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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 dariber hinaus die endglltige 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*

Kennzahlen zum Stichtag 28.02.2015

Fondsvermégen netto (in Mio. EUR) 250,4
Immobilienvermdgen gesamt brutto (in Mio. EUR) 412,3

davon direkt gehalten (in Mio. EUR) 412,3

davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten (in Mio. EUR) 0,0
Summe der Vermdgenswerte (in Mio. EUR) 460,2
Fondsobjekte gesamt (Anzahl) 16

davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten (Anzahl) 0
Vermietungsquote (in %) 87,9
Ausschittung am 28.10.2014 je Anteil (in EUR) 0,40
Anlageerfolg in %" -7,5
Rucknahmepreis (in EUR) 94,60
Ausgabepreis (in EUR) 94,60
Verénderungen im Berichtszeitraum 01.09.2014 - 28.02.2015
Ankaufe von Immobilien (Anzahl) 0
Verkaufe von Immobilien (Anzahl) 1
Nettomittelzufluss inkl. Ricknahmeabschlage (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: GroBbritannien, Leeds, One Park Lane
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Tatigkeitsbericht der Fondsverwaltung

Sehr geehrte Anlegerinnen,
sehr geehrte Anleger,

auf den folgenden Seiten dieses Halb-
jahresberichtes informieren wir Sie Uber
den Verlauf und die wesentlichen Ergeb-
nisse im ersten Halbjahr des Geschafts-
jahres 2014/2015 des CS PROPERTY
DYNAMIC. Erlautert werden fr den be-
treffenden Zeitraum zwischen 1. Septem-
ber 2014 und 28. Februar 2015 unter
anderem die wesentlichen Ereignisse und
Risiken sowie die Kennzahlen des Fonds
im Berichtszeitraum bzw. zum Berichts-
stichtag. Vor allem wird dabei auf den
weiteren Verlauf der Fondsauflésung mit
dem Stand der Immobilienverkéufe, Dar-
lehensrlckfihrungen und Ausschiittungen
und die Wertentwicklung des Fonds so-
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wie im Gliederungspunkt ,Ausblick” auf
die weitere Strategie des Fondsmanage-
ments fur die verbleibende Phase der Auf-
l6sung des Fonds eingegangen.

Seit dem 3. Marz 2014 befindet sich der
CS PROPERTY DYNAMIC in Auflosung.
Bis zum Ablauf unseres Verwaltungsman-
dates zum 31. Dezember 2016 sind wir,
die CREDIT SUISSE ASSET MANAGE-
MENT Immobilien Kapitalanlagegesell-
schaft mbH, als treuhanderischer Verwal-
ter fur die ordnungsgemalBe Fortfiihrung
des Fonds und fir den Verkauf der
Fondsimmobilien verantwortlich. Mit dem
Beginn der Fondsauflésung wurde von uns
im Einklang mit den gesetzlichen Vorga-
ben sowohl die Ricknahme als auch die
Ausgabe von Fondsanteilen endgiltig ein-

gestellt. Somit ist im Sinne der Gleichbe-
handlung aller Investoren des Fonds seit
diesem Zeitpunkt keine Rickgabe von
Anteilen des Fonds seitens der Investoren
an die Kapitalanlage- bzw. -verwaltungs-
gesellschaft und Depotbank bzw. Verwahr-
stelle des CS PROPERTY DYNAMIC,
die Commerzbank AG, mehr moglich.

Wéhrend der Auflésungsphase erhalten
die Investoren des CS PROPERTY
DYNAMIC freie Geldmittel des Fonds,
die nicht mehr fur die ordnungsgeméfe
Verwaltung des Fonds sowie die Rick-
fuhrung der Kredite bendtigt werden, in
Form von Ausschittungen ausgezahlt.
Damit wird dem Grundsatz der Gleichbe-
handlung aller Fondsinvestoren Rechnung
getragen und jedem gehaltenen Anteil



der gleiche Betrag je Anteil zugewiesen.
Die Ausschuttungen erfolgen Uber die
jeweilige depotfuhrende Stelle der Inves-
toren, also derjenigen Stelle, bei der die
Fondsanteile verwahrt werden.

Im Folgenden stellen wir hnen die wich-
tigsten Kennzahlen des ersten Halbjah-
res des Geschaftsjahres 2014/2015 des
CS PROPERTY DYNAMIC dar.

Der CS PROPERTY DYNAMIC erzielte
zum Berichtsstichtag am 28. Februar 2015
im Einjahreszeitraum eine Rendite — be-
rechnet nach der Standard-BVI-Methode
— in Héhe von -7,5 %". Im Vergleich zum
Ende des letzten Geschéftsjahres veran-
derte sich damit das Anlageergebnis des
Fonds nicht. Die negative Wertentwick-

lung ist im Wesentlichen zurlickzufiihren
auf die marktbedingte Anpassung der
Verkehrswerte der Fondsimmobilien. Seit
dem 28. Februar 2014 verringerten sich
die Verkehrswerte der Immobilien des CS
PROPERTY DYNAMIC insgesamt um
-41%? (bzw. EUR -19,5 Mio.?) im
Rahmen der regularen turnusmaBigen
Bewertungen der Fondsimmobilien durch
die unabhangigen Sachverstandigenaus-
schisse. Insbesondere in den Niederlan-
den, die sich momentan nach wie vor in
einem stagnierenden wirtschaftlichen Um-
feld befinden und durch ein Uberhangen-
des Angebot nicht marktgangiger Flachen
belastet werden, wurden die Verkehrs-
werte von den Sachverstandigen im Ein-
jahreszeitraum vor dem 28. Februar 2015
mit insgesamt -10,5 % (bzw. EUR -10,0

Fur die Erklarung der FuBnoten verweisen wir auf Seite 5.

Mio.) marktbedingt Uberdurchschnittlich
zurlickgenommen. Bei den funf nieder-
landischen Immobilien haben die unab-
hangigen Sachverstandigen der bis dato
noch anhaltend schwachen Entwicklung
des dortigen Immobilienmarktes insbe-
sondere mit der Reduktion der Markt-
miete und/oder der Anhebung des Lie-
genschaftszinssatzes in den Bewertungs-
gutachten Rechnung getragen. Da sich
der Anteil aller finf niederlandischen Ob-
jekte auf 20,8 % belief, hatte dies eine
entsprechende Auswirkung auf die Per-
formance des Fonds. Negative Wertan-
derungen von Uber 5 % mussten auch in
Osterreich (-5,1 %) und in Italien (-5,2 %)
hingenommen werden. Bei der Buro-
liegenschaft in Mailand Lainate, dem ein-
zigen Fondsobjekt des CS PROPERTY
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DYNAMIC in ltalien, fuhrte der deutliche
Anstieg der Betriebs- und Verwaltungs-
kosten (u.a. starke Erhéhung der Grund-
steuer) zu der Anpassung des Verkehrs-
wertes um -5,2% auf EUR 18,9 Mio.
Bei den deutschen Immobilien wurden
die Verkehrswerte nur geringfligig um
-2,0% korrigiert. Dabei wirkte sich ins-
besondere die Wertkorrektur der Blro-
immobilie in Essen um -11,0% im Zuge
des durch die Insolvenz eines Hauptmie-
ters gestiegenen Leerstands negativ auf
das Bewertungsergebnis in Deutschland
aus. Die von den unabhangigen Sach-
verstandigen vorgenommenen Wertan-
passungen konnten durch die weiterhin
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 +15,5 %" bzw. +1,7% pro
Jahr" einen Uber der Benchmark liegen-
den Anlageerfolg erreicht. Die Benchmark
lag im gleichen Zeitraum bei insgesamt
-6,3 % bzw. -0,8 % pro Jahr®. Hierbei
ist zu berlicksichtigen, dass der CS
PROPERTY DYNAMIC in dieser Zeit
gréBtenteils in einem sehr schwierigen
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Marktumfeld agierte. So fielen unter
anderem die Marktlberhitzung in den
Jahren 2006/2007, die Finanzmarktkrise
und die EURO-/Staatschuldenkrise sowie
die Krise der Anlageklasse offene Immo-
bilienfonds in diesen Zeitraum. Mit der-
zeit 16 Bestandsimmobilien an 13 Stand-
orten in funf europédischen Landern
(Deutschland, Niederlande, Polen, GroB-
britannien und Italien) verfugt der CS
PROPERTY DYNAMIC jedoch Uber eine
breite Streuung in Europa. Auch im Hin-
blick auf die Nutzungsarten-, Alters- und
Mieterstruktur der Liegenschaften ist das
Immobilienportfolio weiterhin noch aus-
gewogen positioniert.

Die Vermietungssituation stellt sich weiter-
hin vergleichsweise stabil dar. Im ersten
Halbjahr des Geschaftsjahres 2014/2015
konnten Neu- bzw. Anschlussvermietun-
gen in einer Gesamthohe von 14.507 m?
bzw. rund 7,3 % der gesamten Mietflache
des Fonds abgeschlossen werden. Die
Vermietungsquote lag am Ende des Be-
richtszeitraumes bei 87,9%. Sie stieg
damit im Vergleich zum Ende des letzten
Geschéftsjahres (31. August 2014) um
1,7-Prozentpunkte. Dies ist im Wesent-
lichen zurlickzufiihren auf die Neuver-

mietung einer Flache von 3.730 m? in
dem bislang fast vollstandig leer stehen-
den Buroobjekt Arnheim (Niederlande),
Meander 825. AuBerdem wirkten sich die
Neuvermietungen von kleineren Flachen
in den Objekten Stuttgart (Deutschland),
OlgastraBe 86 und Frankfurt/Oder
(Deutschland), ,Spitzkrug Multi Center,
Spitzkrugring 1 positiv auf die Vermie-
tungsquote aus. Die durchschnittliche Ver-
mietungsquote lag im Berichtszeitraum
ebenfalls bei 87,9 %.

Die Wirtschaftsentwicklung in den sechs
Landern, in denen der CS PROPERTY
DYNAMIC zum Beginn des Geschéfts-
jahres 2014/2015 investiert war, blieb
weiterhin durch erhebliche Unterschiede
gekennzeichnet. Dem leichten Wirtschafts-
wachstum in Deutschland und GroBbri-
tannien standen fortgesetzte Konsolidie-
rungen in den Niederlanden sowie eine
Stagnation in Italien gegentber. Die Euro-
paische Zentralbank setzt sich engagiert
fur eine weitere geldpolitische Lockerung
in Form eines unkonventionellen Erwerbs
von Staatsanleihen, eines sogenannten
,Quantitative Easing®, ein, das zur Fort-
flhrung der niedrigen Risikopramien fir
Staatsanleihen fiihrt. Daran gemessen



scheint das Vertrauen in die Stabilitat
Europas insgesamt zurlickgekehrt zu sein,
allerdings werden die Volkswirtschaften
mit einer Vielzahl von strukturellen Prob-
lemlagen konfrontiert. So bleiben der Ab-
bau der hohen Arbeitslosigkeit, die Re-
duzierung der Verschuldung der 6ffentli-
chen und privaten Haushalte sowie die
Erhéhung der globalen Wettbewerbs-
fahigkeit wichtig fir die zukinftige Ent-
wicklung in Europa. Im Hintergrund be-
halten Investoren das Risiko eines Aus-
tritts von Griechenland aus dem Euro im
Auge.

Die verbesserte Gesamtlage und das
niedrige Zinsniveau spiegelte sich auch
in dem Verhalten der Akteure auf den
Immobilienméarkten wider. Bei den Immo-
bilieninvestoren deuten Marktzahlen auf
eine wachsende Risikobereitschaft hin, in
dem die bislang vernachlassigten Méarkte
wieder steigende Investitionsvolumen ver-
zeichnen konnten. Dennoch bleiben In-
vestitionen in den Wirtschaftszentren GroB-
britanniens, Deutschlands und auch Frank-
reichs — das allerdings kein Investitions-
land des CS PROPERTY DYNAMIC ist
— fur den Markt pragend. Weniger positiv
als der Investmentmarkt stellen sich wei-

terhin die Vermietungsumsétze dar. Sowohl
konjunkturschwéchere als auch konjunk-
turstarkere Lander haben sinkende Miet-
niveaus erlebt. In konjunkturschwachen
Léandern ist ein GroBteil der Anmietungen
auf Kostensenkungen und Verkleinerungen
zurlickzufiihren, wahrend in den konjunk-
turstarkeren Landern eine durchschnittli-
che Flachennachfrage zur Reduktion der
Leerstandsquote beitrug. Die Vermietun-
gen konzentrieren sich auf hochwertige
Flachen in guten Innenstadtlagen.

Die Preise fur Liegenschaften in den Im-
mobilienzentren Deutschlands sind weiter
gestiegen. In den Niederlanden, Polen
und Italien entwickelte sich das Preisni-
veau von Buroimmobilien hingegen weiter
stabil bis riicklaufig. Hier wirkten die sin-
kenden Mietniveaus fur das Kaufpreis-
geflige negativ.

