zu kiindigen.

Das Liquiditatsrisiko resultierte einer-
seits aus der Tatsache, dass bis spé-
testens 31. Dezember 2014 beim CS
PROPERTY DYNAMIC aufgrund recht-
licher Vorgaben eine Ruckfihrung der
Verschuldungsquote von 43,1 % (per
28. Februar 2014) auf 30 % hatte er-
folgen mussen. Zudem ergab sich ein
Liquiditétsrisiko im Hinblick auf die Pro-
longation auslaufender Kreditvertrage.
Aufgrund der niedrigen Liquiditatshal-
tung und der zeitweisen Unterschrei-

tung der Mindestliquiditatsquote war
eine intensive Abstimmung mit den
kreditfinanzierenden Banken notwen-
dig. Ziel der weiterflihrenden Gespra-
che mit den Banken war und ist fort-
laufend die Sicherstellung der geord-
neten Behandlung der laufenden Kre-
ditengagements. Grundsatzlich sollen
im Zuge der Auflésung des Fonds vor-
rangig die Kredite mit deren Ablauf
zurlickgeflhrt werden.

Aufgrund der weitgehenden Absiche-
rung der Fremdwahrungspositionen,
im Wesentlichen durch Devisentermin-
geschafte, war im Berichtszeitraum
durch den Barausgleich der Wechsel-
kursgewinne oder -verluste in Verbin-
dung mit der niedrigen Liquiditatshal-
tung ein erhéhtes Liquiditatsrisiko ge-
geben.
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Anteilscheinriickgaberisiken

Das Anteilscheinriickgaberisiko resul-
tiert daraus, dass Zahlungsverpflich-
tungen gegenuber den Anteilinhabern
bei Rickgabe nicht erflllt werden
konnen. Dieses Risiko kann darauf
zurlickzufihren sein, dass es zu Mit-
telabzligen seitens der Anleger kommt,
wodurch ein Engpass der liquiden Mit-
tel des Fonds entstehen kann. In dem
Fall, dass die liquiden Mittel zur Zah-
lung des Ricknahmepreises und zur
Sicherstellung einer ordnungsgemaBen
Bewirtschaftung des Fonds nicht mehr
ausreichen, hat die verwaltende Kapi-
talverwaltungsgesellschaft zur Beschaf-
fung der fir den Fonds notwendigen
Liquiditat die Ricknahme von Anteilen
fur maximal zwei Jahre auszusetzen.

Beim CS PROPERTY DYNAMIC war
eine Wiederer6ffnung in diesem Zeit-
raum nicht méglich, sodass wir, die
CREDIT SUISSE ASSET MANAGE-
MENT Immobilien Kapitalanlagegesell-
schaft mbH, die Verwaltung des Fonds
zum 31. Dezember 2016 kurz nach
Ende des Berichtszeitraumes am 3. Méarz
2014 gekiindigt haben und die Aus-
gabe und Ricknahme von Anteilen
unwiderruflich eingestellt und die ge-
ordnete Auflosung des Fonds einge-
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leitet haben. Innerhalb der Kiindigungs-
frist wird die Gesellschaft moglichst
alle Liegenschaften verduBern und die
VerauBerungserlése nach Abzug der
fur die ordnungsgemaBe Bewirtschaf-
tung des Fonds vorzuhaltenden Liqui-
ditat in Form von in der Regel halb-
jéhrlichen Ausschuttungen an die An-
leger auskehren. Sollte der Fonds nicht
innerhalb der Kiindigungsfrist liquidiert
werden kénnen, geht er automatisch
mit Ablauf der Kundigungsfrist unter
Anfall von Grunderwerbsteuer auf die
Depotbank Uber, die die geordnete Auf-
l6sung des Fonds weiterfiihren wird.

Im Berichtshalbjahr war prinzipiell kein
Anteilscheinriickgaberisiko aufgrund der
im gleichen Zeitraum bestehenden Aus-
setzung der Anteilscheinriicknahme vor-
handen.

Objektrisiken

Die Risiken bezeichnen die mit den
Objekten verbundenen Risiken. Sie las-
sen sich unterscheiden in Vermietungs-
und Instandhaltungsrisiken.

Vermietungsrisiken
Vermietungsrisiken sind Risiken, die
sich aus der Anschlussvermietungs-
problematik oder aufgrund von plotzli-
chen Insolvenzen von Mietern ergeben.
Per 28. Februar 2014 lag die Quote
auslaufender Mietvertrage bis Ende
2014 bei 1,9 % der Jahres-Nettosoll-
miete bzw. bis Ende 2015 bei insge-
samt 11,7 % der Jahres-Nettosollmiete
und konnte mit Hilfe eines aktiven
Property Asset Managements aufgrund
von Vertragsverlangerungen sowie
kurzfristigen Anschlussmietvertragen
generell moderat gehalten werden. Die
Gesamtvermietungsquote zum Be-
richtsstichtag per 28. Februar 2014
belief sich auf 86,1 %. Damit sank die
Vermietungsquote gegeniiber dem 31.
August 2013, dem Ende des letzten
Geschaftsjahres des CS PROPERTY
DYNAMIC, um 1,4%-Punkte. Die
durchschnittliche Vermietungsquote im
ersten Geschéftshalbjahr 2013/2014
des CS PROPERTY DYNAMIC belief
sich auf 86,8 %. Insgesamt befindet
sich die Vermietungsquote damit nach
wie vor auf einem im Marktvergleich
akzeptablen Niveau. Damit kann die-
ses Risiko fur den gesamten Berichts-
zeitraum als Uberschaubar eingestuft
werden.



Instandhaltungsrisiken

Diese Risiken resultieren sowohl bei
Bestandsimmobilien als auch beim An-
kauf von Objekten aus der Unsicher-
heit Uber die Hohe der Kosten und den
zeitlichen Anfall (z.B. bei Neuvermie-
tung) der notwendigen MaBnahmen.
Das Risiko besteht darin, dass zum ei-
nen durch eine fehlerhaft eingeschatzte
Hohe der anfallenden Kosten erhohte
Bewirtschaftungskosten entstehen und
die Kosten- und Ertragssituation des
Sondervermégens negativ beeinflusst
wird. Zum anderen flhrt eine unterlas-
sene Instandhaltung zu einer Verringe-
rung der Attraktivitat der Immobilie, die
unter Umsténden eine Wertminderung
nach sich ziehen und bis zur Unmog-
lichkeit der Nutzbarkeit fiihren kann.

Generell werden die Instandhaltungs-
kosten pro Objekt am Anfang eines
Wirtschaftsjahres budgetiert und un-
terjahrig durch eine Budgettiberwachung
einer permanenten Kontrolle unterzogen.

Portfoliostrategierisiken

Die wesentlichen Portfoliostrategie-
risiken resultieren aus Konzentrations-
erscheinungen auf Objekt-, Portfolio
oder Gesamtfondsebene. Im Berichts-
zeitraum bestand unverdndert weiter-
hin eine starke geographische Kon-

zentration auf die Lander Deutschland
(33,0 % Anteil am Verkehrswertevolu-
men) und Niederlande (20,6 % Anteil
am Verkehrswertevolumen). Die Kon-
zentrationstendenz auf den Standort
Deutschland hat sich im Berichtszeit-
raum aufgrund der makrodkonomisch
relativ stabilen Entwicklung Deutsch-
lands (insbesondere auch aufgrund des
Konsumentenverhaltens) jedoch positiv
auf den Fonds ausgewirkt. Hinsichtlich
der Nutzungsarten im Fonds war im
Unterschied zu vorherigen Berichts-
perioden in der ersten Halfte des Ge-
schaftsjahres 2013/2014 des CS PRO-
PERTY DYNAMIC — wie auch schon
im letzten Geschaftsjahr — kein Konzen-
trationsrisiko gegeben.

