CREDIT SUISSE

Asset Management

Auflésung des CS EUROREAL - Fragen & Antworten

Zunachst bedauern wir, lhnen nach einer Uber rund 20 Jahre
erfolgreichen Entwicklung nun die Aufldsung und Auszahlung
des CS EUROREAL mitteilen zu miissen. Auch sind wir uns der
Tragweite dieser MaBnahme flr die Anleger, die teilweise drin-
gend auf ihrim CS EUROREAL angelegtes Kapital angewiesen
sind, durchaus bewusst.

Mit der am 09.05.2012 verkiindeten Umstellung der Ver-
tragsbedingungen - vor allem der Einfiihrung jahrlicher Ausga-
be- und Rucknahmeintervalle nach einer Wiederertffnung -,
haben wir unseren Anlegern die einzig gangbare, den
CS EUROREAL nachhaltig stabilisierende Alternative zur sofor-
tigen Auflésung des Fonds angeboten. Auch wenn ein groRer
Teil der Anleger die Fortflihrung des Fonds auch unter den
neuen Rahmenbedingungen gewlnscht hatte und von der
Moglichkeit der Anteilscheinriicknahme keinen Gebrauch ge-
macht hat, so Uberstiegen die bis zum 21.05.2012 gesammel-
ten Ruckgabewiinsche das wéahrend der Ricknahmeaus-
setzung insbesondere durch Immobilienverkaufe signifikant
ausgebaute Liquiditatspolster fur Anteilscheinriicknahmen bei
Weitem. Dies hat zur Folge, dass nun keine weitere Méglichkeit
besteht als im Sinne der Gleichbehandlung aller Anleger nun
keinen Riickgabewunsch auszufiihren und die geordnete Auf-
I6sung und schrittweise Auszahlung des Fonds einzuleiten.

Selbstverstandlich respektieren wir die Entscheidung unserer
Anlegerund versichern lhnen, nun unsere ganze Aufmerksamkeit
der bestmdéglichen Verwertung der Vermdgensgegenstande in
lhrem Sinne zu widmen.

Im Folgenden méchten wir lhnen einen kurzen Uberblick tiber
die essentiellen Aspekte der Fondsauflésung geben und im
Anschluss die nach unserer Einschatzung wesentlichen von
lhnen gestellten Fragen im Detail beantworten.

Uberblick

Grinde fur die Auflésung und die Auszahlung an die

Anleger
Anleger haben im Rahmen transparenten und fairen Ver-
fahrens Auflosung und Auszahlung des Fonds entschieden:
GroBer Teil der Anleger wiinscht zwar Fortflhrung des
Fonds, die Riickgabewlnsche in Hohe von von 3,0 Mrd.
EUR liegen jedoch bei Weitem tber der flr Anteilscheinriick-
nahmen verfugbaren Liquiditdt in Hohe von rund 1,6 Mrd.
EUR
Hohe Rickgabewlnsche sind nicht in Produktqualitat be-
griindet, sondern in hoher Verunsicherung der Anleger auf-
grund extremer Marktentwicklungen, langer Riicknahme-
aussetzung sowie Praferenz vieler Anleger fur taglich liqui-
dierbare Vermégensanlagen
Bei Wiedereroffnung des Fonds auf Basis der bestehenden
Vertragsbedingungen hatte aufgrund schwer kalkulierbarer
Rickgabewiinsche ebenso hohes Risiko erneuter Ricknah-
meaussetzung bzw. Fondsaufldsung bestanden, wobei je-
doch Gleichbehandlung aller Anleger nicht hatte gewahrt
werden kénnen
Starke Erhdhung der fur Anteilscheinrlicknahmen verfigba-
ren Liquiditdt wahrend Ricknahmeaussetzung (+ 1,3 Mrd.
EUR auf rund 1,6 Mrd. EUR bzw. rund 27 Prozent des
Fondsvermégens bis 21.05.2012) vor allem durch 15 Im-
mobilienverkaufe; zur Erflllung der Liquiditatserfordernisse
erforderliche zusatzliche Objektverkéufe hatten Qualitat und
Rendite-/Risikostruktur des Fonds im Hinblick auf bis zuletzt
angestrebte Wiedereroffnung des Fonds unverhaltnisméaBig
belastet