Fir Handelsimmobilien hingegen stieg das
Preisniveau Uberwiegend an. Die stark
gestiegenen Immobilienpreise in London
erhdhen weiterhin die Attraktivitdt und
das Investitionsvolumen der britischen
Regionalstadte. Immobilien auBerhalb der
zentralen Geschaftsbezirke waren bei
opportunistischen Marktakteuren wieder

starker gefragt, auch wenn fir Objekte
mit Asset-Management-Bedarf erhebliche
Preisabschlége realisiert wurden. Ange-
sichts des mittlerweile niedrigen Rendite-
niveaus sowie des geringen Angebotes
von langfristig vermieteten Qualitatsim-
mobilien in den Metropolen der wachs-
tumsstarkeren Volkswirtschaften missen
die Investoren bei gleicher Renditeerwar-
tung vermehrt Risiken akzeptieren, so-
dass sich fir diese Immobiliensegmente
eine verbesserte Perspektive 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 konnte
nur ein Immobilienverkauf abgeschlossen
werden. Allerdings hat das Fondsmanage-
ment den Verkaufsprozess bei zehn aus-
gewahlten Liegenschaften des Fonds aus
funf Landern intensiviert. Mit einigen po-
tentiellen Interessenten fanden bereits
Gesprache statt und es erfolgten bereits
Besichtigungen von Kaufinteressenten fir
einzelne Fondsimmobilien.

" 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

wirden sich bei Berlcksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken. Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind kein

verlasslicher Indikator fir laufende oder zukinftige Ergebnisse.

2 Im Bewertungsergebnis sind keine Wahrungseffekte enthalten.

% 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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Ubersicht zu den Abgéangen von Immobilien aus dem Portfolio des CS PROPERTY DYNAMIC seit der Einleitung der

Fondsauflésung am 3. Méarz 2014

Ubergang
von Nutzen
und Lasten

1 Januar 2015

Laufende

Nummer

jahr

Geschafts-

Land

des Fonds
2014/2015

Osterreich Wien

Art des
Gebaudes

Objektname,
StraBe und
Hausnummer

,Forum Schoénbrunn®,
Schonbrunner StraBe
297-307

Burogebaude

Unter anderem aufgrund des Verkaufs
der Fondsimmobilie in Wien sowie der
stabilen Vermietungsquote konnte die
Liquiditatsposition des Fonds im ersten
Halbjahr des Geschaftsjahres 2014/2015
leicht verbessert werden. In der ersten
Geschaftsjahreshalfte 2014/2015 stieg
die Liquiditat (brutto) insgesamt um rund
EUR 20,2 Mio. bzw. 8,3-Prozentpunkte
auf EUR 37,4 Mio. (bzw. 14,9 % des Netto-
Fondsvermdgens) an. Bereits im vorherigen
Geschaftsjahr konnte die Brutto-Liquiditat
um rund EUR 5,3 Mio. bzw. 1,9-Prozent-
punkte erhéht werden.

Zur mittelfristigen Unterstiitzung der ord-
nungsgemaBen laufenden Bewirtschaftung
des Fonds auch im Falle einer Fondsauf-
I6sung haben wir im Dezember 2013
beziiglich der Darlehen eine bankeniber-
greifende Vereinbarung geschlossen. Dem-

entsprechend werden die aus den Immo-
bilienverkaufen erzielten Netto-VerauBe-
rungserlése nach Berlicksichtigung der
fur die weitere ordnungsgemaBe laufende
Bewirtschaftung des Fonds erforderliche
Liquiditat zunéchst fur die Tilgung des
Darlehens verwendet, das durch die Im-
mobilie gesichert war. Die restliche Liqui-
ditat aus dem Verkauf wird im Wesentli-
chen zur Riickzahlung der verbleibenden
Darlehen jeweils in deren Verhaltnis zur
gesamten Darlehenssumme einbehalten.
Die Ausschittungen an die Anleger, die
die steuerliche Zahllast Ubersteigen, er-
folgen erst, wenn sémtliche Darlehen ge-
tilgt sind. Der CS PROPERTY DYNAMIC
verfligte zum 28. Februar 2015 Uber ei-
nen Darlehensbestand in Hohe von EUR
184,9 Mio., was zu diesem Zeitpunkt
44,8 % des Immobilienvermégens ent-
sprach. Zum Ende des letzten Geschéfts-

jahres belief sich der Darlehensbestand
auf EUR 201,3 Mio. (44,5 % des Immo-
bilienvermégens per 31. August 2014).

Eine erste Ausschittung im Rahmen der
Fondsauflosung erfolgte flr das vorherige
Geschaftsjahr 2013/2014 am 28. Okto-
ber 2014 und betrug EUR 0,40 pro An-
teil. Die Ausschuttung deckte die Steuer-
zahllast der Anleger aus den Ertrédgen
des Fonds ab. Insgesamt belief sich die
Gesamtausschittungssumme, die auf die
Anleger verteilt wird, auf EUR 1,1 Mio. Im
laufenden Geschaftsjahr 2014/2015 wurde
von der Méglichkeit einer Zwischenaus-
schittung im April 2015 abgesehen, da
die durch Verkaufe generierten Mittel zu-
néchst vorrangig fur die Rickfthrung von
Darlehen verwendet werden.

Ubersicht der Ausschuttungen des CS PROPERTY DYNAMIC seit der Einleitung der Fondsauflésung am 3. Marz 2014

Laufende Datum Geschéftsjahr des Fonds CS PROPERTY DYNAMIC Gesamter ausgeschltteter
Nummer in EUR pro Anteil Betrag

in Mio. EUR
1 28. Oktober 2014 2013/2014 0,40 1,1
Summe 0,40 1,1

Uber die zukinftigen Perspektiven und
die weitere Strategie fur den Verkauf des
restlichen Immobilienportfolios des CS
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PROPERTY DYNAMIC bzw. die Auflosung
und Auszahlung des Fonds bis zum Ab-
lauf unseres Verwaltungsmandats am 31.

Dezember 2016 informieren wir Sie in
dem Kapitel ,Ausblick" ab Seite 26 dieses
Halbjahresberichts.



Anleger & Anlagestrategie

Der CS PROPERTY DYNAMIC richtete
sich bis zur Einleitung der Fondsauflo-
sung am 3. Mérz 2014 grundsétzlich an
langfristig orientierte, erfahrene instituti-
onelle Anleger und vermdgende Privat-
kunden, die mit der Kapitalanlage in Im-
mobilien vertraut sind. Empfohlen wurde
ein Anlagehorizont von mindestens funf
Jahren. Der CS PROPERTY DYNAMIC
war speziell auf die BedUrfnisse dieses
Anlegerkreises ausgerichtet und verfolgte
grundsétzlich 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 Immobilien-
fonds investierte der CS PROPERTY
DYNAMIC bis zum 3. Marz 2014 einer-
seits an bereits etablierten und anderer-
seits an entwicklungsfahigen Standorten
und Lagen, so genannten Nischenmark-
ten. Zum Anlagespektrum gehdrten da-
bei Blro- und Einzelhandelsimmobilien,
Lager-/Logistik-Betreiberimmobilien
(z.B. Hotels) sowie Projektentwicklungen.
Anfanglich sollte der Fonds in Europa in-
vestieren, spater waren — je nach sich
bietenden Marktchancen — auch Investi-
tionen in Amerika und Asien vorgesehen.

Zu den strategischen Parametern der An-
lagestrategie gehdrte auch eine stérkere
Nutzung der Fremdfinanzierung (Leverage)
unter Einhaltung der rechtlich zulassigen
Hoéchstgrenze. Bei der Festlegung der

jeweiligen Fremdfinanzierungsquote wur-
den neben der Immobilien-/Fondsrendite,
der erwarteten Zinsentwicklung und der
Finanzierungsstruktur des Fonds auch
landerspezifische Finanzierungskonditio-
nen sowie steuerliche Aspekte beriick-
sichtigt, um eine nachhaltige Steigerung
der Eigenkapitalrendite zu erzielen (posi-
tiver Leverage). Die Fremdfinanzierungs-
quote belief sich zum 28. Februar 2015
auf 44,8 % des Immobilienvermogens.

Uber die Fremdfinanzierung wurde auch
das Wechselkursrisiko bei Immobilienin-
vestitionen in Fremdwéhrungen reduziert.
Das Uber die Fremdfinanzierungsquote
hinausgehende Wechselkursrisiko wurde
mittels Devisentermingeschéaften weitest-
gehend abgesichert. Im Rahmen der ge-
setzlichen Vorgaben dirfen von allen im
Fondsvermdgen gehaltenen Vermdégens-
gegenstanden maximal bis zu 30,0 % mit
einem Wahrungsrisiko behaftet sein. Ver-
mogensgegenstéande gelten hierbei als
wahrungsgesichert, wenn Kurssicherungs-
geschafte abgeschlossen und/oder Kre-
dite in entsprechender Wahrung aufge-
nommen worden sind.

Mit der Auflésung des CS PROPERTY
DYNAMIC, die am 3. Marz 2014 einge-
leitet wurde, ist es nun vorrangiges Ziel
des Fondsmanagements, bis zum Ablauf
der Kiindigungsfrist am 31. Dezember 2016
den bereits begonnenen Immobilienver-
kaufsprozess Schritt fir Schritt weiter
fortzusetzen und auf alle Fondsobjekte
auszudehnen. Idealerweise wiirden samt-
liche Fondsimmobilien bereits vor dem

Ubergang des Verwaltungsmandats auf
die Depotbank zum 31. Dezember 2016
verauBert sein. Hierbei sollen im Interesse
der Investoren die Fondsimmobilien még-
lichst zlgig, jedoch zu angemessenen
Bedingungen verkauft werden. Dazu
sprechen wir zum einen Uber unser lang-
jahriges Kontaktnetzwerk aktiv Vermittler
wie Makler, Berater oder potentielle Im-
mobilieninvestoren direkt an und zum an-
deren kommen auch Interessenten vielfach
aus eigenem Antrieb auf uns zu.

Tendenziell positiv auf die anstehenden
Immobilienverkaufe sollte sich die derzeit
nach wie vor hohe Anzahl von Interes-
senten an europdischen Immobilien mit
guter Qualitat auswirken. Aktuell suchen
weiterhin eine Vielzahl von Investoren
gerade angesichts des derzeit unveran-
dert niedrigen Zinsumfelds nach Immobi-
lienin guten Lagen. In diesem Zusammen-
hang kommt den Verkaufsaktivitaten der
recht hohe Deutschlandanteil des Fonds
(36,4 % per 28. Februar 2015) zugute.
Negativ wirken sich hingegen mit der
Abwicklungssituation des Fonds verbun-
dene Effekte aus, wie die Tatsache, dass
Immobilien in einer Auflosungsphase ge-
nerell zu einem markttechnisch und ver-
handlungstaktisch ungiinstigen Zeitpunkt
verauBert werden mussen.

Unser oberstes Ziel ist es, im Zeitraum
bis zum 31. Dezember 2016 angemes-
sene Verkaufspreise fir die Immobilien des
CS PROPERTY DYNAMIC zu erzielen.

Tatigkeitsbericht der Fondsverwaltung 7



Geografische Verteilung der Fondsimmobilien

(Basis: Verkehrswerte)

Deutschland: 36,4 %

Rhein-Ruhr 7,4 %
Weitere deutsche
GroBraume 9,0 %

Sonstige Regionen
in Deutschland 20,0 %

Europaische Lander

(EWU) 25,4 %

[talien 46 %
Niederlande 20,8 %

Kurzibersicht

Zahlen ¢ Daten ¢ Fakten

m Der CS PROPERTY DYNAMIC er-
zielte im Einjahresvergleich zwischen
dem 28. Februar 2014 und dem Be-
richtsstichtag 28. Februar 2015 eine
Wertentwicklung in Hohe von -7,5 %".
In der ersten Hélfte des Geschéftsjah-
res 2014/2015 (6-Monatszeitraum) lag
die Rendite fir den CS PROPERTY
DYNAMIC bei -2,9 %".

Europaische Lander
(nicht EWU) 38,2 %

GroBbritannien 18,6 %
Polen 19,6 %

m Vom 23. Marz 2012 an war die Rlck-

nahme von Anteilen des CS PROPER-
TY DYNAMIC aus Liquiditatsgrinden
gemaB § 81 Investmentgesetz (InvG)
in Verbindung mit § 12 Abs. b der All-
gemeinen Vertragsbedingungen (AVB)
vorlibergehend ausgesetzt, um eine
ordnungsgemaBe Verwaltung und Fort-
flhrung des CS PROPERTY DYNAMIC
im Sinne der Anleger sicherzustellen.
Die Ricknahmeaussetzung war be-
fristet gultig bis 21. Mé&rz 2014. Am 3.
Mérz 2014 beschloss die Fondsgesell-
schaft, die geordnete Aufldsung des
Fonds einzuleiten, da eine nachhaltige
Wiederaufnahme der Anteilscheinrlick-
nahme nicht moglich war. Dies hatte zur

Folge, dass die Verwaltung des Fonds
zum 31. Dezember 2016 gekiindigt
wurde und das derzeit noch 16 Immobi-
lien umfassende Fondsportfolio bis zum
Ablauf des Verwaltungsmandates der
Fondsgesellschaft am 31. Dezember
2016 maglichst vollstandig verauBert
werden soll. Die im Rahmen der an-
stehenden Immobilienverkaufe erziel-
ten VerauBerungserlose werden nach
Abzug der VerduBerungskosten sowie
unter Einbehaltung der zur Sicherstel-
lung einer ordnungsgemaBen, laufen-
den Bewirtschaftung notwendigen Li-
quiditat zunéchst vorrangig dazu ver-
wendet, die Darlehen vertragskonform
zu bedienen bzw. zurtick zu fihren. In

" 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.
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Abhéngigkeit von der vor allem aus
Immobilienverkaufen zur Verfligung ste-
henden Liquiditat sind wéhrend der
Fondsauflésung grundsétzlich halbjahr-
liche Ausschittungen geplant. Aufgrund
der noch bestehenden Darlehensver-
pflichtungen, deren Rickfihrung vor-
rangig zu erfolgen hat, wurde auf eine
Zwischenausschittung fur das Ge-
schéftsjahr 2014/2015 im April 2015
verzichtet. Die néchste Ausschuttung
ist flr den 27. Oktober 2015 geplant.
Bis zur vollstandigen Bedienung der noch
bestehenden Darlehensverpflichtungen
werden die Ausschittungen voraussicht-
lich jedoch eher niedrig ausfallen und
im Wesentlichen die Steuerzahllast der
Anleger abdecken.