Aufgrund der seit 3. Méarz 2014 einge-
leiteten Auflosung des Fonds kénnen
zukiinftig bedingt durch die Abverkaufe
der Liegenschaften Konzentrationen
auftreten, die aber bei vollstandiger Li-
quidation des Immobilienportfolios auf-
geldst sein werden.

Operationale Risiken

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat
erforderliche MaBBnahmen getroffen, um
die operationellen Risiken auf ein an-
gemessenes Niveau zu reduzieren.

Die hier aufgezahlten Risiken stellen ledig-
lich eine Auswahl von Risiken der Investi-
tion in einen offenen Immobilienfonds wie
den CS PROPERTY DYNAMIC und keine
abschlieBende Aufzéhlung dar. Eine de-
taillierte Beschreibung der Risiken der Im-
mobilieninvestition entnehmen Sie bitte dem
Verkaufsprospekt des CS PROPERTY
DYNAMIC.

Da sich das Sondervermégen seit 3. Marz
2014 in Auflésung befindet, soll an dieser
Stelle erganzend noch auf die folgenden
beiden Punkte hingewiesen werden. Durch
den Abverkauf der Objekte kann es po-
tentiell zu Ungleichgewichten im Fonds-
portfolio kommen. Des Weiteren besteht
beispielsweise das Risiko, dass Objekte
in der Aufldsungsphase nur unter ihrem
aktuellen Verkehrswert verauBert werden
kénnen und dass bei einem nicht voll-
standigen Verkauf der Fondsimmobilien
bis zu Ablauf des Verwaltungsmandates
der CREDIT SUISSE ASSET MANAGE-
MENT Immobilien Kapitalanlagegesell-
schaft mbH am 31. Dezember 2016 eine
Belastung mit Grunderwerbsteuer bei
Ubergang auf die Depotbank resultieren
kann. Aufgrund der Aufldsung kann es
zudem innerhalb der einzelnen Risikoarten
zu Verschiebungen kommen.
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Ausblick

Mit der zu Beginn des Tatigkeitsberichtes
ausfuhrlich dargestellten Entscheidung
vom 3. Marz 2014, den CS PROPERTY
DYNAMIC aufzuldsen, hat sich die Ver-
waltung des Fonds grundlegend verandert.

Vorrangiges Ziel ist es nun, samtliche
Immobilien des Portfolios bis zum Ablauf
des Verwaltungsmandates der Fondsge-
sellschaft am 31. Dezember 2016 mog-
lichst vollstdndig und bestmdglich im
Sinne der Anleger zu verduBern. Hierzu
wird der bereits begonnene Verkaufspro-
zess der Immobilien weiter fortgesetzt,
intensiviert und auf alle Liegenschaften
ausgeweitet. Unter Berlicksichtigung der
Markt- und Immobilienzyklen sowie der
objektspezifischen Gegebenheiten wer-
den die 17 Immobilien an 14 Standorten
in sechs europaischen Landern mit einem
Verkehrswert per 28. Februar 2014 von
rund EUR 464,5 Mio. nun schrittweise
am Markt angeboten. Eine solche kom-
plexe und anspruchsvolle Aufgabe steht
nicht nur in einem Spannungsfeld der

unterschiedlichen Interessen, z.B. von An-
legern und Fremdkapitalgebern, sondern
sie unterliegt auch heute nicht vorherseh-
barer Rahmenbedingungen wie z.B. der
Entwicklung der Konjunktur, der Finanz-
und Immobilienmarkte oder der Anderung
von Objektdaten.

Ungeachtet dieser nicht vorhersehbaren
Parameter hat das Fondsmanagement
einen Vermarktungsplan flr jede einzelne
der 17 Liegenschaften entwickelt, um sie
im jeweiligen Marktumfeld in Abhéngigkeit
von der Angebots- und Nachfragesituation
optimal zu platzieren. Dabei werden neben
dem Timing insbesondere die Objekt-
eigenschaften wie Vermietungsstand, Rest-
laufzeit der Mietvertrage, baulicher Zustand
und gegebenenfalls die Darlehenssituation
berticksichtigt. Im Rahmen dieses Ver-
marktungsplans wurden die Immobilien in
die folgenden drei Kategorien eingeteilt:

Kurzfristiger
Verkauf

Alle Parameter
derzeit positiv:
m Marktlage
(z. B. Deutsch-
land)
m Immobilienzyklus
m Kreditauslauf

Mittelfristiger Spaterer Verkauf
Verkauf nach Asset-
Management-
MaBnahmen
Mittelfristige Optimierung
Besserung der Immobilien,
der Parameter: z. B. durch:

m Markterholung

m Vermietung

ab 2015 erwartet leerer Flachen

m Abschluss von m Verlangerung
Mietvertragen auslaufender
wahrscheinlich Mietvertrage

m Kreditauslauf m Kleinere Umbau-/
in den néachsten Modernisierungs-
2 Jahren maBnahmen
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Kurzfristiger Verkauf

Diese Immobilien werden aufgrund ihrer
Lage und Qualitatsmerkmale sowie der
gegebenen Nachfrage seitens potenziel-
ler Investoren kurzfristig angeboten. Sie
liegen aktuell Uberwiegend in Landern
mit vergleichsweise stabilen Volkswirt-
schaften wie zum Beispiel in Deutsch-
land, Polen und Osterreich. Zudem ste-
hen die Darlehen dieser Objekte ohnehin
in Kurze zur Riickzahlung an, sodass keine
signifikanten Kosten wegen der vorzeitigen
Auflésung von Darlehensvertrdgen an-
fallen sollten.

Mittelfristiger Verkauf

In diese Kategorie fallen Immobilien, bei
denen aus heutiger Sicht standort- und
nutzungsbedingt erst ab dem Jahr 2015
eine hohere Nachfrage zu erwarten ist.
Sie umfasst auch Liegenschaften, bei
denen mittelfristig weitere Mietvertrags-
abschllisse wahrscheinlich sind und de-
ren Finanzierung Uberwiegend in den
néchsten beiden Jahren auslauft. Daher
ist vor jedem Verkauf im Sinne der Anle-
ger abzuwagen, inwieweit eventuell an-
fallende Kosten fir die vorzeitige Rick-
fuhrung der Darlehen, die gegebenenfalls
nicht durch den Verkaufspreis abgedeckt
werden kénnen, sinnvoll sind.

Spaterer Verkauf
Einige Immobilien kénnen erst zu einem
spateren Zeitpunkt verauBert werden, da
im Rahmen des laufenden Objektmanage-
ments noch bestimmte Aufgaben zu er-
fullen sind, um einen angemessenen Ver-
kaufspreis zu erzielen. Hierzu zahlen zum
Beispiel die Neuvermietung von Leerfl3-
chen, die Verldngerung von Mietvertragen
und die Durchfiihrung von geplanten Um-
bau- oder ModernisierungsmaBnahmen.