Ablauf der Fondsauflésung
Unwiderrufliche Kindigung des Verwaltungsmandats fir den
CS EUROREAL zum 30.04.2017
Ziel des Fondsmanagements ist unter gezielter Bertck-
sichtigung der Markt- und Immobilienzyklen moglichst zeit-
nah bestmdgliche VerduBerungspreise fur die Anleger zu er-
zielen; rund funfjdhriger Kiindigungszeitraum verbessert Ver-
handlungsspielraum bei Immobilienverkaufen
I.d.R. halbjéhrliche Ausschittung der aus schrittweiser Ver-
auBerung der Liegenschaften erzielten Verkaufserlése nach
Abzug von Krediten, VerauBerungskosten und der zur Sich-
erstellung einer ordnungsgeméRen laufenden Bewirtschaf-
tung notwendigen Liquiditat
Ubergang des Verwaltungsmandats ab 01.05.2017 auf De-
potbank, die ggf. verbliebene Liegenschaften verduBert und
weitere Liquiditdtsausschittungen an die Anleger veranlasst
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Auswirkungen auf mein Investment
Kinftige Rendite wird maBgeblich durch Ergebnis aus Immo-
bilienverkaufen bestimmt, das aufgrund nicht vorhersehbarer
Entwicklung vieler Faktoren wie Entwicklung der Immobilien-
markte und der Fondsimmobilien nicht serids prognostizier-
bar ist; im Hinblick auf Qualitat und Struktur marktgéngiges
Immobilienportfolio sollite angemessen vermarktbar sein
Gesamter Gewinn bzw. Verlust des einzelnen Anlegers hangt
neben fir alle Investoren gleichem Ergebnis wahrend der
Fondsauflésung von i.d. R. bislang positivem Anlageerfolg
wéhrend bisheriger individueller Haltedauer der Fondsanteile
ab
Minderung des Anteilpreises in Héhe der Ausschittungen
stellt fir Anleger keinen Verlust dar, da er im Gegenzug ent-
sprechenden Ausschittungsbetrag pro Anteil erhélt

Information der Anleger und Vertriebspartner
Weiter umfangreiche Bereitstellung von Informationen Uber
Entwicklung des Fonds
Information der Anleger tber Fondsauflésung und -auszah-
lung Uber ,dauerhaften Datentréager” i. d. R. per Post

I. Griinde flr die Auflésung und Auszahlung an die
Anleger

Warum konnte die angestrebte Wiedereréffnung am
21.05.2012 nicht erreicht werden?

Am 09.05.2012 haben wir unsere Vertriebspartner und Anleger
gebeten, auf Basis eines umfangreichen MaBnahmenpakets
Uber die Zukunft des CS EUROREAL zu entscheiden. Ziel der
von uns vorgeschlagenen Vorgehensweise war zum einen, den
Fonds im Hinblick auf das schwierige Marktumfeld durch wei-
tere umfangreiche MaBnahmen wie die Einflhrung jahrlicher
Ausgabe- und Ricknahmeintervalle stabil und zukunftsfahig
auszurichten. Zum anderen musste im Sinne des Anleger-
schutzes die Gleichbehandlung aller Anleger gewahrt bleiben.
GemaB der Vielzahl der von uns geflhrten Gesprache wurde
das von uns vorgeschlagene Konzept zur Sicherung des Fort-
bestands des CS EUROREAL von den Vertriebspartnern, An-
legern und den Medien iberwiegend positiv aufgenommen.

Um eine transparente Entscheidungsgrundlage fur die Zukunft
des Fonds zu erhalten, wurden vom 09.05.2012 bis zum Or-
derannahmeschluss der Depotbank am 21.05.2012 die Rick-
gabewiinsche der Anleger bei der Depotbank gesammelt. Die
Auswertung der Rickgabewiinsche hat gezeigt, dass ein gro-
Ber Teil der Anleger auch unter den verdnderten Rahmen-
bedingungen weiter im CS EUROREAL investiert bleiben woll-
te. Letztendlich lagen die gesammelten Riickgabeverlangen der
Anleger in Héhe von 3,0 Mrd. EUR jedoch dennoch deutlich
Uber der im Rahmen unserer Zielvorgabe liegenden fiir Anteil-
scheinriicknahmen verfligbaren Liquiditat in Hohe von 1,6 Mrd.
EUR.

GeméaB dem Votum unserer Anleger bleibt dem Fondsma-
nagement daher keine andere Wahl, als die geordnete Auf-
l6sung des CS EUROREAL zu erklaren. Im Sinne der Gleich-
behandlung aller Anleger werden daher keine Rickgabewiin-

sche ausgeflhrt, sondern alle Anleger werden bei der i.d. R,
halbjahrlichen Ausschiittung der Uberschiisse aus dem nun
anstehenden Verkauf aller Vermdgensgegenstinde des Fonds
jeweils den gleichen Betrag je gehaltenem Anteil erhalten.
Vorrangiges Ziel des Fondsmanagement ist, bei der VerauBer-
ung der Vermégensgegenstande mdglichst zeitnah bestmdgli-
che VerauBerungspreise flr die Anleger zu erzielen.