Im ersten Halbjahr des Geschaftsjah-
res 2014/2015 zwischen dem 1. Sep-
tember 2014 und dem 28. Februar
2015 wurde eine Immobilie (Osterreich,
Wien, ,Forum Schoénbrunn®, Schon-
brunner StraBe 297-307) verauBert.

Nutzungsarten der Fondsimmobilien

(Basis: Jahres-Nettosollmieten)

Handel/Gastronomie
27,6 %

Lager/Logistik

7.5 %
Garagen/Stellplatze
6,0 %

Hotel
2,4 %

Insgesamt verflgte der Fonds zum
Berichtsstichtag nach dem Abgang
der Immobilie in Osterreich tiber 16
Immobilien an 13 Standorten in funf
européischen Landern im Wert von
EUR 412,3 Mio. Alle Fondsimmobilien
werden im Direkteigentum gehalten.

m Das Netto-Fondsvermdgen zum 28.
Februar 2015 belief sich auf EUR
250,4 Mio., wahrend der Wert der
verwalteten Vermdgensgegenstande
(Brutto-Fondsvermdgen) bei EUR 460,2
Mio. lag.

= Der in Deutschland investierte Anteil
des Portfolios lag bei 36,4 % der Ver-
kehrswerte der Immobilien. Neben
Deutschland war der Fonds zum Be-
richtszeitpunkt in vier weiteren euro-
paischen Landern investiert. Der Aus-
landsanteil der Immobilien belief sich
am Berichtsstichtag insgesamt auf
63,6 % (per 31. August 2014: 66,4 %)
der Verkehrswerte der Immobilien.

Buro
53,3 %

Sonstiges
1,1 %
Freizeit
0,1 %
Wohnen
2,0 %

m Die Vermietungsquote betrug 87,9 %
per 28. Februar 2015. Im gesamten
Berichtszeitraum lag sie durchschnitt-
lich ebenfalls bei 87,9 %. Basis dafir
war der Abschluss von Neu- und An-
schlussvermietungen in einem gesam-
ten Flachenvolumen von tber 14.507 m?
(rund 7,3 % der vermietbaren Gesamt-
flachen) im Berichtszeitraum.

m Der CS PROPERTY DYNAMIC wies
zum Ende des ersten Halbjahres des
Geschéftsjahres 2014/2015 eine Brutto-
Liquiditatsquote in Héhe von 14,9 %
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.

Tatigkeitsbericht der Fondsverwaltung 9
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Wien, Osterreich, Schénbrunner StraBe 297-307, ,Forum Schénbrunn®

Immobilien-Portfolio-Management
Im ersten Halbjahr des Geschéftsjahres
2014/2015 vom 1. September 2014 bis
zum 28. Februar 2015 wurden aufgrund
der seit dem 3. Mérz 2014 eingeleiteten
Auflosung des Fonds keine Immobilien
mehr erworben. Im gleichen Zeitraum
konnte eine Immobilie aus dem Immobi-
lienbestand des Fonds verauBert werden.
Es handelt sich hierbei um das Objekt
,Forum Schonbrunn®, Schénbrunner Strafe
297-307 in Wien (Osterreich).

10 Tatigkeitsbericht der Fondsverwaltung

Wien, Osterreich,

Schoénbrunner StraBe 297-307,
»Forum Schoénbrunn®

Im Dezember 2014 wurde die notarielle
Urkunde zur VerauBerung des Biiro- und
Geschaftsgebaudes ,Forum Schonbrunn®
in Wien (Osterreich) unterzeichnet. Der
Ubergang von Nutzen und Lasten auf den
neuen Eigentlimer erfolgte Ende Januar
2015. Die Liegenschaft befand sich seit
2010 im Portfolio des CS PROPERTY
DYNAMIC. Der vereinbarte Kaufpreis lag
unterhalb des zuletzt festgestellten Ver-
kehrswertes, jedoch Uber dem urspriing-
lichen Einkaufspreis.

Auf Basis der im Einleitungsteil dieses
Halbjahresberichts beschriebenen Ver-
auBerungsstrategie fur das Immobilien-
portfolio des CS PROPERTY DYNAMIC
haben wir den Verkaufsprozess eingelei-
tet. Zu diesem Zweck wurden im Be-
richtszeitraum zehn Fondsimmobilien aus
funf Landern identifiziert, die aktiv am
Markt angeboten werden. Erste Besich-
tigungen mit potentiellen Interessenten
wurden bereits durchgefihrt.

Eine Aufstellung der sich derzeit noch im
Fonds befindenden 16 Einzelimmobilien
mit detaillierten Angaben unter anderem
zum gutachterlichen Verkehrswert, der gut-
achterlichen Bewertungsmiete und der
Leerstandsquote je Immobilie entnehmen
Sie bitte dem Immobilienverzeichnis ab
Seite 36 dieses Halbjahresberichtes.



Portfoliostruktur

Zum Berichtsstichtag am 28. Februar
2015 bestand das Immobilienportfolio des
CS PROPERTY DYNAMIC aus insge-
samt 16 Immobilien an 13 Standorten in
finf européischen Landern. Alle Fonds-
objekte werden im Direktbesitz gehalten.
Im Vergleich zum Ende des letzten Ge-
schaftsjahres hat sich somit die Anzahl
der Fondsimmobilien des CS PROPERTY
DYNAMIC um ein Objekt verringert.

Das Immobilienvermégen in Hohe von
EUR 412,3 Mio. war zum Ende des ers-
ten Halbjahres des Geschaftsjahres 2014/
2015 zu 63,6 % im européischen Aus-
landinvestiert, wahrend der Deutschland-
anteil bei 36,4 % lag. Der Auslandsanteil
des CS PROPERTY DYNAMIC verteilt
sich auf die vier europaischen Lander:
Niederlande (20,8 %/5 Objekte), Polen
(19,6 %/2 Objekte), GroBbritannien (18,6 %/
2 Objekte) und ltalien (4,6 %/1 Objekt).
Bei den Immobilien handelt es sich im

Wesentlichen um Biiro- (53,3 %) und Han-
delsimmobilien (27,6 %) sowie um einen
geringeren Anteil an Lager-/Logistikim-
mobilien (7,5 %). Betrachtet man die wirt-
schaftliche Altersstruktur, so waren 39,1 %
der Immobilien jinger als 10 Jahre, wéh-
rend 43,0 % der Immobilien ein wirtschaft-
liches Alter zwischen 10 und 20 Jahren
aufwiesen. 17,9 % der Immobilien waren
alter als 20 Jahre. Das durchschnittliche
Alter der Immobilien belief sich zum Be-
richtsstichtag auf rund 14,3 Jahre.

Das durchschnittliche Volumen der Fonds-
immobilien gemessen am Verkehrswert
wahrend der letzten 6 Monate vor dem
Berichtsstichtag 28. Februar 2015 belief
sich auf EUR 440,1 Mio. Am Geschafts-
jahresende hatten 27,2 % der Immobilien
einen Verkehrswert von bis zu EUR 25,0
Mio. Bei weiteren 60,2 % der Fondsim-
mobilien lag der Verkehrswert zwischen
EUR 25,0 Mio. und EUR 50,0 Mio. Ledig-
lich das Objekt ,Spitzkrug Multi Center*

in Frankfurt (Oder) in Deutschland wies
einen Verkehrswert von knapp tber EUR
50,0 Mio. auf, was einem Anteil von 12,6 %
am Immobilienvermégen des CS PRO-
PERTY DYNAMIC am 28. Februar 2015
entsprach.

Detaillierte Informationen zur Struktur des
Immobilienvermégens finden Sie in den

Grafiken

Geografische Verteilung der Fonds-
immobilien (Seite 8)

Nutzungsarten der Fondsimmobilien
(Seite 9)

Mieterstruktur (Seite 15)

GroBenklassen der Fondsimmobilien
(Seite 17)

Wirtschaftliche Altersstruktur der
Fondsimmobilien (Seite 19)
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Vermietungssituation

Die Vermietungsquote konnte im ersten
Halbjahr des Geschéftsjahres 2014/2015
auf einem im Wettbewerbsvergleich zu-
friedenstellenden Niveau stabilisiert wer-
den. Die durchschnittliche Vermietungs-
quote betrug sowohl im Berichtszeitraum
als auch zum Stichtag am 28. Februar
2015 87,9 %.

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

Im Burokomplex Meander 825 in Arn-
heim (Niederlande) betrug die Leerstands-
quote per 28. Februar 2015 68,6 %. Im
Berichtszeitraum konnten dem neuen Mie-
ter, einer regionalen Wohnungsbaugesell-
schaft, die Mietflachen fristgerecht tber-
geben werden. Der Mieter nutzt nun ins-
gesamt 3.730 m? Buroflache. Bezlglich
den Restflachen werden Gesprache mit
verschiedenen Mietinteressenten geftihrt.

Im Objekt ,Maximus*, Van Deventerlaan
10, 10a, 20, 20a in Utrecht (Niederlande),
waren zum Berichtsstichtag insgesamt
64,1 % der Flachen vermietet. Nachdem
ein Teil des Objekts langfristig an eine
renommierte Hotelbetreiberketten ver-
mietet werden konnte, werden derzeit
aussichtsreiche Verhandlungen mit Miet-
interessenten Uber die Vermietung der
Restflachen geflhrt.

Nach dem Auszug eines Hauptmieters im
Objekt Solihull, 683-693 Warwick Road
(GroBbritannien) stehen zum Berichts-
stichtag am 28. Februar 2015 36,6 %
der Mietflachen leer. Es finden Besichti-
gungen und Gespréche mit verschiede-
nen Mietinteressenten statt.

12 Tatigkeitsbericht der Fondsverwaltung

Im Berichtszeitraum konnten insgesamt
14.507 m? vermietbarer Flache im Fonds
nach- bzw. neu vermietet werden. Die in
diesem Rahmen vereinbarten vermieter-
seitigen Renovierungs- und Bauleistungen
wurden fachgerecht beauftragt und ab-
geschlossen.

Umbau- und ModernisierungsmaB-
nahmen

In allen Objekten des CS PROPERTY
DYNAMIC wurden, soweit erforderlich oder
werterhdhend, Renovierungs-, Moderni-
sierungs-, Sanierungs- und Instandhal-
tungsmaBnahmen durchgeflhrt. Hierbei
wurden bau- und genehmigungsrechtliche
Vorschriften vollumfanglich berticksichtigt.

Fondsrendite

Die Wertentwicklung des CS PROPERTY
DYNAMIC im abgelaufenen ersten Halb-
jahr des Geschéftsjahres 2014/2015 fir
den Zeitraum vom 1. September 2014
bis zum 28. Februar 2015 belief sich auf
-2,9%". Im Einjahresvergleich zwischen
1. Méarz 2014 und 28. Februar 2015 er-
zielte der CS PROPERTY DYNAMIC
eine Rendite — ermittelt nach Standard-
BVI-Methode — in Hohe von -7,5%.
Hiermit liegt das Ergebnis per 28. Feb-
ruar 2015 genau auf der gleichen Hohe
wie zum Ende des letzten Geschéftsjahres
des Fonds am 31. August 2014. Die Wert-
entwicklung des Fonds wird dabei im
Wesentlichen weiterhin von einem unver-
andert herausfordernden Marktumfeld und
damit einhergehenden Wertanpassungen
der Fondsimmobilien im Rahmen der tur-
nusméaBigen Bewertungen durch die un-
abhangigen Sachverstandigen beeinflusst.
Die Rendite lag zum Berichtsstichtag je-
doch weiterhin Uiber dem VergleichsmaB-
stab, der Benchmark Customized Bench-

mark Lipper Institutional Open Real Es-
tate Funds Germany, deren Rendite sich
im gleichen Zeitraum auf -11,6 % belief.