Diese Einteilung ist jedoch nur exempla-
risch zu verstehen und auch nicht sta-
tisch, sondern sie wird fortlaufend tber-
pruft und aktualisiert. SchlieBlich &ndern
sich im Laufe der Zeit auch die Mérkte
und die Parameter der einzelnen Liegen-
schaften. Sobald aus Sicht des Fonds-
managements der passende Zeitpunkt
fur den Verkauf einer Immobilie erreicht
ist oder ein adaquates Angebot fur eine
Liegenschaft vorliegt, setzt unabhangig
von dieser Einteilung ein strukturierter
Verkaufsprozess ein.

Die im Rahmen der anstehenden Immo-
bilienverkéufe erzielten VerauBerungser-
lose werden nach Abzug der VerdufBe-
rungskosten sowie unter Einbehaltung der
zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen
laufenden Bewirtschaftung notwendigen
Liquiditdt zunachst vorrangig dazu ver-
wendet, die Darlehen vertragskonform zu
bedienen bzw. zurlickzufiihren.

Bei einer Fondsauflosung erfolgt die Ka-
pitalriickzahlung nicht mehr durch Riick-
gabe der Anteilscheine an die Fondsge-
sellschaft, sondern durch Ausschittungen
an die Anleger. Dadurch ist sichergestellt,
dass alle Anleger bei jeder Ausschittung
jeweils den gleichen Betrag flr jeden ge-
haltenen Anteil erhalten und so die Gleich-
behandlung der Anleger gewahrt bleibt.
In Abhangigkeit von der zur Verfigung
stehenden Liquiditadt sind halbjéhrliche
Ausschittungen an die Anleger geplant,
bestehend aus ordentlichen Ertrégen und
Kapitalriickzahlungen. Hierbei hangt die
Hohe der einzelnen Ausschittungen einer-
seits von der Anzahl und dem Volumen
der jeweils seit der letzten Ausschiittung
realisierten Erlose aus Verkdufen von
Fondsobjekten und andererseits den je-

weiligen Abzlgen (VerauBerungsneben-
kosten, Darlehensrlckfihrung, Liquiditat
fur ordnungsgeméfe Bewirtschaftung) ab.

Je nachdem wie sich die zuvor darstellten
Rahmenbedingungen tatsachlich entwi-
ckeln, kann die VerauBerung des Immo-
bilienbestandes des CS PROPERTY
DYNAMIC in der Folge bereits friher ab-
geschlossen sein oder aber auch einen
langeren Zeitraum in Anspruch nehmen.
Welchen Gewinn oder Verlust der einzelne
Investor insgesamt aus seiner Anlage in
den CS PROPERTY DYNAMIC erzielen
wird, hédngt zum einen von dem Anlage-
ergebnis wahrend der bisherigen Halte-
dauer der Fondsanteile und zum anderen
von dem fir alle Anleger gleichen kinfti-
gen Anlageergebnis wahrend der Fonds-
auflésung ab. Bei der nun anstehenden
geordneten Aufldsung des Fonds werden
wir alle Anstrengungen unternehmen, um
fur die Anleger das bestmdgliche Ergebnis
zu erreichen.

Am Tag des Ablaufs der Kiindigungsfrist
am 31. Dezember 2016, 24 Uhr, geht ge-
maB & 39 Abs. 1 InvG das Verwaltungs-
mandat fir den CS PROPERTY DYNAMIC
und damit auch die dann gegebenenfalls
noch verbliebenen Vermdgensgegenstan-
de (wie Immobilien, liquide Mittel) treu-
handerisch auf die Depotbank des Fonds,

derzeit die Commerzbank AG, Uber. Ab
diesem Zeitpunkt ist die Depotbank fur
die Verwaltung des Fonds zustandig. Per
Gesetz hat die Depotbank die Aufgabe,
das Immobilien-Sondervermégen weiter
abzuwickeln und die restlichen liquiden
Mittel an die verbliebenen Investoren zu
verteilen. Es ist méglich, dass die Depot-
bank die Tatigkeiten nicht selbst vornimmt,
sondern externe Dienstleister beauftragt.

Sehr geehrte Anlegerin, sehr geehrter
Anleger,

wir mochten an dieser Stelle nochmals
unser groBes Bedauern zum Ausdruck
bringen, dass es leider notwendig wur-
de, das Verwaltungsmandat zu kiindigen
und die Auflésung des CS PROPERTY
DYNAMIC einleiten zu mussen. Uns ist
diese Entscheidung nicht leicht gefallen.
Leider hatten wir jedoch in Anbetracht
des Grundsatzes der Gleichbehandlung
aller Anleger keine andere Wahl.

Frankfurt am Main, 3. April 2014

Mit freundlicher Empfehlung
CREDIT SUISSE ASSET MANAGEMENT
Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH

A F if

Dr. Werner Bals

Dr. Jan Friske Karl-Heinz HeuB
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Ubersicht: Kredite, Fremdwahrungspositionen, Vermietung

Ubersicht Kredite

Verbleibende Kredit-

in % des

Laufzeit der volumen Verkehrswertes

Zinsfest- (direkt)
schreibung

in TEUR
103.100

Kredite in EUR fiir Immobilien im Ausland

aller Fonds-
immobilien
(netto)

unter 1 Jahr 49.300 10,6

1-2 Jahre 40.000 8,6

2-5 Jahre 13.800 3,0

5-10 Jahre 0 0,0

Uber 10 Jahre 0 0,0

Kredite in EUR fur Immobilien im Inland 57.500 12,4
unter 1 Jahr 50.000 10,8

1-2 Jahre 0 0,0

2-5 Jahre 7.500 1,6

5-10 Jahre 0 0,0

Uber 10 Jahre 0 0,0

Kredite in GBP fir Immobilien im Ausland 39.405 8,5
unter 1 Jahr 39.405 8,5

1-2 Jahre 0 0,0

2-5 Jahre 0 0,0

5-10 Jahre 0 0,0

Uber 10 Jahre 0 0,0

Gesamt 200.005 43,1

Wahrungsrisiken zum Stichtag

Offene Positionen

Kreditvolumen in % des
(indirekt tiber  Verkehrswertes

Beteiligungs- aller Fonds-
gesellschaften) immobilien
in TEUR

Offene Positionen

% des Fonds-

volumens netto

in Fremdwéahrung in EUR pro Wahrungsraum
GBP 1.526.589 1.862.383 6,3
PLN 529.954 127.119 17,5
Summe 1.989.502 6,6
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Vermietungsinformation Jahresnettomietertrag*

Biiro Handel/ Lager/ Freizeit Garagen/ Sonstiges

Gastro- Logistik Stell-

nomie platze
Deutschland in % 8816 55,4 0,0 1,7 5,6 0,2 82 0,3
Polen in % 48,0 46,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,7 43
ltalien in % 88,56 0,0 0,0 5),/5 0,0 0,0 5,2 0,8
Niederlande in % 55,0 0,0 9,6 27,7 0,0 0,0 7,5 0,2
GroBbritannien in % 87,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 12,9 0,0
Osterreich in % 75,9 13,2 0,0 3,0 0,0 0,0 6,8 1,1
Direktinvestments gesamt in % 55,0 271 2,1 71 1,8 0,1 5,7 1,1
Portfolio gesamt in % 55,0 271 2,1 71 1,8 0,1 5,7 1,1