Was sind die Griinde fir die hohen Riickgabewiinsche
der Anleger?

GemaB unserer Vertriebspartnerumfragen sowie der fortlaufen-
den Gesprache mit unseren Vertriebspartnern und Anlegern
sind die hohen Rickgabewtnsche der Anleger nicht in der
Produktqualitdt begriindet. Wesentliche Ursachen sind hinge-
gen die hohe Verunsicherung der Anleger durch die extremen
Marktentwicklungen, die lange Rucknahmeaussetzung sowie
die veranderten Rahmenbedingungen bei einer Fortfiihrung des
Fonds.

Im ersten Jahr der Ricknahmeaussetzung haben insbesondere
die ungeklarten kinftigen rechtlichen Rahmenbedingungen, die
auch zur Rucknahmeaussetzung des CS EUROREAL fihrten,
die Anleger verunsichert. Im Laufe des zweiten Jahres erhohte
sich die Verunsicherung noch durch die EURO-/Staats-
schuldenkrise sowie vor allem die weiteren angekindigten
Fondsauflosungen von Wettbewerbern, die auch in den Medien
mit einer immer kritischer gefiihrten Debatte Uber die Zukunft
der Anlageklasse offene Immobilienfonds einherging. Durch
das unruhige Fahrwasser, in dem sich sowohl die Wirtschaft
und Finanzmérkte als auch offene Immobilienfonds seit lange-
rem bewegen sowie die nun bereits zwei Jahre andauernde
Ricknahmeaussetzung haben letztendlich viele Anleger das
Vertrauen in das Produkt verloren. Darlber hinaus ist in den
letzten beiden Jahren auch der Anlagehorizont vieler Anleger
ausgelaufen, sodass diese wieder Uber ihr angelegtes Kapital
verfligen mochten.

Viele Anleger verstehen zwar, dass vor dem Hintergrund der
aktuellen Entwicklungen eine nachhaltige Stabilisierung und
Fortfihrung des Fonds nur auf Basis neuer Rahmenbeding-
ungen und damit insbesondere der Einflihrung jahrlicher Aus-
gabe- und insbesondere Rickgabeintervalle méglich ist. Aller-
dings mdchten einige dieser Anleger nur Investments tatigen,
Uber die sie auch kurzfristig wieder verfligen kénnen und haben
daher ihre Anteile zurlickgegeben.

Vor diesem Hintergrund hat leider auch die hohe Liquiditat des
CS EUROREAL nicht ausgereicht, die Fortfihrung des
CS EUROREAL zu ermdglichen. Den Wunsch vieler Anleger,
ihre Anteile aufgrund der vorgenannten Entwicklungen und
erforderlichen MaBnahmen zurlickzugeben, respektieren wir.

Warum wurde den Anlegern die Wiederaufnahme der
Anteilscheinriicknahme nur in Verbindung mit der An-
passung an das Anlegerschutzgesetz und der Einfiihrung
jahrlicher Riuckgabeintervalle angeboten?

Angesichts der hohen Verunsicherung der Anleger konnten die
Rickgabewinsche der Anleger bei einer Fondsoffnung nur
schwer prognostiziert werden. Eine Wiederaufnahme der
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Anteilscheinriicknahme auf Basis der aktuellen Vertrags-
bedingungen hétte eine ebenso hohe Gefahr einer ermneuten
Ricknahmeaussetzung oder einer Fondsauflésung beinhaltet.
In diesem Fall hatte jedoch nur ein Teil der riickgabewilligen
Anleger ihre Anteile zurlickgeben kénnen. Den anderen riick-
gabewilligen Investoren hatte hingegen nach der Auszahlung
der fur Anteilscheinriicknahmen verfugbaren Liquiditat die
Rickgabe ihrer Anteile verwehrt werden missen. Dieses Risiko
war mit dem Grundsatz der Gleichbehandlung aller Anleger
nicht vereinbar und war daher vom Fondsmanagement nicht zu
vertreten. Eine solide Ausrichtung des Fonds fur die Zukunft
war daher nur auf Basis des von uns am 09.05.2012 vorge-
stellten Konzepts und damit insbesondere auch der Einflhrung
jéhrlicher Ruckgabeintervalle méglich.

Wie hoch war die fiir Anteilscheinriicknahmen verfiigba-
re Liquiditat?