Die herkdmmiliche Standard-BVI-Methode
wird aus Grinden der Vergleichbarkeit der
Fondsrenditeergebnisse der verschiede-
nen offenen Immobilienfonds verwendet
— bisher auch fur die offenen Immobilien-
fonds, die den Weg der Fondsauflésung
einschlagen mussten. Bei der BVI-Metho-
de finden auf Ebene des Anlegers anfal-
lende Kosten wie z.B. Steuern, Ausgabe-
oder Riucknahmeabschlag oder Depot-
flihrungsgebtihren keine Berticksichtigung,
da sich diese von Anleger zu Anleger unter-
scheiden kénnen und aus diesem Grunde
nicht im Rahmen einer standardisierten
Berechnungsmethode darstellbar sind.
Zudem wird bei der herkdmmlichen Stan-
dard-BVI-Methode von einer Wiederan-
lage der Ausschittung zum Riicknahme-
preis ausgegangen. Eine Wiederanlage
der Ausschuttung ist seit 3. Marz 2014
aufgrund der Einleitung der Auflésung und
der endguiltigen Einstellung der Ausgabe
und Ricknahme von Anteilen fir den CS
PROPERTY DYNAMIC nicht mehr még-
lich. Daher hat der BVI Bundesverband
Investment und Asset Management e.V.
beschlossen, die Wertentwicklungs-Be-
rechnungsmethode fur die sich in Auflo-
sung befindende offene Immobilienfonds
anzupassen. Die Methode wurde dahin-
gehend geéndert, dass nur noch bis zum
Zeitpunkt des Beginns der Fondsauflo-
sung — im Falle des CS PROPERTY
DYNAMIC bis zum 3. Marz 2014 — eine
Wiederanlage der Ausschittung zum Riick-
nahmepreis berticksichtigt wird. Ab die-
sem Zeitpunkt, also bereits fur die Aus-
schittung am 28. Oktober 2014, gehen
die Ausschuttungen in die Berechnung der



Wertentwicklung lediglich als zinsloser
Betrag ein. Diese Umstellung der BVI-
Renditeberechnungsmethode hat auch
Auswirkungen auf die zukinftige Darstel-
lung der Renditen des CS PROPERTY
DYNAMIC in den Jahresberichten und
anderen Marketingmaterialien. Sieht man

CS PROPERTY DYNAMIC
Wertentwicklung nach BVI-Methode"
per 28. Februar 2015

CS PROPERTY

durch-
schnittlich
p.a.in %

kumuliert

DYNAMIC in %

CS PROPERTY DYNAMIC
Wertentwicklung nach BVI-Methode
fir sich in Auflésung befindende
offene Immobilienfonds®

per 28. Februar 2015

CS PROPERTY

kumuliert durch-

von einer Berlcksichtigung der Wieder- 6 Monate -2,89 - DYNAMIC in % schnittlich
anlage der Ausschittung seit dem ge- 1 Jahr -7,49 -7,49 p.a.in %
nannten Zeitpunkt ab, ergibt sich fur den 3 Jahre -11,90 -4,14 6 Monate -2,88 -
6-Monatszeitraum per 28. Februar 2015 5 Jahre -4,52 -0,92 1 Jahr 7,48 -7,48
ebenfalls eine Wertentwicklung in Hohe seit Auflage 15,46 1,73 3 Jahre -11,89 -4,14
von -2,9 %%, 5 Jahre -4,51 -0,92

seit Auflage 15,48 1,73

Seit seiner Auflage am 1. Oktober 2006
weist der CS PROPERTY DYNAMIC ein
durchschnittliches Jahresplus in Hohe von
+1,7 %" auf. Mit diesem Ergebnis wurde
die Benchmark, deren durchschnittliche
Rendite bei -0,8 %% lag, tbertroffen. Im
Gesamtzeitraum seit Auflage lag der Fonds
kumuliert bei +15,5 %", die Benchmark

Die Rendite seit Einleitung der Fondsauf-
l6sung am 3. Méarz 2014 bis zum Be-
richtsstichtag belief sich — ermittelt nach
der Standard-BVI-Methode — auf -7,51 %"
und ermittelt nach der BVI-Methode fiir
sich in Auflésung befindende offene Im-
mobilienfonds auf -7,50 %%.

hingegen kumuliert bei -6,3 %?.

" 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
wirden sich bei Berlcksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken. Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind kein
verlasslicher Indikator fir laufende und zukiinftige Ergebnisse.

9 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.

4 Renditeberechnung fir sich in Auflésung befindende offene Immobilienfonds nach Methode des BVI Bundesverband Investment und Asset Manage-
ment e.V. (erstmalige Veroffentlichung: 31. Juli 2013): Anlage zum Anteilwert (= Riicknahmepreis)/Bewertung zum Anteilwert; Wiederanlage der Aus-
schittung zum Anteilwert (= kostenfreie Wiederanlage) bis zum Zeitpunkt der Fondsauflosung (CS PROPERTY DYNAMIC: 3. Marz 2014). Ab diesem
Zeitpunkt gehen die Ausschittungen/Kapitalriickzahlungen als zinsloser Betrag in die Berechnung ein. 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 beriicksichtigt. Der bei nicht angekindigter Riickgabe zu zahlende Riickgabeabschlag
in Héhe von 3 % und individuelle Kosten wie beispielsweise Gebuhren, Provisionen und andere Entgelte sind in der Darstellung nicht berticksichtigt und
wirden sich bei Beriicksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken. Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind kein
verlasslicher Indikator fir laufende oder zukiinftige Ergebnisse.
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Capital Gain Tax

Bei der VerduBerung von ausléandischen
Immobilien kann es zu einer Besteuerung
realisierter VerduBerungsgewinne kommen
(Capital Gain Tax). Die Héhe der Steuer-
last hangt von vielen unbekannten Fak-
toren wie etwa dem erzielten VerauBe-
rungsgewinn, dem VerauBerungszeitpunkt
und den dann geltenden steuerlichen Re-
gelungen ab.

Per 28. Februar 2015 wurde somit fur
Steuern aus méglichen Gewinnen aus der
VerauBerung von ausléandischen Immo-
bilien ein Betrag in Hohe von EUR 5,9
Mio. zuriickgestellt.
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Kredit- und Wahrungsmanagement

Der CS PROPERTY DYNAMIC verfligte
zum Ende des ersten Halbjahres des
Geschaftsjahres 2014/2015 am 28. Fe-
bruar 2015 Uber ein Kreditvolumen in
Hoéhe von insgesamt EUR 184,9 Mio.
Dies entspricht 44,8% der Verkehrs-
werte der Immobilien, womit die Fremdfi-
nanzierungsquote in der strategisch vor-
gesehenen 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 2015 0,27 Jahre. Im Dezember
2013 hatten wir mit den Fremdkapitalge-
bern eine bankenUbergreifende Verein-

barung geschlossen, die derzeit die ord-
nungsgeméBe laufende Bewirtschaftung
und Auflésung des Fonds unterstutzt. Die
im Rahmen der anstehenden Immobili-
enverkaufe erzielten VerduBerungserlése
werden nach Abzug der VeréuBerungs-
kosten sowie unter Einbehaltung der zur
Sicherstellung einer ordnungsgemaBen
laufenden Bewirtschaftung notwendigen
Liquiditat zunachst vorrangig dazu ver-
wendet, die Darlehen vertragskonform
zu bedienen bzw. zuriickzufiihren. Weite-
re Einzelheiten entnehmen Sie bitte der
Tabelle ,Ubersicht Kredite* auf Seite 28
dieses Halbjahresberichtes.

Die Mietvertrage der Immobilien in War-
schau und Krakau sind auf EUR-Basis
abgeschlossen, sodass die Bewertung
dieser Immobilien durch den Sachver-
standigenausschuss ebenfalls in EUR



Mieterstruktur

(Basis: Nettosollmieten)

Offentliche Institutionen 1,8 %

Versorgungsunternehmen 2,9 %

Bank- und Finanzdienstleistung 5,5 %

Baugewerbe 2,2 %

Dienstleistungen 2,0 %

Technologie und Software, F&E Unternehmen 19,7%

v

Sonstige Branchen 11,3 %

Rechts-, Steuer- und Unternehmensberatung 10,0 %

Einzelhandel 30,2 %

Postdienste & Telekommunikation 1,5 %

Gesundheits-, Veterinar- und Sozialwesen 0,7 %

Maschinenbau 1,3 %

GroBhandel 0,6 %

Grundstlcks- und Wohnungswesen 1,9 %

Konsumgdterindustrie und Ubrige verarbeitende Gewerbe 4,3 %

erfolgt. Hierdurch besteht lediglich ein
Wahrungsrisiko auf Bankguthaben, die
Betriebskosten sowie die Sonstigen Ver-
mogensgegenstande. Das Wahrungsri-
siko fr die Immobilien in GroBbritannien
wird zu rund 57,6 % Uber Fremdwah-
rungskredite und der Restbetrag mittels
Devisentermingeschaften nahezu voll-
sténdig abgesichert. Am Berichtsstich-
tag waren alle Wahrungsrisiken nahezu
vollstandig abgesichert (vergleiche Ta-
bellen auf den Seiten 28 und 47 dieses
Halbjahresberichtes).

Im Rahmen der gesetzlichen Vorgaben
dirfen von allen im Fondsvermégen ent-
haltenen Immobilien und sonstigen Ver-
maégensgegenstanden maximal bis zu 30 %
mit einem Wéahrungsrisiko behaftet sein.
Hierbei gelten Vermdgensgegenstande
als wahrungsgesichert, wenn Kurssiche-

rungsgeschafte abgeschlossen und/oder
Kredite in entsprechender Wahrung auf-
genommen worden sind. Das Fonds-
management wird in Abhangigkeit der
volkswirtschaftlichen Rahmendaten und
Wahrungsprognosen von der Moglichkeit
Gebrauch machen, Fremdwahrungspo-
sitionen nicht immer voll abzusichern.

Entwicklung des Mittelaufkommens
Aufgrund der in der ersten Halfte des
Geschaftsjahres 2014/2015 bestehen-
den, unbefristeten Aussetzung der Riick-
nahme von Anteilscheinen seit 3. Méarz
2014 waren keine Mittelabflisse zu ver-
zeichnen. Da im Geschéftsjahr auch keine
Zeichnungen und Mittelzufliisse eingingen,
ergab sich im Berichtszeitraum ein Netto-
Mittelaufkommen in Hohe von EUR 0,00.

Hotel/Gastronomie 4,3 %

Liquiditatsanlagen

Am Berichtsstichtag 28. Februar 2015
verflgte der CS PROPERTY DYNAMIC
Uber eine Brutto-Liquiditat in Hohe von
EUR 37,4 Mio. (14,9 % des Netto-Fonds-
vermogens). Die durchschnittliche Liqui-
ditatsquote lag in der abgelaufenen ersten
Hélfte des Geschéftsjahres 2014/2015
bei 9,2 %. Die Liquiditat war zum Berichts-
stichtag in Bankguthaben und Festgeldern
angelegt.
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Risikomanagement

Das Risikomanagement der CREDIT
SUISSE ASSET MANAGEMENT Immo-
bilien Kapitalanlagegesellschaft mbH ist
darauf ausgerichtet, sowohl die geltenden
und zuklnftigen gesetzlichen Anforde-
rungen zu erflllen, als auch den internen
Investmentstandards und Weisungen der
CREDIT SUISSE Gruppe gerecht zu
werden.

Zur Erflllung dieser Aufgaben ist das
Risikomanagement in unserer Organisa-
tion als eine unabhangige, zentral orga-
nisierte Einheit mit direkter Berichtslinie
zur Geschéftsfuhrung verankert. Auf Ba-
sis der von der Geschéftsfihrung defi-
nierten Risikolimite ist es die Kernaufgabe
des zentralen Risikomanagements, alle
wesentlichen Risiken auf Ebene der Kapi-
talverwaltungsgesellschaft und der ver-
walteten Sondervermégen systematisch zu
identifizieren, kontinuierlich zu beurteilen,
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zu Uberwachen und zu steuern. Die Ge-
schaftsfihrung und der Aufsichtsrat der
Gesellschaft 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 Erfah-
rung und das profunde Wissen unserer
Mitarbeiter. Jedes identifizierte Risiko
wurde einem spezifischen Risikoverant-
wortlichen zugeordnet, der fur die tagliche
Uberwachung und Steuerung der ihm
zugeordneten Risiken zustandig ist. Dies
beinhaltet auch die kontinuierliche Opti-
mierung 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 Eskalationsprozesse
festgelegt. Hierdurch sind eine frihzeitige
Erkennung der Risiken und eine Einlei-
tung von GegenmafBnahmen maoglich.

Der von der CREDIT SUISSE ASSET
MANAGEMENT Immobilien Kapitalan-
lagegesellschaft mbH gewéahlte ganz-
heitliche Ansatz aus dezentraler Fach-
kompetenz und zentraler Organisation
ermoglicht einerseits eine umfassende
Risikoinventur mit kompetenter Steuerung
der Einzelrisiken, andererseits dient die
zentrale Beurteilung, Steuerung, Uber-
wachung und Berichterstattung der Risiken
dazu, Interdependenzen zwischen unter-
schiedlichen Risikobereichen zu identifi-
zieren. Méglichen Fehlentwicklungen kann
so durch Anpassung der entscheidenden
Prozesse zeitnah entgegengewirkt werden.



Wesentliche Risiken und Ereignisse
im Berichtszeitraum

Die Investition in einen offenen Immo-
bilienfonds — wie den CS PROPERTY
DYNAMIC - birgt neben Chancen auch
Risiken fur den Fondsanleger. Diese Ri-
siken, resultierend aus der Investition,
werden im Allgemeinen als Investment-
risiken bezeichnet. Daneben existieren zu-
sétzlich operationale Risiken, die im We-
sentlichen aus dem Zusammenspiel von
Personal, System und Prozessen auf Ebene
der Gesellschaft entstehen und die das
Ergebnis der Gesellschaft gegebenenfalls
maBgebend beeinflussen kénnen.