" bezogen auf die Jahres-Nettosollmiete per 28.02.2014

Vermietungsinformation Leerstande**

Biro Handel/ Hotel Lager/ Wohnen Freizeit Garagen/ Sonstiges Vermie-

Gastro- Logistik Stell- tungs-

nomie platze quote

Deutschland in % 3,2 1,8 0,0 0,2 0,0 0,2 0,2 0,0 94,4
Polen in % 1,4 9,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,6 0,0 88,4
[talien in % 0,0 0,0 0,0 0,5 0,0 0,0 0,1 0,0 99,4
Niederlande in % 29,1 0,0 0,0 1,0 0,0 0,0 2,7 0,0 67,2
GroBbritannien in % 18,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 153 0,0 80,6
Osterreich in % 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 100,0
Portfolio gesamt in % 10,3 2,3 0,0 0,3 0,0 0,1 0,9 0,0 86,1

“ bezogen auf die Jahres-Bruttosolimiete per 28.02.2014
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Restlaufzeitenstruktur der Mietvertrége der Fondsimmobilien

(Basis: Jahres-Nettosollmiete)

25 %

20 %

15,3 %

14,7 %

15 %

11,4 % 11,4 %

10,6 %
10% 98 % :

5%

0%

Mietende ' Mietende ' Mietende ' Mietende ' Mietende ' Mietende ' Mietende ' Mietende ' Mietende ' Mietende ' Mietende
unbefristet  in2014  in2015  in2016  in2017 in2018 in2019 in 2020  in 2021 in 2022  in 2023 2024+

Restlaufzeiten der Mietvertrage der Fondsimmobilien

(Basis: Jahres-Nettosollmiete)

Restlaufzeit unbe-

(Mietende) fristet

Deutschland in % 8,6 2,6 41 12,6 4,7 20,0 14,0 12,4 10,7 3,1 7,2 0,0
Polen in % 0,0 1,9 11,5 5,7 31,8 0,3 38,8 0,0 0,0 0,0 10,0 0,0
[talien in % 0,0 0,0 49,3 SOl 17,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Niederlande in % 0,0 0,3 13,0 10,3 0,2 0,0 17,1 0,0 0,0 0,1 0,2 58,8
GroBbritannien in % 0,0 1,5 2.9 12,8 11,0 12,9 0,0 37,6 0,0 18,0 1,8 1,5
Osterreich in % 0,2 4,4 9,0 52 12,6 68,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Direktinvestments

gesamtin % 3,0 1,9 9,8 11,4 11,4 14,7 15,3 9,7 3,8 3,7 4,7 10,6
Portfolio gesamt in % 3,0 1,9 9,8 1,4 11,4 14,7 15,3 9,7 3,8 3,7 4,7 10,6
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Zusammengefasste Vermoégensaufstellung
zum 28. Februar 2014

Anteil am

Fondsvermoégen
EUR in %

I. Immobilien (s. Seite 32 ff.)

1. Geschaftsgrundstlicke

464.491.466,90

(davon in Fremdwahrung”

70.306.466,90)

464.491.466,90

Il. Liquiditatsanlagen

1. Bankguthaben

16.953.263,66

(davon in Fremdwahrung”

943.711,13)

16.953.263,66

Ill. Sonstige Vermégensgegensténde

1. Forderungen aus der Grundstticksbewirtschaftung

7.701.729,78

(davon in Fremdwahrung”

1.222.322,06)

2. Zinsanspriiche

1.238,34

(davon in Fremdwahrung”

0,00)

3. Anschaffungsnebenkosten Immobilien

2.752.694,44

(davon in Fremdwahrung”

0,00)

4, Andere

1.748.917,48

(davon in Fremdwahrung"

155.012,36)

12.204.580,04

Summe

493.649.310,60

IV. Verbindlichkeiten aus

1. Krediten

200.586.578,95

(davon besicherte Kredite (gem. §82 Abs. 3 InvG)

200.004.804,46)

(davon in Fremdwahrung”

39.575.826,66)

2. Grundstickskéaufen und Bauvorhaben

227.232,86

(davon in Fremdwahrung"

0,00)

3. Grundstlicksbewirtschaftung

8.332.035,03

(davon in Fremdwahrung”

2.329.941,77)

4. anderen Griinden

1.807.165,26

(davon in Fremdwahrung "

400.885,24)

210.953.012,10

V. Rickstellungen

10.915.842,68

10.915.842,68

(davon in Fremdwahrung "

1569.729,02)

Summe

221.868.854,78

Fondsvermoégen

271.780.455,82

Y Unter Fremdwahrung sind séamtliche Nicht-Euro-Positionen zu verstehen (hier nur PLN und GBP)
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Vermoégensaufstellung Teil | zum 28. Februar 2014

Immobilienverzeichnis — Lage des Grundstticks, Nutzflache und gutachterliche Werte

Lage des Grundstiickes Art des Grundstiickes*  Art der Nutzung** Erwerbsdatum Bau-/Umbaujahr GrundstiicksgroBe
in m?

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit Euro-Wahrung
Deutschland

45127 Essen 1966

Il. Hagen 7, VereinstraBe, lll. Hagen 24, 26 G BU 88 % 05/2011 2010¥ 1.562
156234 Frankfurt (Oder)

Spitzkrugring 1/Spitzkrug Multi Center G H/G 98 % 12/2006 1995 84.661
40670 Meerbusch

Otto-Hahn-StraBe 4 G BU88% 01/2007 2002 7.966
48159 Minster

Grevener Strae 69, 71/York-Ring 20, 22, 24, 26 G H/G 74 % 02/2009 1998 11.099
70372 Stuttgart

KegelenstraBe 12, 12/1 G BU 98% 05/2007 1994 2.530
70182 Stuttgart BU 47 %

OlgastraBe 86, BopserstraBe 15, WilhelmstraBe 12 G H/G 28 % 05/2007 1990 4.264
Italien

20020 Lainate (Milan)

Via Rossini 1/A G BU89% 01/2007 2000 6.970
Niederlande

6825 Arnheim

Meander 825 G BU 94 % 07/2007 2001 7.920
5652 Eindhoven

Dillenburgstraat 25a G L/L 76 % 07/2007 2006 13.312
3528 Utrecht

Ptolemaeuslaan 40 G? BU95% 09/2008 2008 3.428
3528 Utrecht

Ptolemaeuslaan 70 G? BU88% 08/2009 2009 4,443
3528 Utrecht BU 36%

Van Deventerlaan 10, 10a, 20, 20a G? HO 46 % 07/2007 2006 11.190

Fur die Erklarung der FuBnoten verweisen wir auf Seite 38/39.
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gutachterliche Werte

*kk

Nutzflache (netto) Ausstattungsmerkmale Verkehrswert/ Wesentliche Ergebnisse

in m? Kaufpreis® der Sachverstéandigenbewertung

Gewerbe Wohnen in Euro in % zum Gutachterliche Restnutzungs-
Nettofonds- Bewertungsmiete dauer

vermogen in Euro in Jahren

6.882 0 teilw. K, PA, ST, TG 15.300.000 5,6 955.847 62
26.026 0 LA, PA, ST 52.970.000 19,56 3.775.362 42
8.184 0 K, PA, TG 17.010.000 6,3 1.074.528 b9
10.164 4.757 LA, PA, ST, TG 30.420.000 1,2 2.214.171 45
5.384 0 teilw. K, PA, ST, TG 9.720.000 3,6 638.5694 b1
10.2079 1.297 teilw. K, PA, ST, TG 27.695.000 10,2 1.695.089 47
10.846 0 K, LA, PA, ST, TG 19.930.000 7,3 1.488.766 bl
13.565 0 K, PA, ST 23.770.000 8,7 1.934.635 58
11.005% 0 K, PA, ST 35.480.000 13,1 2.142.144 63
1.913 0 K, LA, PA, PH, ST 5.700.000 2,1 389.220 65
2.897 0 K, PA, ST 10.060.000 3,7 608.460 66
7.157 0 teilw. K, ST 20.760.000 7,6 1.462.701 62
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Lage des Grundstiickes Art des Grundstiickes*  Art der Nutzung**

Erwerbsdatum Bau-/Umbaujahr

GrundsticksgroBe
in m?

Osterreich

1120 Wien

Schonbrunner Strafe 297-307 G BU 76 % 08/2010 2009 10.060
1. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung

GroBbritannien

Leeds LS3 1EP

One Park Lane G BU 90 % 02/2008 2001 2.384
Solihull B91 2AA 1972

683 - 693 Warwick Road G BU 85 % 08/2008 20019 9.470
Polen

03-287 Warschau

ul. Glebocka/Targéwek G H/G 99 % 11/2006 2007 93.808
31-476 Krakau

Lublanska 38 G? BU 89 % 12/2007 2008 13.734

Summe Direktinvestments

IIl. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit EURO-Wahrung

Keine

IV. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung

Keine

Summe Beteiligungen

Gesamt

Fur die Erklarung der FuBnoten verweisen wir auf Seite 38/39.
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gutachterliche Werte

*kk

Nutzflache (netto) Ausstattungsmerkmale Verkehrswert/ Wesentliche Ergebnisse

in m? Kaufpreis® der Sachverstéandigenbewertung

Gewerbe Wohnen in Euro in % zum Gutachterliche Restnutzungs-
Nettofonds- Bewertungsmiete dauer

vermégen in Euro in Jahren

16.374 0 teilw. K, PA, ST, TG 43.610.000 16,0 2.539.591 66
7.396 0 K, PA, ST, TG 27.034.380 99 1.799.637 57
13.808 0 teilw. K, PA, PH, ST 43.272.087 15,9 3.161.805 45
24.987 0 K, ST 33.110.000 12,2 2.549.751 43
17.861 0 K, PA, ST, TG 48.650.000 17,9 3.302.160 64

464.491.467

0,00

464.491.467
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Immobilienverzeichnis — Vermietungsinformation und Anschaffungsnebenkosten

Vermietungsinformation
Lage des Grundstiickes Leerstandsquote Restlaufzeiten Fremdfinanzierungsquote

zur Jahres- Mietvertrage des Verkehrswertes/

Bruttosolimiete in Jahren Kaufpreises
in %**** in %

I. Direkt gehaltene Immobilien in Ladndern mit Euro-Wéhrung
Deutschland

45127 Essen

Il. Hagen 7, VereinstraBe, lll. Hagen 24, 26 0,1 6,0 49,0
15234 Frankfurt (Oder)

Spitzkrugring 1/Spitzkrug Multi Center 3,4 4,0 30,2
40670 Meerbusch

Otto-Hahn-StraBe 4 0,1 4 39,4
48159 Munster

Grevener StraBe 69, 71/York-Ring 20, 22, 24, 26 0,4 7,3 41,1
70372 Stuttgart

KegelenstraBe 12, 12/1 6,2 4 41,2
70182 Stuttgart

OlgastraBe 86, BopserstraBe 15, WilhelmstraBe 12 15,0 6,0 39,0
Italien

20020 Lainate (Milan)

Via Rossini 1/A 0,6 2,2 411
Niederlande

6825 Arnheim

Meander 825 98,8 9 50,3
5652 Eindhoven

Dillenburgstraat 25a 2,8 10,56 54,1
3528 Utrecht

Ptolemaeuslaan 40 0,0 4 0,0
3528 Utrecht

Ptolemaeuslaan 70 0,0 R 0,0
3528 Utrecht

Van Deventerlaan 10, 10a, 20, 20a 40,0 4 47,9

Fur die Erklarung der FuBnoten verweisen wir auf Seite 38/39.
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Gesamt
in Euro

davon
Gebuhren
und Steuern
in Euro

davon
Sonstige

in Euro

Anschaffungsnebenkosten

Gesamt
in %
bezogen
auf den
Kaufpreis

im Geschéftsjahr
abgeschrieben
in Euro

zur Abschreibung
verbleibend
in Euro

in % zum Restab-
Nettofonds- schreibungs-
vermogen zeitraum
in Jahren

1.074.188 562.158 512.030 7,5 53.447 766.077 0,3 7,3
2.868.996 1.769.040 1.099.956 6,0 - - - -
813.113 631.807 181.306 4,9 - - = -
1.807.236 1.105.687 701.549 6,5 - - - -
776.570 446.353 330.217 6,3 - - - -
1.630.356 961.373 678.983 6,2 - - - -
742.321 586.215 1567.106 4,0 - - = -
1.783.221 1.200.581 582.640 6,4 - = = -
792.901 63.541 729.360 1,8 - - - -
248.850 114 248.736 3,8 - - - -
279.689 40.155 239.534 2,3 - - - -
452,262 37.591 414.671 1,8 - - = -
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Vermietungsinformation
Lage des Grundstiickes Leerstandsquote Restlaufzeiten Fremdfinanzierungsquote
zur Jahres- Mietvertrage des Verkehrswertes/

Bruttosolimiete in Jahren Kaufpreises
in %**** in %

Osterreich
1120 Wien
Schoénbrunner StraBe 297-307 0,0 3,9 459

Il. Direkt gehaltene Immobilien in Ladndern mit anderer Wahrung
GroBbritannien
Leeds LS3 1EP

One Park Lane 12,9 4 49,6
Solihull B91 2AA

683 - 693 Warwick Road 22,9 5,0 60,1
Polen

03-287 Warschau

ul. Glebocka/Targéwek 19,0 4.7 41,7
31-476 Krakau

Lublanska 38 3,6 4,0 411

Ill. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit EURO-Wahrung
Keine

IV. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung

Keine
Y Umrechnung der Anschaffungsnebenkosten B ) Der Prozentsatz der Nutzung ist bezogen auf
und der Kaufpreise zum Monatsendkurs des G = Geschaftsgrundstlick die Jahres-Nettosollmietertrage; Nutzungen
jeweiligen Erwerbsmonats i.B. = im Bau befindlich unter 25% werden nicht gesondert ausge-
2 Erbbaurecht i.U. = im Umbau befindlich wiesen.
9 Grundlegende Sanierung/Modernisierung
4 Mieten und auslaufende Mietvertrage werden BU = Buro
zum Schutz der Mieter nicht ausgewiesen, H/G = Handel/Gastronomie
wenn das Objekt von nicht mehr als 5 Mietern HO = Hotel
genutzt wird oder 75% der Mieteinnahmen L/L = Lager/Logistik/Service/Industrie

von einem Mieter gezahlt werden.