GroBenklassen der Fondsimmobilien

(Basis: Verkehrswerte)

EUR 50 - 100 Mio.
12,6 % (1 Objekt)

EUR 25 - 50 Mio.
60,2% (7 Objekte)

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

< EUR 10 Mio.
5,8 % (3 Objekte)

EUR 10 - 15 Mio.
3,3 % (1 Objekt)

EUR 15 - 25 Mio.
18,1 % (4 Objekte)

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

Nachfolgend wird auf die im abgelaufenen
ersten Halbjahr des Geschaftsjahres 2014/
2015 vom 1. September 2014 bis zum
28. Februar 2015 wesentlichen Risiko-
ereignisse eingegangen, wobei auch auf
die aktive Minderung, Eliminierung oder
Ubertragung von Risiken eingegangen wird.
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Adressenausfall-/Bonitétsrisiken
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 Verlus-
ten befriedigt werden kénnen. Diesen
Risiken wird durch eine Bonitatsiber-
wachung der Kontrahenten und eine
Diversifikation der angelegten Mittel
bei verschiedenen Kreditinstituten ent-
gegengewirkt. Kontrahenten werden
sorgféltig gepruft und nach Risikoab-
wagung ausgewahlt, um Ausfallrisiken
zu minimieren. Per Stichtag 28. Feb-
ruar 2015 waren die liquiden Mittel
des Fonds sowohl in Bankguthaben
(rund EUR 27,4 Mio.) als auch Fest-
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geldern (rund EUR 10,0 Mio.) ange-
legt. Das Bonitétsrisiko wird laufend
Uberwacht und konnte fir den Be-
richtszeitraum als akzeptabel einge-
stuft werden, da die Bonitat aller Kon-
trahenten im Investmentgrade-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 Verschlechterung
der Bonitat einer Gegenpartei (z.B.
Mieter oder Dienstleister) ein Verlust
eintritt. Sowohl auf Mieter- als auch
auf Dienstleisterseite steigt das Risiko

generell mit abnehmender Bonitat des
Kontrahenten sowie mit zunehmender
Abh&ngigkeit von einem einzelnen Kon-
trahenten (Klumpen- bzw. Konzentra-
tionsrisiko). Es wird darauf geachtet,
an Adressen zu vermieten, die keinem
oder lediglich einem geringen Insolvenz-
und Ausfallrisiko unterliegen.

Per 28. Februar 2015 waren rund
91,0% der vermieteten Flachen des
CS PROPERTY DYNAMIC an Unter-
nehmen vermietet, die Uber ein Rating
international anerkannter Agenturen
verfligen oder als staatliche Mieter
keinem oder nur einem duBerst un-
wahrscheinlichen Insolvenz- und Aus-
fallrisiko unterliegen. Gegenlber dem
Stichtag zum Ende des letzten Ge-



schaftsjahres haben sich die Mietstrei-
tigkeiten aufgrund von Zahlungsver-
weigerungen von Mietern — gemessen
am Streitwert zu den Jahresmietertragen
— und anhangigen Gerichtsprozessen
nochmals um 0,9-Prozentpunkte auf
6,0% der Jahres-Nettosolimiete per
28. Februar 2015 erhoht. Gemessen
an den internen gesetzten Limits be-
finden sie sich auf hohem Niveau. Der
starke Anstieg gegentiber dem Stich-
tag zum Ende des letzten Geschéfts-
jahres ist im Wesentlichen auf einen
generellen Anstieg der Mietstreitigkeiten
zurlickzufhren, die sich zum Ende des
ersten Halbjahres des Geschaftsjahres
2014/2015 auf sechs der 16 Fonds-
objekte erstreckten. Generell werden
die oben genannten Faktoren seitens

Wirtschaftliche Altersstruktur der Fondsimmobilien

(Basis: Verkehrswerte)

< b Jahre

(ab 2010)

2,2 %

> 20 Jahre 5-10 Jahre
(bis 1994) (2005 -2010)
17,9 % 36,9 %
15 - 20 Jahre 10 - 15 Jahre
(1995 -1999) (2000 - 2004)
22,4 % 20,6 %

des Risikomanagementbereiches der =
Kapitalverwaltungsgesellschaft einer
permanenten Uberwachung unterzogen.
Die Bonitat der Mieter wird — wie be-
reits beschrieben — Uber Ratings inter-
national anerkannter Ratingagenturen
Uberwacht. Bei Mietern wie Unterneh-
mens- und Wirtschaftsberatungen, fur
die branchentypisch kein Rating er-
folgt, wird die Bonitat soweit wie még-
lich mit eingeforderten Sicherheiten
unterlegt.

Marktpreisrisiken

Diese Risiken resultieren generell aus
der Gefahr nachteiliger Veranderungen
von Marktpreisen oder preisbeeinflus-
senden Parametern in liquiden Mark-
ten. In den Bereich der Marktpreisrisi-
ken fallen das Immobilienpreis-, das
Zinsénderungs- und das Fremdwah-
rungsrisiko, wobei das Immobilien-
preisrisiko neben Markteffekten auch
durch die spezifische Abwicklungssitu-
ation des Sondervermdgens beein-
flusst werden kann.
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Immobilienpreisrisiken

Der Immobilienmarkt und seine Teil-
markte unterliegen langerfristigen Zy-
klen und einer Vielzahl weiterer Ein-
flisse, insbesondere makro- und mikro-
Okonomischen Trends. Diese Einfluss-
faktoren kénnen zur Folge haben, dass
sich die Verkehrswerte, der im Portfolio
reprasentierten Immobilien und damit
der Inventarwert des Immobilienfonds
andern kann. Dadurch wird wiederum
das Fondsvermogen 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 Auflésung des
Fonds und zunehmender zeitlicher An-
néherung an den Zeitpunkt der Been-
digung des Verwaltungsmandates der
Gesellschaft konnte marktseitig ein
Druck auf die erzielbaren Preise im
Rahmen der Verwertung der Liegen-
schaften aufgebaut werden, der sich
negativ auf die erzielbaren Preise und
damit auf den Liquidationserlds aus-
wirken kénnte. Jedoch wird nach Uber-
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gang des Verwaltungsmandates an
die Depotbank der Verkaufsprozess
fur Liegenschaften, die bis zum Uber-
gang des Verwaltungsmandates noch
nicht verauBert wurden, fortgesetzt.

Per 28. Februar 2015 wies das Port-
folio bezogen auf den 1-Jahres-Zeit-
raum von 1. Mérz 2014 bis 28. Februar
2015 (-4,1 %?) eine negative Verkehrs-
wertentwicklung der Fondsimmobilien
auf. Die Vermietungsquote stieg im
gleichen Zeitraum von 86,1 % per 28.
Februar 2014 Uber 86,2 % zu Beginn
des Berichtshalbjahres per 31. August
2014 auf 87,9 % zum Ende des Be-
richtszeitraums per 28. Februar 2015.
Dieser Anstieg der Vermietungsquote
um 1,8-Prozentpunkte ist im Wesent-
lichen zurtickzuftihren auf die Neuver-
mietung einer Fl&dche von 3.730 m? an
eine regionale Wohnungsbaugesell-
schaft in dem bislang fast vollstandig
leer stehenden Buroobjekt Arnheim
(Niederlande), Meander 825. AuBer-
dem wirkten sich die Neuvermietungen
von kleineren Flachen in den Objekten
Stuttgart (Deutschland), OlgastraBe
86 und Frankfurt/Oder (Deutsch-

2 Im Bewertungsergebnis sind keine Wahrungseffekte enthalten.

land), ,Spitzkrug Multi Center”, Spitz-
krugring 1 positiv auf die Vermie-
tungsquote aus. Im Durchschnitt lag
die Vermietungsquote im ersten Halb-
jahr des Geschéftsjahres 2014/2015
ebenfalls bei 87,9%. Einen positiven
Einfluss auf die Vermietungssituation
im Fonds in der ersten Hélfte des Ge-
schéftsjahres 2014/2015 hatte die
mittel- bis langfristige Bindung boni-
tatsstarker und solventer Mietparteien,
da 76,1 % der Mietvertrage ab 2018
(inkl. unbefristeter Mietvertrage per 28.
Februar 2015) auslaufen und die auf-
grund ihrer Solvenz langfristige und nach-
haltige Ertrage generieren. So konnte
durch den Neuabschluss und die Ver-
langerung von Mietvertrédgen Uber eine
Flache von insgesamt 14.507 m? (rund
7,3 % der Gesamtflache des Fonds) der
Auszug von einigen Mietern mehr als
kompensiert werden. Weiterhin sind die
Mietvertrage weitestgehend an einen
Lebenshaltungsindex gekoppelt, wo-
durch die allgemeine Preisentwicklung
Berticksichtigung findet.



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 auBergewohn-
lich niedrigen Niveau. Um die laufende
Bewirtschaftung des Fonds zu sichern
und Ausschittungen an die Anleger
leisten zu kdnnen, wurden die Liquidi-
tatsanlagen im Fonds tendenziell eher
kurzfristig verfligbar gehalten und
konnten damit nur zu sehr niedrigen
Zinsen angelegt werden. Aufgrund der
Fondscharakteristik ist die Liquiditéts-
quote generell niedrig. Damit ist auch
die Basis fir die Liquiditatsverzinsung
eher gering. Da die Anlagen im Be-
richtszeitraum ausschlieBlich in Form
von Bankguthaben und Festgeldern
gehalten wurden, war das Zinsande-
rungsrisiko hauptsachlich in diesen
Anlageformen begriindet und kann als
sehr moderat angesehen werden. Das
weiterhin vorhandene niedrige Zins-
niveau war ursachlich fur die generell
niedrigen Zinsertrage innerhalb des
Berichtszeitraumes. Es ist nicht aus-

zuschlieBen, dass bei der Anlage von
liquiden Mitteln des Fonds eine nega-
tive Verzinsung hingenommen werden
muss. Kiinftige inflationare Tendenzen,
wodurch das aktuelle Zinsumfeld be-
einflusst werden kann, lassen jedoch
erkennen, dass die kiinftige Aufwands-
und Ertragsstruktur des Fonds weiter-
hin einem Spannungsfeld unterliegt.

Fremdwéhrungsrisiken

Das Fremdwahrungsrisiko bezeichnet
die Gefahr, dass auf Fremdwahrungen
lautende Positionen (z.B. Forderungen,
Verbindlichkeiten, Wertpapiere oder de-
rivative Positionen/strukturierte Produk-
te mit entsprechendem Risiko) durch
eine unglinstige Entwicklung der Wech-
selkurse (der betreffenden Wahrung
gegentber der Fondswahrung) Vermo-
genseinbuBen erleiden.

Der CS PROPERTY DYNAMIC inves-
tiert auch in européischen L&ndern
auBerhalb des Euroraums, daher un-
terliegt ein Teil des Fondsvermdgens
einem Fremdwahrungsrisiko. Der Fremd-
wahrungsanteil des Fonds belief sich
zum Berichtsstichtag 28. Februar 2015
auf 12,3 % des Netto-Fondsvermogens

(EUR 30,8 Mio.) und hat sich damitim
Vergleich zum Ende des letzten Ge-
schaftsjahres leicht erhéht (11,3 % per
31. August 2014). Das Risiko wird durch
die Aufnahme von Fremdwahrungs-
krediten und mit Hilfe von Wahrungs-
sicherungsgeschaften reduziert. Gesetz-
lich vorgeschrieben ist eine Absiche-
rung in Hohe von mindestens 70 %.
Angestrebt wird beim CS PROPERTY
DYNAMIC eine weitgehende Absiche-
rung der Fremdwahrungsrisiken. Die
Absicherungsquote der Fremdwé&hrungs-
positionen belief sich auf insgesamt
95,4 % des Netto-Fondsvolumens der
beiden Wahrungsraume Polen und GroR-
britannien (siehe auch Tabelle ,Wah-
rungsrisiken zum Stichtag" auf Seite
28). Bezogen auf das gesamte Netto-
Fondsvermdégen zum Berichtsstichtag
lag die Absicherungsquote bei 99,4 %
und veranderte sich damit im Vergleich
zum Ende des letzten Geschaftsjahres
nur geringflgig (99,1 % per 31. August
2014). Das daraus resultierende Fremd-
wéhrungsrisiko hatte damit im Be-
richtszeitraum keinen wesentlichen Ein-
fluss auf die Entwicklung des Sonder-
vermagens.
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Liquiditatsrisiken

Unter dem Liquiditatsrisiko wird zum
einen das Risiko verstanden, einge-
gangene Verbindlichkeiten bei Fallig-
keit nicht erfullen zu konnen, weil Ver-
mogensgegenstédnde 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 Marktstérungen (,Marktliquiditats-
risiko*) nicht ohne wesentlich niedri-
gere Marktpreise glattgestellt werden
kénnen.

Die Liquiditatssituation des CS PRO-
PERTY DYNAMIC im ersten Ge-
schaftshalbjahr 2014/2015 war ge-
prégt von der Fortfihrung des am 3.
Marz 2014 eingeleiteten Auflésungs-
prozesses des Fonds. Die Brutto-
Liquiditdt des Fonds erhéhte sich im
Berichtszeitraum von 17,2 Mio. EUR
(6,6 % des Netto-Fondsvermégens) per
31. August 2014 auf 37,4 Mio. EUR
(14,9% des Netto-Fondsvermdgens)
per 28. Februar 2015. Die Erhéhung
der Liquiditat ist vor allem auf den Ver-
kauf der Immobilie in Wien zuriickzu-
fihren. Im Zusammenhang mit dem
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Verkauf der Immobilie wurde auch der
Kredit fur die Immobilie in Hohe von
EUR 20,0 Mio. zurlickgefihrt. Zum
Berichtsstichtag 28. Februar 2015
betrug der Darlehensbestand des CS
PROPERTY DYNAMIC EUR 184,9
Mio. (siehe auch Ubersicht Kredite auf
Seite 28 dieses Halbjahresberichts).
Es ist vorgesehen, nach weiteren Im-
mobilienverkaufen und der Bertcksich-
tigung der fur die weitere ordnungsge-
maBe laufende Bewirtschaftung erfor-
derlichen Liquiditat zunachst vorrangig
weitere Darlehen vertragskonform zu-
rickzufiihren. Im Anschluss daran kann
dann mit der Rickzahlung von Fonds-
kapitals an die Anleger begonnen
werden.