9 Nach § 79 Abs. 1 InvG sind Immobilien im
Zeitpunkt des Erwerbs und max. die folgenden
12 Monate zum Kaufpreis anzusetzen.

9 Flachenkorrektur aufgrund von Neuvermessung/
Neuvermietung
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Gesamt davon
in Euro Gebuhren

und Steuern
in Euro

davon
Sonstige
in Euro

Anschaffungsnebenkosten
Gesamt im Geschéaftsjahr
in % abgeschrieben
bezogen in Euro
auf den

Kaufpreis

verbleibend
in Euro

in % zum Restab-
Nettofonds- schreibungs-
vermogen zeitraum
in Jahren

3.099.430 2.100.191 999.239 8,0 154.801 1.986.617 0,7 6,4
2.028.119" 1.226.967" 801.162" 6,9 = = = =

2.676.042" 1.670.078" 1.005.964" 6,4 - - - -
900.683 21.110 879.573 2,8 - - - -
1.684.141 6.958 1.577.183 3,4 - - - -

) ) Kumuliert

K = Klimaanlage

PA = Personenaufzug

LA = Lastenaufzug Umrechnungskurs zum 28.02.2014:

TG = Tiefgarage 1 EUR = 0,819697 GBP

ST = Kfz-Abstellplatze

= Parkhaus
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Vermoégensaufstellung Teil Il zum 28. Februar 2014

— Bestand der Geldmarktinstrumente, Investmentanteile, Wertpapiere und Bankguthaben

Zusammensetzung der Liquiditat

Festgelder
35,4 %

Bankguthaben
64,6 %

Kurswert
in % des

Kurswert Fondvolumens
Wahrung Bestand in EUR (netto)

|. Geldmarktinstrumente
Deutschland Landesbank Hessen-Thiringen EUR 5.000.000,00 5.000.000,00 1,8
Deutschland UniCredit Bank AG EUR 1.000.000,00 1.000.000,00 0,4

Il. Investmentanteile

keine - -

1ll. Wertpapiere
keine - _

IV. Bankguthaben

Deutschland Commerzbank AG EUR 9.391.385,56 9.391.385,56 8D
Polen mBank S.A. EUR 236.419,69 119.431,81 0,0
mBank S.A. PLN 3.929.087,50 943.711,13 0,4

Italien Commerzbank AG EUR 55.274,59 55.274,59 0,0
Niederlande Commerzbank AG EUR 74.191,56 74.191,56 0,0
GroBbritannien Commerzbank AG GBP 289.013,75 352.586,08 0,1
Osterreich Commerzbank AG EUR 16.682,93 16.682,93 0,0
Bankguthaben gesamt 16.953.263,66 6,2
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Vermogensaufstellung Teil 1ll zum 28. Februar 2014

Anteil am

Fondsvermogen|
in %

l.-1l. s. Seite 28 481.444.730,56

Ill. Sonstige Vermbégensgegensténde

1. Forderungen aus der Grundsttcksbewirtschaftung 7.701.729,78
(davon in Fremdwahrung” 1.222.322,06)
davon Betriebskostenvorlagen 7.037.217,87
davon Mietforderungen 664.511,91

2. Zinsanspriiche 1.238,34
(davon in Fremdwahrung” 0,00)

3. Anschaffungsnebenkosten Immobilien 2.752.694,44
(davon in Fremdwahrung " 0,00)

4. Andere 1.748.917,48
(davon in Fremdwahrung” 155.012,36)
davon Forderungen aus Anteilsumsatz 0,00

davon Forderungen aus Sicherungsgeschaften mit
Finanzinstrumenten (siehe Erlauterungen Seite 43) 1.328,79

12.204.580,04

IV. Verbindlichkeiten aus

1. Krediten 200.586.578,95
(davon in Fremdwahrung " 39.575.826,66)
davon kurzfristige Kredite (gem. § 53 InvG) 0,00

2. Grundstlickskaufen und Bauvorhaben 297.232,86
(davon in Fremdwahrung” 0,00)

3. Grundstlicksbewirtschaftung 8.332.035,03
(davon in Fremdwahrung" 2.329.941,77)
davon Betriebskostenvorauszahlungen 7.328.136,42

4, anderen Griinden 1.807.165,26
(davon in Fremdwahrung” 400.885,24)
davon aus Anteilsumsatz 0,00

davon Verbindlichkeiten aus Sicherungsgeschaften

mit Finanzinstrumenten (siehe Erlauterungen Seite 43) 494.938,06
210.953.012,10
V. Ruckstellungen 10.915.842,68
(davon in Fremdwahrung” 159.729,02)
Fondsvermégen 271.780.455,82
Mittelzufliisse 0,00
Mittelabfliisse (abzgl. Riicknahmeabschlage) 0,00
Anteilwert in EUR 102,68
umlaufende Anteile in Stiick 2.646.827

Devisenkurse per Stichtag
1 EUR = 0,819697 Britisches Pfund (GBP)
1 EUR = 4,163443 Polnischer Zloty (PLN)
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Erlauterungen zu Finanzinstrumenten
1. offene Positionen am Stichtag

Absicherung von Bestanden: Kurswert Kurswert? Vorlaufiges Vorlaufiges
Verkauf von Devisen auf Termin Verkauf Stichtag Ergebnis Ergebnis

Verbindlichkeiten in % des
Fondsvolumens
(netto)

Offene Positionen am Stichtag

PLN 2,5 Mio. 600.168 598.839 1.329 0,0
GBP 3,2 Mio. 3.8156.883 3.908.462 -87.579 0,0
GBP 8,5 Mio. 10.059.172 10.366.448 -307.276 -0,1
GBP 6,3 Mio. 7.579.130 7.681.700 -102.570 0,0
GBP 4,6 Mio. 5.610.440 5.607.253 3.187 0,0
Summe offene Positionen GBP 27.664.793 28.157.702 -492.909 -0,1

Bezogen auf ein Wahrungsexposure in PLN und GBP i.H.v. EUR 30,2 Mio. ergibt sich ein Hedge-Ratio am Stichtag 28.02.2014 von 93,4 %.

2. Kaufe und Verkéaufe, die wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossen wurden:

Geschlossene Positionen im Berichtszeitraum Kurswert Kurswert
Verkauf Kauf Ergebnis
EUR EUR EUR
PLN 11,0 Mio. 2.592.502 2.629.870 -37.368
GBP 36,7 Mio. 43.167.141 43.865.211 -698.070

Risikomanagement

Bei der Verwaltung des Sondervermdgens wendet die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz nach § 51 InvG in Verbindung mit
§§ 7ff der DerivateV an. Die potenziellen Risikobetrage wurden mit den Parametern 99 % Wahrscheinlichkeitsniveau und 10 Tage
Haltedauer berechnet. Das Vergleichsvermdgen besteht zu 100 % aus dem ,JP Morgan Economic and Monetary Union (EMU)
Government Bond Index 1-3 Years* (100 % JPM EMU 1-3 years).

Die Uberwachung der Hebelwirkung durch Derivategeschéfte erfolgt gemaB § 5 Abs. 2 S. 5 DerivateV. Fir den Zeitraum vom
01.09.2012 zum 28.02.2014 ergibt sich fur den CS PROPERTY DYNAMIC eine durchschnittliche Hebelwirkung von 1 (d.h. es
ist zu keiner Hebelung des Fondsrisikos mittels Derivaten gekommen). Die Hebelwirkung wird gemaB den Regelungen in den
88 15 ff. der Derivateverodnung zum Einfachen Ansatz berechnet; allerdings findet § 15.2 DerV keine Anwendung.

Wahrend des Geschaftsjahres wurden u.a. folgende potenzielle Risikobetrage ermittelt:

groBter potenzieller Risikobetrag 0,040 % des Fondvermogens
kleinster potenzieller Risikobetrag 0,010 % des Fondvermégens
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 0,024 % des Fondvermégens

Y Unter Fremdwahrung sind samtliche Nicht-Euro-Positionen zu verstehen (hier nur PLN und GBP).
2 Devisenterminkurs vom 28.02.2014
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Vermoégensaufstellung Teil Il

— zusétzliche Erlauterungen

Da im Berichtszeitraum vom 1. September
2013 bis zum 28. Februar 2014 keine
Immobilie verauBert und keine Immobilie
in den Fonds eingestellt wurde, bleibt der
Immobilienbestand unverandert bei 17 Ob-
jekten.

Dabei handelt es sich ausschlieBlich um
Geschaftsgrundstiicke. Alle Immobilien
sind jeweils mit den von den Sachver-
sténdigen ermittelten Verkehrswerten im
Fondsvermdgen enthalten. Diese Verkehrs-
werte werden nach dem Ertragswertver-
fahren (gem. Immobilienwertermittiungs-
verordnung ImmowertV) ermittelt.

44 Vermégensaufstellung Teil Il

I. Zum Stichtag wird die Position ,Immo-
bilien* mit EUR 464,5 Mio. ausgewiesen.

Il. Die ,Liquiditatsanlagen” enthalten Bank-
guthaben und Festgelder in Héhe von
EUR 17,0 Mio. Sie werden zum Nomi-
nalwert am Stichtag ausgewiesen.

IIl. Die ,Sonstigen Vermégensgegenstande”
betragen zum Stichtag insgesamt
EUR 12,2 Mio. Diese werden zum
Nominalwert angesetzt.

[Il. 1. Unter der Position ,Forderungen aus
der Grundstlicksbewirtschaftung”
werden verauslagte, umlageféhige,
noch abzurechnende Bewirtschaf-
tungskosten, die von den Mietern zu
tragen sind und Forderungen an die
Mieter in Hohe von EUR 7,7 Mio.
ausgewiesen.

lIl. 2. Die ,Zinsanspriiche zum 28. Feb-
ruar 2014 ergeben sich aus der
Abgrenzung von Zinsen aus Fest-
geldanlagen.

lll. 3. Die Anschaffungsnebenkosten fir
Immobilien betragen abzliglich der
bisher darauf entfallenden Abschrei-
bung EUR 2,8 Mio.

lll. 4. Die Position ,Andere" in Hohe von
EUR 1,7 Mio. beinhaltet insbeson-
dere Erstattungsanspriiche aus Steu-
ern (EUR 0,9 Mio.), geleisteten An-
zahlungen (EUR 0,5 Mio.) und For-
derungen an Dritte (EUR 0,3 Mio.).

IV. Die Verbindlichkeiten werden zum Be-
richtsstichtag 28. Februar 2014 ins-
gesamt mit EUR 211,0 Mio. ausge-
wiesen. Die Bewertung der Verbind-
lichkeiten erfolgt zum Rickzahlungs-
betrag.

IV. 1. Beiden ,Verbindlichkeiten aus Kre-
diten” in Hohe von EUR 200,6 Mio.
handelt es sich um Darlehen inklu-
sive abgegrenzter Zinsen, die im
Zusammenhang mit Immobiliener-
werben in Deutschland in Hohe von
EUR 57,6 Mio., in Polen in Héhe
von EUR 33,9 Mio., in ltalien in



V. 2.

IV. 3.

V. 4.

Hohe von EUR 8,2 Mio., in den
Niederlanden in Hohe von EUR 41,3
Mio., in GroBbritannien in Hohe von
EUR 39,6 Mio. und in Osterreich in
Hohe von EUR 20,0 Mio. aufge-
nommen wurden.

Bei den ,Verbindlichkeiten aus Grund-
stiickskaufen und Bauvorhaben® han-
delt es sich um Einbehalte in Hohe
von EUR 0,2 Mio.

Die ,Verbindlichkeiten aus der Grund-
stlicksbewirtschaftung® (EUR 8,3
Mio.) beinhalten Verbindlichkeiten
gegeniber Mietern aus vorausbe-
zahlten Mieten (EUR 1,0 Mio.) und
noch abzurechnende Umlagenvor-
auszahlungen in Hohe von EUR
7,3 Mio.

Die ,Verbindlichkeiten aus anderen
Grinden“ in Hohe von EUR 1,8 Mio.
enthalten im Wesentlichen Verbind-
lichkeiten aus Umsatzsteuer in Hohe
von EUR 0,6 Mio., Verbindlichkeiten
aus Fondsverwaltungs- und Depot-
bankgebihr in Héhe von EUR 0,3

Mio., Verbindlichkeiten aus PLN
(EUR 0,3 Mio.) und Verbindlichkei-
ten aus unrealisierten Devisenter-
mingeschaften (EUR 0,5 Mio.),
welche mit von der Depotbank zur
Verfiigung gestellten Terminkursen
bewertet wurden.

V. Die Ruckstellungen betragen EUR

10,9 Mio. und enthalten im Wesentli-
chen Ruckstellungen fur Mieteraus-
bauten (EUR 3,6 Mio.), Instandhal-
tungskosten (EUR 0,6 Mio.), Vermie-
tungskosten (EUR 0,1 Mio.) und noch
zu zahlende Herstellungskosten (EUR
0,4 Mio.). Dartiber hinaus wurde fiir
Steuern aus maéglichen Gewinnen aus
der VerduBerung von auslandischen
Liegenschaften eine Riickstellung in
Hdéhe von EUR 6,0 Mio. gebildet. Dies
entspricht einem Anteil von 96,1 % der
bei einer sofortigen VerauBerung aller
Auslandsimmobilien félligen Steuern.
Seit Januar 2010 erfolgt die Zuflh-
rung zu dieser Rickstellung entspre-
chend der gesetzlichen Bestimmungen
monatlich linear.

Alle Vermdgensgegenstande in auslan-
discher Wahrung werden mit dem Stich-
tagskurs, welcher von der Depotbank zur
Verfligung gestellt wird, in EURO umge-
rechnet.