Ein Liquiditatsrisiko resultierte auch
einerseits aus der Tatsache, dass bis
spatestens 31. Dezember 2014 beim
CS PROPERTY DYNAMIC aufgrund
rechtlicher Vorgaben eine Ruckfihrung
der Verschuldungsquote auf 30 % hétte
erfolgen missen, wenn eine Wieder-
er6ffnung des Fonds fir Anteilschein-
ricknahmen erfolgt wére. Zudem er-
gab sich ein Liquiditatsrisiko im Hinblick
auf die Prolongation auslaufender Kre-
ditvertrage. Aufgrund der niedrigen

Liquiditatshaltung und der zeitweisen
Unterschreitung der Mindestliquiditéts-
quote war eine intensive Abstimmung
mit den kreditfinanzierenden Banken
notwendig. Ziel der weiterfihrenden
Gesprache mit den Banken war die
Sicherstellung der geordneten Be-
handlung der laufenden Kreditenga-
gements. Im Dezember 2013 wurde
daher eine bankenUbergreifende Ver-
einbarung geschlossen, die auch im
Falle der Fondsauflésung mittelfristig
die laufende Bewirtschaftung des Fonds
unterstiitzt. Diese Vereinbarung ist
befristet auf den 31. Dezember 2015,
wodurch mit zunehmender Fortschrei-
tung des Geschaftsjahres bei einer nicht
wesentlichen Veranderung der Liqui-
ditatssituation eine Zunahme des Li-
quiditats- und Insolvenzrisikos zu ver-
zeichnen ist.

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 weiterhin niedrigen Li-
quiditatshaltung ein erhdhtes Liquidi-
tatsrisiko gegeben.



Anteilscheinriickgaberisiken

Das Anteilscheinriickgaberisiko resul-
tiert daraus, dass Zahlungsverpflich-
tungen gegeniber den Anteilinhabern
bei Rickgabe nicht erflllt werden
konnen. Dieses Risiko kann darauf zu-
rlickzufihren sein, dass es zu Mittelab-
zligen seitens der Anleger kommt, wo-
durch ein Engpass der liquiden Mittel
des Fonds entstehen kann. In dem Falll,
dass die liquiden Mittel zur Zahlung
des Riicknahmepreises und zur Sicher-
stellung einer ordnungsgemaBen Be-
wirtschaftung 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
am 3. Marz 2014 zum 31. Dezember
2016 gekundigt haben, die Ausgabe
und Riicknahme von Anteilen unwider-
ruflich eingestellt und die geordnete
Aufldsung des Fonds eingeleitet wurde.

Sollte der Fonds nicht innerhalb der
Kindigungsfrist liquidiert werden kén-
nen, geht er automatisch mit Ablauf
der Kindigungsfrist am 31. Dezember
2016 gegebenenfalls unter Anfall von
Grunderwerbsteuer auf die Depotbank
Uber, die die geordnete Aufldsung des
Fonds weiterfihren wird,

Im Berichtshalbjahr war kein Anteil-
scheinrlickgaberisiko aufgrund der im
gleichen Zeitraum bestehenden unbe-
fristeten Aussetzung der Anteilschein-
rlicknahme vorhanden.

Objektrisiken

Die Risiken bezeichnen die mit den
Objekten verbundenen Risiken. Sie
lassen sich unterscheiden in Vermie-
tungs- und Instandhaltungsrisiken.

Vermietungsrisiken

Vermietungsrisiken sind Risiken, die
sich aus der Anschlussvermietungs-
problematik oder aufgrund von plotzli-
chen Insolvenzen von Mietern ergeben.

Per 28. Februar 2015 lag die Quote
auslaufender Mietvertrage bis Ende
2015 bei insgesamt 5,0 % der Jahres-
Nettosollmiete und konnte mit Hilfe

eines aktiven Property Asset Manage-
ments aufgrund von Vertragsverlange-
rungen sowie kurzfristigen Anschluss-
mietvertragen generell moderat ge-
halten werden. Die Gesamtvermie-
tungsquote zum Berichtsstichtag per
28. Februar 2015 belief sich auf
87,9 %. Damit stieg die Vermietungs-
quote gegenliber dem 31. August 2014,
dem Ende des letzten Geschéftsjahres
des CS PROPERTY DYNAMIC, um
1,7 %-Punkte. Die durchschnittliche
Vermietungsquote im ersten Halbjahr
des Geschaftsjahres 2014/2015 des
CS PROPERTY DYNAMIC belief sich
ebenfalls auf 87,9 %. Insgesamt be-
findet sich die Vermietungsquote da-
mit nach wie vor auf einem im Markt-
vergleich akzeptablen Niveau. Damit
kann dieses Risiko fur den gesamten
Berichtszeitraum als Uberschaubar ein-
gestuft werden.

Die im Portfolio als erhéht erkannten
Mietstreitigkeiten werden intensiv sei-
tens des Fachbereichs Property Asset
Management sowie externer Dienst-
leister nachverfolgt.
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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 einen
durch eine fehlerhaft eingeschatzte
Hohe der anfallenden Kosten erhéhte
Bewirtschaftungskosten entstehen und
die Kosten- und Ertragssituation des
Sondervermégens negativ beeinflusst
wird. Zum anderen fihrt eine unter-
lassene Instandhaltung zu einer Ver-
ringerung der Attraktivitat der Immobilie,
die unter Umsténden eine Wertminde-
rung nach sich ziehen und bis zur Un-
maglichkeit der Nutzbarkeit fihren kann.

Generell werden die Instandhaltungs-
kosten pro Objekt am Anfang eines
Wirtschaftsjahres budgetiert und unter-
jéhrig durch eine Budgetiberwachung
einer permanenten Kontrolle unterzogen.
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Portfoliostrategierisiken

Die wesentlichen Portfoliostrategie-
risiken resultieren aus Konzentrations-
erscheinungen auf Objekt-, Portfolio-
oder Gesamtfondsebene. Im Berichts-
zeitraum bestand unverandert weiterhin
eine starke geographische Konzentra-
tion auf die Lander Deutschland (36,4 %
Anteil am Verkehrswertevolumen), Nie-
derlande (20,8 % Anteil am Verkehrs-
wertevolumen) und Polen (19,6 % An-
teil am Verkehrswertevolumen). Die
Konzentrationstendenz auf den Stand-
ort Deutschland hatte aufgrund der
makrodkonomisch relativ stabilen Ent-
wicklung Deutschlands (insbesondere
auch aufgrund des Konsumentenver-
haltens) jedoch eher einen positiven
Einfluss auf den Fonds, wahrend sich
der héhere Anteil an Immobilien in den
Niederlanden aufgrund der im Be-
richtszeitraum immer noch schwierigen
Marktlage sowohl hinsichtlich der Ver-
mietungssituation als auch am Invest-
mentmarkt fir Immobilienkaufe/-ver-
kaufe eher negativ auf den Fonds aus-
wirkte. Die polnische Volkswirtschaft
als auch der Immobilienmarkt zeigten
sich wéhrend der europdischen Rezes-
sion sehr stabil. Seit 2013 wird aller-
dings auch die polnische Wirtschaft

mit schwierigeren Rahmenbedingungen
konfrontiert, sodass stagnierende bis
leicht riicklaufige Miet- und Preisniveaus
zu beobachten sind. Demnach ist nicht
auszuschlieBen, dass sich der im Be-
richtszeitraum positive Einfluss auf den
Fonds in Zukunft abflachen oder andemn
konnte. Hinsichtlich der Nutzungsarten
im Fonds war im ersten Halbjahr des
Geschaftsjahres 2014/2015 des CS
PROPERTY DYNAMIC — wie auch
schon in den vergangenen Geschéfts-
jahren — kein wesentliches Konzentra-
tionsrisiko gegeben. Der Anteil an Bliro-
immobilien auf Basis der Jahres-Netto-
sollmieten belief sich zum Berichts-
stichtag auf 53,3%. Der Anteil der
Nutzungsart Handel/Gastronomie lag
bei 27,6 %, der Anteil von Logistikim-
mobilien am Fonds betrug 7,5 %. Die
verbleibenden Anteile verteilen sich im
Wesentlichen auf die Nutzungsarten
Hotel und Garagen/PKW-Stellplatze.

Aufgrund der seit 3. Méarz 2014 einge-
leiteten Auflosung des Fonds kénnen
zukiinftig bedingt durch die Abverkéufe
der Liegenschaften Konzentrationen auf-
treten, die aber bei vollstandiger Liqui-
dation des Immobilienportfolios aufge-
l6st sein werden.



Operationale Risiken

Wir, die CREDIT SUISSE ASSET
MANAGEMENT Immobilien Kapital-
anlagegesellschaft mbH, haben erfor-
derliche Manahmen getroffen, um die
operationellen Risiken auf ein ange-
messenes Niveau zu reduzieren.

Die hier aufgezahlten Risiken stellen le-
diglich eine Auswahl von Risiken der In-
vestition in einen offenen Immobilienfonds
wie den CS PROPERTY DYNAMIC und
keine abschlieBende Aufzéhlung dar. Eine
detaillierte Beschreibung der Risiken der
Immobilieninvestition entnehmen Sie bitte
dem Verkaufsprospekt des CS PRO-
PERTY DYNAMIC.

Da sich das Sondervermogen seit 3.
Marz 2014 in Aufldsung befindet, soll an
dieser Stelle ergénzend noch auf folgende
Punkte hingewiesen werden: Durch den
Abverkauf der Objekte kann es potenziell

zu Ungleichgewichten im Fondsportfolio
kommen. Des Weiteren besteht bei-
spielsweise das Risiko, dass Objekte in
der Auflésungsphase nur unter ihrem ak-
tuellen Verkehrswert verduBert werden
kénnen und dass bei einem nicht voll-
standigen Verkauf der Fondsimmobilien
bis zum Ablauf der Kindigungsfrist am
31. Dezember 2016 eine Belastung mit
Grunderwerbsteuer bei Ubergang auf die
Depotbank resultieren kann. Aufgrund
der Auflésung kann es zudem innerhalb
der einzelnen Risikoarten zu Verschie-
bungen kommen.
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Ausblick

Seit dem Beginn der Auflésung des CS
PROPERTY DYNAMIC am 3. Marz 2014
ist es unser vorrangiges Ziel, bis zum Ab-
lauf des Verwaltungsmandates der Fonds-
gesellschaft am 31. Dezember 2016 mog-
lichst alle Immobilien des Portfolios zu
bestmdglichen Konditionen im Sinne der
Anleger zu verauBern. Hierzu wurde der
bereits begonnene Verkaufsprozess der
Fondsimmobilien weiter fortgesetzt. Ein
erster Erfolg konnte bereits mit dem Ver-
kauf der Immobilie ,Forum Schénbrunn®
in Wien erzielt werden.

Fir jede einzelne der 16 Liegenschaften
haben wir einen Vermarktungsplan ent-
wickelt, um sie im jeweiligen Marktumfeld
in Abhangigkeit von der Angebots- und
Nachfragesituation optimal zu platzieren.
Dabei werden neben dem Timing insbe-
sondere die Objekteigenschaften wie Ver-
mietungsstand, Restlaufzeit der Mietver-
trage, baulicher Zustand und gegebenen-
falls die Darlehenssituation berticksichtigt.
In Abstimmung mit dem Vermarktungs-
plan lauft das permanente aktive Asset-
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Management bezogen auf die einzelnen
Immobilien auch wahrend der Auflosungs-
phase des Fonds entsprechend weiter.

Zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Halb-
jahresberichts befinden sich zehn Immo-
bilien des CS PROPERTY DYNAMIC in
der intensiven Vermarktung. Erste Ge-
spréche mit potentiellen Interessenten
erfolgten bereits.

Die im Rahmen der anstehenden Immo-
bilienverkaufe erzielten VerauBerungser-
l6se werden nach Abzug der VerduBe-
rungskosten sowie unter Einbehaltung
der zur Sicherstellung einer ordnungsge-
maBen laufenden Bewirtschaftung not-
wendigen Liquiditdt zundchst vorrangig
dazu verwendet, die Darlehen vertragskon-
form zu bedienen bzw. zurlickzufthren.

Im laufenden Geschaftsjahr 2014/2015
wurde von der Mglichkeit einer Zwischen-
ausschuttung im April 2015 abgesehen,
da die durch Verkaufe generierten Mittel
zunachst vorrangig fur die Ruckfuhrung

von Darlehen verwendet werden. Aus
diesem Grund ist aus derzeitiger Sicht
davon auszugehen, dass die Endausschit-
tung — wie die Endausschuttung fiir das
vorherige Geschéaftsjahr 2013/2014 —
lediglich eine mégliche Steuerzahllast der
Investoren aus den Ertrdgen des Fonds
liquiditatsmaBig abdeckt.