Der Kapitalverwaltungsgesellschaft flie-
Ben keine Ruckvergitungen der aus
dem Sondervermégen an die Depot-
bank und an Dritte geleisteten Vergu-
tungen und Aufwandserstattungen zu.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ge-
wahrt aus der an sie gezahlten Ver-
waltungsvergiitung an andere Einheiten
der CREDIT SUISSE wiederkehrend
— meist jahrlich — Vermittlungsentgelte
als sogenannte ,Vermittlungsfolgepro-
visionen®.
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Verzeichnis der Kaufe und Verkaufe
zur Vermogensaufstellung zum 28.02.2014

Lage des Grundstiickes Art des Ubergang Nutzen
Grundstuckes* und Lasten

I. Kaufe

1. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EURO-Wahrung

Keine

2. Direkt gehaltene Immobilien in Laéndern mit anderer Wahrung
Keine

3. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit EURO-Wéhrung
Keine

4. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung
Keine

. Verkaufe

-

. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EURO-Wahrung
Keine

2. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung
Keine

3. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit EURO-Wéhrung
Keine

4. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung
Keine

G = Geschaftsgrundstiick
i.B. = im Bau befindlich
i.U. = im Umbau befindlich
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Entwicklung des CS PROPERTY DYNAMIC (Mehrjahresiibersicht)

31.08.2011 31.08.2012 31.08.2013 28.02.2014
Immobilien (in Mio. EUR) 510,5 493,8 471,8
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften (in Mio. EUR) 0,00 0,00 0,00
Liquiditatsanlagen (in Mio. EUR) 27,7 8,0 18,38
Sonstiges Vermégen (in Mio. EUR) 18,3 1,1 10,0
Summe der Vermégenswerte (in Mio. EUR) 556,5 512,9 495,1
Verbindlichkeiten und Rickstellungen (in Mio. EUR) 239,6 2941 214,4
Fondsvermdgen (in Mio. EUR) 316,9 288,8 280,7
Umlaufende Anteile (Stiick) 2.849.418 2.646.827 2.646.827
Anteilwert (in EUR) 111,20 109,10 106,03
Ausschittung je Anteil (in EUR) 4,00 0,75 0,30
Ausschittungstag 25.10.2011 23.10.2012 29.10.2013
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Gremien

Kapitalverwaltungsgesellschaft
CREDIT SUISSE ASSET MANAGEMENT
Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH
JunghofstraBe 16

D-60311 Frankfurt am Main

Telefon: +49(0)69/7538-1200
Telefax: +49(0)69/7538-1203

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital
per 31. Dezember 2013: EUR 6,1 Mio.

Haftendes Eigenkapital per 31. Dezember
2013: EUR 8,1 Mio.

Grindung: 29. April 1991

48 Gremien

Aufsichtsrat

Timothy Blackwell

Vorsitzender des Aufsichtsrates, zugleich
Managing Director CREDIT SUISSE AG,
Zirich

Henning Busch

stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrates,

zugleich Managing Director CREDIT
SUISSE (Deutschland) Aktiengesell-
schaft, Frankfurt am Main

Dr. Beat Schwab

Mitglied des Aufsichtsrates, zugleich
Managing Director CREDIT SUISSE
AG, Zurich

Karl Huwyler

Mitglied des Aufsichtsrates, zugleich
Managing Director CREDIT SUISSE
AG, Zurich

Gunther Hackeneis
Mitglied des Aufsichtsrates,
Dipl.-Wirtschaftsingenieur, Raubling

Jan Bluchsenstein
Mitglied des Aufsichtsrates, zugleich
Director CREDIT SUISSE AG, Zdrich

Geschaftsfiihrung
Dr. Werner Bals

Karl-Heinz HeuB, zugleich
Geschéaftsfuhrer der CREDIT SUISSE
Realwerte (Deutschland) GmbH

(bis 31. Januar 2014)

Dr. Jan Friske, zugleich
Geschéftsfihrer der CREDIT SUISSE
Realwerte (Deutschland) GmbH

(bis 31. Januar 2014)

Gesellschafter

CREDIT SUISSE (Deutschland)
Aktiengesellschaft,

Frankfurt am Main

CREDIT SUISSE AG, Zurich

Depotbank

Commerzbank AG, Frankfurt am Main
Eingezahltes Kapital per 31. Dezember
2013: EUR 1.630 Mio.

Haftendes Eigenkapital per 31. Dezember
2013: EUR 27.984 Mio.

Sachversténdige fiir Bewertungen
vor Erwerb

Dipl.-Ing. Hartmut Nuxoll, Disseldorf
(bis 31. Dezember 2013)

Offentlich bestellter und vereidigter Sach-
verstandiger

Dipl.-Sachverstandiger (DIA)

Richard Umstéatter, Wiesbaden

(ab 1. Januar 2014)

Offentlich bestellter und vereidigter Sach-
verstandiger



Sachverstandigenausschuss A
Betriebswirt (BdH) Uwe Ditt, Hochheim
(Vorsitzender des Sachverstandigenaus-
schusses A ab 1. September 2013)
Offentlich bestellter und vereidigter Sach-
verstandiger

Dipl.-Betriebswirt (FH) Stephan Zehnter,
Munchen (stellvertretender Vorsitzender
des Sachverstandigenausschusses A ab
1. September 2013)

Offentlich bestellter und vereidigter Sach-
verstandiger

Dipl.-Betriebswirt Birger Ehrenberg,
Mainz (Mitglied des Sachverstandigen-
ausschusses A ab 1. September 2013)
Offentlich bestellter und vereidigter Sach-
verstandiger

Dipl.-Ing. Winfried Adolf, Kempten
(Ersatzmitglied des Sachverstandigen-
ausschusses A bis 31. Dezember 2013)
Offentlich bestellter und vereidigter Sach-
verstandiger

Dipl.-Oec., Dipl.-Wirtsch.-Ing.

Thore Simon, Hannover

(Ersatzmitglied des Sachverstandigen-
ausschusses A ab 1. Januar 2014)
Offentlich bestellter und vereidigter Sach-
verstandiger

Sachverstandigenausschuss B
Dipl.-Oec., Dipl.-Wirtsch.-Ing.

Thore Simon, Hannover

(Vorsitzender des Sachverstandigenaus-
schusses B)

Offentlich bestellter und vereidigter Sach-
verstandiger

Dipl.-Ing. Martin von Rénne, Hamburg
(stellvertretender Vorsitzender des
Sachverstandigenausschusses B)
Offentlich bestellter und vereidigter Sach-
verstandiger

Dipl.-Ing. Hartmut Nuxoll, Disseldorf
(Mitglied des Sachverstandigenaus-
schusses B ab 1. Januar 2014)
Offentlich bestellter und vereidigter Sach-
verstandiger

Betriebswirt (BdH) Uwe Ditt, Hochheim
(Ersatzmitglied des Sachverstandigen-
ausschusses B ab 1. September 2013)
Offentlich bestellter und vereidigter Sach-
verstandiger

Abschlussprifer

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
The Squaire

Am Flughafen

D-60549 Frankfurt am Main

Vertriebspartner

CREDIT SUISSE (Deutschland)
Aktiengesellschaft
JunghofstraBe 16

D-60311 Frankfurt am Main
Telefon: +49(0)69/7538-1500
Telefax: +49(0)69/7538-1796
Hotline: + 49 (0) 69/7538-1111
Internet: www.credit-suisse.com

Gremien 49



CREDIT SUISSE

CREDIT SUISSE ASSET MANAGEMENT
Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH
Junghofstrale 16

D-60311 Frankfurt

Telefon +49(0)69/7538-1200

www.credit-suisse.com/de
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