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 schneller
abgeschlossen sein oder aber auch einen
Zeitraum in Anspruch nehmen, der Uber den
31. Dezember 2016 hinausgeht. Welchen
Gewinn oder Verlust der einzelne Investor
insgesamt aus seiner Anlage in den CS
PROPERTY DYNAMIC erzielen wird, hangt
zum einen von dem Anlageergebnis wah-
rend der bisherigen Haltedauer der Fonds-
anteile und zum anderen von dem fur alle
Anleger gleichen kinftigen Anlageergeb-
nis wahrend der Fondsauflésung ab. Bei
der nun anstehenden herausfordernden



Aufgabe der geordneten Auflosung des
Fonds werden wir alle Anstrengungen
unternehmen, um fir die Anleger das best-
magliche 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 fur den CS PROPERTY DYNAMIC
und damit auch die dann gegebenenfalls
noch verbliebenen Vermégensgegenstande
des Fonds (wie Immobilien, liquide Mittel)
treuhanderisch auf die Depotbank des
Fonds, derzeit die Commerzbank AG,
Uber. Ab diesem Zeitpunkt ist die Depot-
bank fur die Verwaltung des Fonds zu-
standig. Per Gesetz hat die Depotbank
die Aufgabe, das Immobilien-Sonderver-
mogen weiter abzuwickeln und die restli-
chen liquiden Mittel an die Investoren zu
verteilen. Es ist méglich, dass die Depot-
bank die Tétigkeiten nicht selbst vor-
nimmt, sondern externe Dienstleister be-
auftragt.

Uber den jeweils aktuellen Stand der
Fondsauflésung konnen Sie sich neben
den regularen, gesetzlich vorgeschriebenen
Halbjahres- und Jahresberichten auch
unverandert mittels unserer monatlichen
Datenblatter sowie quartalsweisen Re-
portings und Newsletters CS PROPERTY
DYNAMIC Bulletin informieren. Samtliche
Informationsmaterialien finden Sie auf
unseren Internetseiten unter www.credit-
suisse.com/propertydynamic.

Wir werden weiterhin alle Anstrengungen
unternehmen, wahrend der Auflosung des
CS PROPERTY DYNAMIC angemessene
Verkaufsergebnisse flr die Investoren zu
erzielen.

Frankfurt am Main, 2. April 2015

Mit freundlicher Empfehlung
CREDIT SUISSE ASSET MANAGEMENT
Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH

Ao iy

Dr. Werner Bals

Frank Schéfer

Karl-Josef Schneiders
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Ubersicht: Kredite, Fremdwahrungspositionen, Vermietung

Ubersicht Kredite

Verbleibende Kredit-

in % des

Laufzeit der volumen Verkehrswertes

Zinsfest- (direkt)
schreibung

in TEUR
Kredite in EUR fiir Immobilien im Ausland

aller Fonds-
immobilien
(netto)

unter 1 Jahr 69.300 16,8

1-2 Jahre 13.800 3,4

2-5 Jahre 0 0,0

5-10 Jahre 0 0,0

Uber 10 Jahre 0 0,0

Kredite in EUR fur Immobilien im Inland 57.500 13,9
unter 1 Jahr 50.000 12,1

1-2 Jahre 7.500 1,8

2-5 Jahre 0 0,0

5-10 Jahre 0 0,0

Uber 10 Jahre 0 0,0

Kredite in GBP fir Immobilien im Ausland 44.316 10,7
unter 1 Jahr 44,316 10,7

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 184.916 44,8

Wahrungsrisiken zum Stichtag

Offene Positionen

Kreditvolumen
(indirekt tiber  Verkehrswertes

Beteiligungs-
gesellschaften)
in TEUR

Offene Positionen

in % des

aller Fonds-
immobilien

% des Fonds-

volumens netto

in Fremdwéahrung in EUR pro Wahrungsraum
GBP 945.223 1.296.854 4,3
PLN 505.449 121.786 16,8
Summe 1.418.640 4,6
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Vermietungsinformation Jahresnettomietertrag*

Biiro Handel/ Lager/ Freizeit Garagen/ Sonstiges

Gastro- Logistik Stell-

nomie platze
Deutschland in % 31,4 56,7 0,0 2,0 5,8 0,2 3,6 0,3
Polen in % 50,0 43,3 0,0 0,3 0,0 0,0 1,9 4,5
[talien in % 88,4 0,0 0,0 5,6 0,0 0,0 5,2 0,8
Niederlande in % 53,0 0,0 10,5 28,4 0,0 0,0 79 0,2
GroBbritannien in % 87,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 12,8 0,0
Direktinvestments gesamt in % 53,3 27,6 2,4 7,5 2,0 0,1 6,0 1,1
Portfolio gesamt in % 53,3 27,6 2,4 75 2,0 0,1 6,0 1,1

" bezogen auf die Jahres-Nettosollmiete per 28.02.2015

Vermietungsinformation Leerstande**

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

Gastro- Logistik Stell- tungs-

nomie platze quote

Deutschland in % 2,1 2,6 0,0 0,3 0,0 0,2 0,0 0,0 94,8
Polen in % 0,0 9,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 90,5
[talien in % 0,0 0,0 0,0 0,4 0,0 0,0 0,1 0,0 99,5
Niederlande in % 0,0 23,0 0,0 0,0 0,0 0,0 2,3 0,0 74,7
GroBbritannien in % 15,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,1 0,0 83,7
Portfolio gesamt in % 8,5 2,6 0,0 0,1 0,0 0,1 0,8 0,0 87,9

* bezogen auf die Jahres-Bruttosolimiete per 28.02.2015
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Restlaufzeitenstruktur der Mietvertrége der Fondsimmobilien

(Basis: Jahres-Nettosollmiete)

25 %

20 %

18,3 %

15 %

10 %

5%

0%
Mietende ' Mietende ' Mietende ' Mietende ' Mietende ' Mietende ' Mietende ' Mietende ' Mietende ' Mietende ' Mietende
unbefristet  in2015  in2016  in2017 in2018 in2019  in 2020 in 2021 in2022  in2023  in 2024 2025+

Restlaufzeiten der Mietvertrage der Fondsimmobilien

(Basis: Jahres-Nettosollmiete)

Restlaufzeit unbe-

(Mietende) fristet

Deutschland in % 9,0 Sr3) 12,4 4,8 21,1 15,0 9,5 11,2 3,1 7,2 3,4 0,0
Polen in % 0,1 9,6 5,7 16,2 0,4 47,2 3,3 0,0 0,0 9,9 0,7 6,9
[talien in % 0,0 9,4 33,0 17,8 0,0 0,0 0,0 39,8 0,0 0,0 0,0 0,0
Niederlande in % 0,0 B)@) 9,5 0,2 2,1 15,7 0,0 6,3 0,1 0,1 0,0 60,7
GroBbritannien in % 0,0 1,3 12,9 5,8 12,9 0,0 44,4 0,0 18,1 2,0 0,0 2,6
Direktinvestments

gesamt in % 3,3 5,0 11,8 71 10,4 18,3 11,7 7,7 4,2 5,0 1,4 14,1
Portfolio gesamt in % 3,3 5,0 11,8 71 10,4 18,3 1,7 7,7 4,2 5,0 1,4 14,1
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Zusammengefasste Vermoégensaufstellung
zum 28. Februar 2015

Anteil am

Fondsvermoégen
EUR in %

. Immobilien (s. Seite 36 ff.)

1. Geschaftsgrundstlicke

412.343.579,12

(davon in Fremdwahrung”

76.873.579,14)

412.343.579,12

Il. Liquiditatsanlagen

1. Bankguthaben

37.420.211,60

(davon in Fremdwahrung”

1.020.135,81)

37.420.211,60

Ill. Sonstige Vermdgensgegenstande

1. Forderungen aus der Grundstticksbewirtschaftung

7.633.981,09

(davon in Fremdwahrung”

1.491.617,63)

2. Zinsanspriiche

666,67

(davon in Fremdwahrung”

0,00)

3. Anschaffungsnebenkosten Immobilien

639.043,21

(davon in Fremdwahrung”

0,00)

4, Andere

2.182.649,34

(davon in Fremdwahrung"

498.025,07)

10.456.340,31

Summe

460.220.131,03

IV. Verbindlichkeiten aus

1. Krediten

185.281.515,98

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

184.916.841,61)

(davon in Fremdwahrung”

44.338.512,21)

2. Grundstickskéaufen und Bauvorhaben

202.232,86

(davon in Fremdwahrung"

0,00)

3. Grundstlicksbewirtschaftung

9.5616.944,69

(davon in Fremdwahrung”

2.868.217,69)

4. anderen Griinden

3.325.599,56

(davon in Fremdwahrung "

447.365,94)

198.326.292,99

V. Rickstellungen

11.504.177,41

11.504.177,41

(davon in Fremdwahrung "

771.660,80)

Summe

209.830.470,40

Fondsvermoégen

250.389.660,63

Y Unter Fremdwahrung sind séamtliche Nicht-Euro-Positionen zu verstehen (hier nur PLN und GBP)
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Deutschland Niederlande GroBbritannien Osterreich

EUR EUR EUR EUR
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Vermoégensaufstellung Teil | zum 28. Februar 2015

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 87 % 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 86 % 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 BU88% 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? BU 91 % 09/2008 2008 3.428
3528 Utrecht

Ptolemaeuslaan 70 G? BU88% 08/2009 2009 4,443
3528 Utrecht BU35%

Van Deventerlaan 10, 10a, 20, 20a G? HO 47 % 07/2007 2006 11.190

Fur die Erklarung der FuBnoten verweisen wir auf Seite 42/43.
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gutachterliche Werte

*kk

Verkehrswert/ Wesentliche Ergebnisse

Nutzflache (netto) Ausstattungsmerkmale
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 13.620.000 54 957.099 61
26.026 0 LA, PA, ST 52.140.000 20,8 3.776.502 41
8.184 0 K, PA, TG 16.850.000 6,7 1.074.528 58
10.164 4.757 LA, PA, ST, TG 30.400.000 12,1 2.218.345 44
5.2659 1569 teilw. K, PA, ST, TG 9.780.000 3,9 644.905 50
10.223 1.300 teilw. K, PA, ST, TG 27.300.000 10,9 1.703.513 46
10.846 0 K, LA, PA, ST, TG 18.900.000 7,5 1.488.766 56
13.658% 0 K, PA, ST 18.670.000 7,5 1.717.544 57
10.829 0 K, PA, ST 32.800.000 13,1 1.872.344 62
1.913 0 K, LA, PA, PH, ST 5.170.000 2,1 363.760 64
2.897 0 K, PA, ST 9.100.000 3,6 550.520 65
7.157 0 teilw. K, ST 20.010.000 8,0 1.489.464 61
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Lage des Grundstiickes Art des Grundstiickes*  Art der Nutzung**

1. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung
GroBbritannien

Erwerbsdatum Bau-/Umbaujahr

GrundsticksgroBe
in m?

Leeds LS3 1EP

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

683 - 693 Warwick Road G BU 86 % 08/2008 20019 9.470
Polen

03-287 Warschau

ul. Glebocka/Targéwek G H/G 98 % 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 42/43.
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gutachterliche Werte
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

7.396 0 K, PA, ST, TG 30.362.525 12,1 2.044.592 56
13.808 0 teilw. K, PA, PH, ST 46.511.054 18,6 3.655.862 44
24.987 0 K, ST 32.080.000 12,8 2.549.751 42
17.869 0 K, PA, ST, TG 48.650.000 19,4 3.341.327 63

412.343.579
0,00
412.343.579
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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 22,9 4.6 55,1
15234 Frankfurt (Oder)

Spitzkrugring 1/Spitzkrug Multi Center 4,7 3,7 30,7
40670 Meerbusch

Otto-Hahn-StraBe 4 0,0 4 39,8
48159 Munster

Grevener StraBe 69, 71/York-Ring 20, 22, 24, 26 1,1 6,3 41,1
70372 Stuttgart

KegelenstraBe 12, 12/1 1,2 4,2 40,9
70182 Stuttgart

OlgastraBe 86, BopserstraBe 15, WilhelmstraBe 12 7.4 5,7 39,6
Italien

20020 Lainate (Milan)

Via Rossini 1/A 0,5 3,6 43,4
Niederlande

6825 Arnheim

Meander 825 76,2 9 64,0
5652 Eindhoven

Dillenburgstraat 25a 1,1 9,3 58,56
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 34,5 4 497

Fur die Erklarung der FuBnoten verweisen wir auf Seite 42/43.
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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 73.587 639.043 0,3 6,3
2.868.996 1.769.040 1.099.956 6,1 - - - -
813.113 631.807 181.306 5,0 - - = -
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 5,9 - - - -
742.321 585.215 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 %

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

One Park Lane 0,4 4 497
Solihull B91 2AA

683 - 693 Warwick Road 25,6 4,7 62,8
Polen

03-287 Warschau

ul. Glebocka/Targéwek 21,7 7.5 43,0
31-476 Krakau

Lublanska 38 0,5 3,6 41,1

lll. 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 = Geschaftsgrundstiick 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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davon
Gebuhren
und Steuern

Gesamt
in Euro

in Euro

davon
Sonstige
in Euro

Anschaffungsnebenkosten
Gesamt im Geschéaftsjahr
in % abgeschrieben
bezogen in Euro

auf den

Kaufpreis

verbleibend
in Euro

Restab-
schreibungs-

in % zum
Nettofonds-
vermogen zeitraum

in Jahren

2.028.119" 1.141.208" 886.911" 6,9 = = = =
2.676.042" 1.5653.349Y 1.122.693Y 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
TG = Tiefgarage

ST = Kfz-Abstellplatze
PH = Parkhaus

Umrechnungskurs zum 28.02.2015:
1 EUR = 0,728859 GBP
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Vermogensaufstellung Teil Il zum 28. Februar 2015

— Bestand der Geldmarktinstrumente, Investmentanteile, Wertpapiere und Bankguthaben

Zusammensetzung der Liquiditat

Festgelder
26,7 %

Bankguthaben
73,3 %

Kurswert
in % des

Kurswert Fondvolumens
Wahrung Bestand in EUR (netto)

|. Geldmarktinstrumente

keine - -

Il. Investmentanteile

keine - -

1ll. Wertpapiere
keine — _

IV. Bankguthaben

Deutschland Commerzbank AG EUR 25.790.574,67 25.790.574,67 10,3
UniCredit Bank AG EUR 10.000.000,00 10.000.000,00 4,0

Polen mBank SA EUR 216.816,35 216.816,35 0,1
mBank SA PLN 1.545.099,46 372.286,39 0,1

Italien Commerzbank AG EUR 117.584,46 117.584,46 0,0
Niederlande Commerzbank AG EUR 213.980,94 213.980,94 0,1
GroBbritannien Commerzbank AG GBP 472.190,87 647.849,41 0,3
Osterreich Commerzbank AG EUR 61.119,38 61.119,38 0,0
Bankguthaben gesamt 37.420.211,60 14,9
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Vermogensaufstellung Teil 1ll zum 28. Februar 2015

Anteil am

Fondsvermogen|
in %

I.-1l. s. Seite 32 449.763.790,72
Ill. Sonstige Vermégensgegensténde
1. Forderungen aus der Grundsttcksbewirtschaftung 7.633.981,09
(davon in Fremdwahrung” 1.491.617,63)
davon Betriebskostenvorlagen 7.008.599,88
davon Mietforderungen 6256.381,21
2. Zinsanspriiche 666,67
(davon in Fremdwahrung” 0,00)
3. Anschaffungsnebenkosten Immobilien 639.043,21
(davon in Fremdwahrung " 0,00)
4. Andere 2.182.649,34
(davon in Fremdwahrung” 498.025,07)
davon Forderungen aus Anteilsumsatz 0,00
davon Forderungen aus Sicherungsgeschaften mit
Finanzinstrumenten (siehe Erlauterungen Seite 47) 0,00
10.456.340,31
IV. Verbindlichkeiten aus
1. Krediten 185.281.515,98
(davon in Fremdwahrung” 44.338.512,21)
davon kurzfristige Kredite (gem. § 53 InvG) 0,00
2. Grundstiickskéufen und Bauvorhaben 202.232,86
(davon in Fremdwahrung” 0,00)
3. Grundstlicksbewirtschaftung 9.516.944,69
(davon in Fremdwahrung" 2.868.217,69)
davon Betriebskostenvorauszahlungen 8.210.164,05
4, anderen Griinden 3.325.599,56
(davon in Fremdwahrung” 447.365,94)
davon aus Anteilsumsatz 0,00
davon Verbindlichkeiten aus Sicherungsgeschaften
mit Finanzinstrumenten (siehe Erlauterungen Seite 47) 1.566.202,80
198.326.292,99
V. Ruckstellungen 11.504.177,41
(davon in Fremdwahrung" 771.660,80)
Fondsvermégen 250.389.660,63
Mittelzufliisse 0,00
Mittelabfliisse (abzgl. Riicknahmeabschlage) 0,00
Anteilwert in EUR 94,60
umlaufende Anteile in Stiick 2.646.827

Devisenkurse per Stichtag

1 EUR = 0,728859 Britisches Pfund (GBP)

1 EUR = 4,150298 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. 597.443 600.881 -3.438 0,0
GBP 5,4 Mio. 6.798.567 7.402.959 -604.392 -0,2
GBP 12,8 Mio. 16.663.195 17.637.638 -874.343 -0,3
GBP 2,8 Mio. 3.749.481 3.833.511 -84.030 0,0
Summe offene Positionen GBP 27.808.686 29.374.889 -1.566.203 -0,5

Bezogen auf ein Wahrungsexposure in PLN und GBP i.H.v. EUR 31,5 Mio. ergibt sich ein Hedge-Ratio am Stichtag 28.02.2015 von 93,4 %.

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

Geschlossene Positionen im Berichtszeitraum Kurswert Kurswert
Verkauf Kauf Ergebnis

EUR EUR
PLN 7,5 Mio. 1.782 1.791 -9
GBP 42,2 Mio. 52.808 54.005 -1.197

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
01.09.2014 zum 28.02.2015 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 0,056 % des Fondvermégens
kleinster potenzieller Risikobetrag 0,032 % des Fondvermégens
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 0,041 % des Fondvermégens

Y Unter Fremdwahrung sind samtliche Nicht-Euro-Positionen zu verstehen (hier nur PLN und GBP).
2 Devisenterminkurs vom 27.02.2015
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Vermoégensaufstellung Teil Il

— zusétzliche Erlauterungen

Im Berichtszeitraum vom 1. September
2014 bis zum 28. Februar 2015 wurde
eine Immobilie verauBert und keine Im-
mobilie in den Fonds eingestellt, somit
verandert sich der Immobilienbestand
auf 16 Objekte.

Dabei handelt es sich ausschlieBlich um
Geschaftsgrundstiicke. Alle Immobilien
sind jeweils mit den von den Sachver-
sténdigen ermittelten Verkehrswerten im
Fondsvermégen enthalten. Diese Ver-
kehrswerte werden nach dem Ertrags-
wertverfahren (gem. Immobilienwerter-
mittlungsverordnung ImmowertV) ermit-
telt.

48 Vermégensaufstellung Teil Il

I. Zum Stichtag wird die Position ,Immo-
bilien” mit EUR 412,3 Mio. ausgewiesen.

Il. Die ,Liquiditatsanlagen” enthalten Bank-
guthaben und Festgelder in Héhe von
EUR 37,4 Mio. Sie werden zum Nomi-
nalwert am Stichtag ausgewiesen.

IIl. Die ,Sonstigen Vermégensgegenstande”
betragen zum Stichtag insgesamt EUR
10,5 Mio. Diese werden zum Nominal-
wert angesetzt.

lIl. 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 7,6
Mio. ausgewiesen.

lIl. 2. Die ,Zinsanspriiche” zum 28. Feb-
ruar 2015 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 0,6 Mio.

[ll. 4. Die Position ,Andere" in Hohe von
EUR 2,2 Mio. beinhaltet insbeson-
dere Erstattungsanspriiche aus
Steuern (EUR 1,3 Mio.), geleiste-
ten Anzahlungen (EUR 0,5 Mio.)
und Forderungen an Dritte (EUR
0,4 Mio.).

IV. Die Verbindlichkeiten werden zum
Berichtsstichtag 28. Februar 2015
insgesamt mit EUR 198,3 Mio. aus-
gewiesen. Die Bewertung der Ver-
bindlichkeiten erfolgt zum Rickzah-
lungsbetrag.



V. 1.

V. 2.

IV. 3.

Bei den ,Verbindlichkeiten aus Kre-
diten“ in Hohe von EUR 185,3 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
Hohe von EUR 33,9 Mio., in ltalien
in Hohe von EUR 8,2 Mio., in den
Niederlanden in Hoéhe von EUR
41,2 Mio. und in GroBbritannien in
Hohe von EUR 44,4 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 9,5
Mio.) beinhalten Verbindlichkeiten
gegenuber Mietern aus vorausbe-
zahlten Mieten (EUR 1,3 Mio.) und
noch abzurechnende Umlagenvor-
auszahlungen in Hohe von EUR
8,2 Mio.

IV. 4. Die ,Verbindlichkeiten aus anderen

Grinden* in Hohe von EUR 3,3
Mio. enthalten im Wesentlichen Ver-
bindlichkeiten aus Umsatzsteuer in
Hohe von EUR 1,1 Mio., Verbind-
lichkeiten aus Fondsverwaltungs-
und Depotbankgebiihr in Héhe von
EUR 0,3 Mio. und Verbindlichkeiten
aus unrealisierten Devisentermin-
geschaften (EUR 1,6 Mio.), welche
mit von der Depotbank zur Verfi-
gung gestellten Terminkursen be-
wertet wurden.

V. Die Ruckstellungen betragen EUR 11,5

Mio. und enthalten im Wesentlichen
Rickstellungen fur Mieterausbauten
und Vermietungskosten (EUR 3,0 Mio.),
Instandhaltungskosten (EUR 1,7 Mio.)
und Ruckstellungen aus Verkaufsne-
benkosten (EUR 0,5 Mio.). Dartiber
hinaus wurde fur Steuern aus moglichen
Gewinnen aus der VerduBerung von
ausléndischen Liegenschaften eine
Ruckstellung in Hohe von EUR 5,9
Mio. gebildet.

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

Der Kapitalverwaltungsgesellschaft
flieBen keine Rickvergttungen der
aus dem Sondervermdégen an die De-
potbank und an Dritte geleisteten Ver-
gutungen 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 28.02.2015

Lage des Grundstiickes Art des Ubergang Nutzen

Grundstickes* und Lasten
|. 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

1. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EURO-Wahrung
Osterreich
1120 Wien
Schonbrunner StraBe 297-307 G 01/2015

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

Fur die Erklarung der FuBnoten verweisen wir auf Seite 42/43.
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Entwicklung des CS PROPERTY DYNAMIC (Mehrjahresiibersicht)

31.08.2012 31.08.2013 31.08.2014 28.02.2015
Immobilien (in Mio. EUR) 493,8 471,8 4524
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften (in Mio. EUR) 0,00 0,00 0,00
Liquiditatsanlagen (in Mio. EUR) 8,0 13,3 17,2
Sonstiges Vermégen (in Mio. EUR) 11,1 10,0 9,2
Summe der Vermégenswerte (in Mio. EUR) 512,9 495,1 478,8
Verbindlichkeiten und Ruckstellungen (in Mio. EUR) 2941 214,4 219,9
Fondsvermdgen (in Mio. EUR) 288,8 280,7 258,9
Umlaufende Anteile (Stiick) 2.646.827 2.646.827 2.646.827
Anteilwert (in EUR) 109,10 106,03 97,82
Ausschittung je Anteil (in EUR) 0,75 0,30 0,40
Ausschittungstag 23.10.2012 29.10.2013 28.10.2014
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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 2014: EUR 6,1 Mio.
Haftendes Eigenkapital per 31. Dezember
2014: EUR 8,1 Mio.

Grindung: 29. April 1991

52 Gremien

Aufsichtsrat

Timothy Blackwell

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

Henning Busch

(bis 31. Dezember 2014)
stellvertretender Vorsitzender des Auf-
sichtsrates, zugleich

Managing Director CREDIT SUISSE
(Deutschland) Aktiengesellschaft,
Frankfurt am Main

und Mitglied des Vorstandes der
CREDIT SUISSE (Deutschland)
Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main

Dr. Beat Schwab

stellvertretender Vorsitzender des Auf-
sichtsrates (ab 1. Januar 2015),
zugleich Managing Director

CREDIT SUISSE AG, Zrich

Karl Huwyler
Mitglied des Aufsichtsrates

Gunther Hackeneis
Mitglied des Aufsichtsrates

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

Helene von Roeder

Mitglied des Aufsichtsrates

(ab 1. Marz 2015),

zugleich Managing Director

CREDIT SUISSE (Deutschland)
Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main

Geschaftsfiihrung
Dr. Werner Bals

Karl-Heinz HeuB

(bis 9. Oktober 2014),
zugleich Geschéftsfihrer der
CREDIT SUISSE Realwerte
(Deutschland) GmbH

(bis 31. Januar 2014)

Frank Schéfer,
zugleich Verwaltungsratsmitglied der
CS Real Estate SICAV-SIF |, Luxemburg

Karl-Josef Schneiders

Gesellschafter

CREDIT SUISSE (Deutschland)
Aktiengesellschaft,

Frankfurt am Main

CREDIT SUISSE AG, Zurich

Verwahrstelle

Commerzbank AG, Frankfurt am Main
Gezeichnetes und eingezahltes Kapital
per 31. Dezember 2014: EUR 1.630 Mio.
Eigenmittel per 31. Dezember 2014:
EUR 24.031 Mio.



Sachverstandigenausschuss A
Betriebswirt (BdH) Uwe Ditt, Hochheim
(bis 31.12.2014)

(Vorsitzender des Sachverstandigenaus-
schusses A)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

Dipl.-Betriebswirt (FH)

Stephan Zehnter, Miinchen
(stellvertretender Vorsitzender des
Sachverstandigenausschusses A

bis 31.12.2014)

(Vorsitzender des Sachverstandigenaus-
schusses A ab 01.01.2015)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

Dipl.-Betriebswirt

Birger Ehrenberg, Mainz
(stellvertretender Vorsitzender des
Sachverstandigenausschusses A
ab 01.01.2015)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

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

Thore Simon, Hannover

(bis 31.12.2014)

(Ersatzmitglied des Sachverstandigen-
ausschusses A)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

Richard Umstatter, Wiesbaden
(Mitglied des Sachverstandigenaus-
schusses A ab 01.01.2015)
Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

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

Thore Simon, Hannover

(bis 31.12.2014)

(Vorsitzender des Sachverstandigenaus-
schusses B)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

Dipl.-Ing. Martin von Rénne, Hamburg
(stellvertretender Vorsitzender des
Sachverstandigenausschusses B

bis 31.12.2014)

(Vorsitzender des Sachverstandigenaus-
schusses B ab 01.01.2015)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

Dipl.-Ing. Hartmut Nuxoll, Disseldorf
(stellvertretender Vorsitzender des
Sachverstandigenausschusses B

ab 01.01.2015)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

Dipl.-Kfm. Karsten Jungk, Berlin
(Mitglied des Sachverstandigenaus-
schusses B)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

Betriebswirt (BdH) Uwe Ditt, Hochheim
(bis 31.12.2014)

(Ersatzmitglied des Sachverstandigen-
ausschusses B)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

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
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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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