Bis zum 21.05.2012 konnte fur Anteilscheinricknahmen eine
Liquiditat in Hohe von rund 1,6 Mrd. bzw. rund 27 Prozent des
Fondsvermégens aufgebaut werden. Das angestrebte Ziel
einer Liquiditatsquote von 25 Prozent bis 30 Prozent wurde
damit erreicht.

Was wurde zur Liquiditadtsbeschaffung unternommen?
Um die Liquiditat des CS EUROREAL zu starken wurden ins-
besondere zwei MaBnahmen ergriffen:

Nachdem sich im Herbst 2010 eine Erholung der Immobi-
lienpreise abzeichnete, wurden zwischen Dezember 2010 und
Mitte Mai 2012 insgesamt 15 Liegenschaften fir rund
1,4 Mrd. EUR veréduBert. Die Verkaufspreise lagen bei allen
Liegenschaften tber oder zumindest auf dem letzten Verkehrs-
wert. Im Hinblick auf die bis zuletzt angestrebte Wiedereroffnung
wurde die bewahrte Struktur und breite Streuung des Immo-
bilienportfolios weitestgehend aufrechterhalten.

SeitBeginn der Riicknahmeaussetzung konnten bis 30.04.2012
neue Mittel in Héhe von rund 235 Mio. EUR eingeworben wer-
den. Wahrend der Ricknahmeaussetzung ging das Mittelauf-
kommen aufgrund der steigenden Verunsicherung der Anleger
jedoch zunehmend zuriick.

Warum konnte nicht mehr Liquiditat aufgebaut werden?
Es wurde nicht nur die fur Anteilscheinriicknahmen angestreb-
te Liquiditatsquote von 25 Prozent bis 30 Prozent des Fonds-
vermdgens erreicht. Darliber hinaus konnte die Liquiditats-
quote wahrend der Ricknahmeaussetzung auch im Wettbe-
werbsvergleich Uberdurchschnittlich gesteigert werden. Hierbei
ist nicht nur das herausfordernde Marktumfeld, sondern auch
der aufwendige, sich i. d. R. iber mehrere Monate hinziehende,
komplexe Verkaufsprozess von gewerblichen Immobilien zu
beriicksichtigen. Insgesamt stellt der Verkauf von 15 Immobilien
fur rund 1,4 Mrd. EUR zu auf oder Uber den letzten Ver-
kehrswerten liegenden Preisen die Qualitat des Immobilien-
portfolios wie auch die Handlungsfahigkeit des Fondsma-
nagements in einem schwierigen Marktumfeld unter Beweis.

Die zur Erfullung der Liquiditatserfordernisse erforderlichen
weiteren umfangreichen Immobilienverkdufe hatten im Hinblick
auf den hohen Zeitdruck nicht zu attraktiven und angemesse-
nen Preisen realisiert werden kénnen. Zudem wéren die
Qualitdt und Rendite-/Risikostruktur des Fonds unverhaltnis-
maBig beeintrachtigt worden. Eine wesentliche Voraussetzung
fur die Fortflihrung des Fonds, den Anlegern weiter ein attrak-
tives, zukunftsfahiges Immobilienportfolio mit dem gewohnten
konservativen Rendite-/Risikoprofil zu bieten, hatte dann somit
nicht mehr gewahrleistet werden kénnen.

Was sind die rechtlichen Grundlagen fir die Fonds-
auflésung?
GemaB § 81 Investmentgesetz (InvG) kdénnen offene Immo-
bilienfonds die Anteilscheinriicknahme fir maximal zwei Jahre
aussetzen. Diese Frist endete fir den CS EUROREAL am
18.05.2012.

Die Sammlung der Rickgabewtinsche der Anleger bei der
Depotbank vom 09.05. bis 21.05.2012 hat ergeben, dass die
Rickgabeverlangen der Anleger bei Weitem Uber der fir
Anteilscheinriicknahmen verfigbaren Liquiditat liegen. Auf Ba-
sis der regulatorischen Vorgaben ist das Fondsmanagement
daher gezwungen, die geordnete Aufldsung und Auszahlung
des Fonds einzuleiten. Die CREDIT SUISSE ASSET
MANAGEMENT Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH
(CSAM Immobilien KAG) kindigt daher ihr Verwaltungsmandat
fir den CS EUROREAL im Einvernehmen mit der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zum 30.04.2017
(8 38 Abs. 1 InvG in Verbindung mit § 16 Abs.1 der Allge-
meinen Vertragsbedingungen). Der vereinbarte Aufldsungs-
zeitraum von rund 5 Jahren erméglicht aus heutiger Sicht, das
umfangreiche Immobilienportfolio des CS EUROREAL in einem
Uberschaubaren mehrjahrigen Zeitrahmen bestméglich zu ver-
&uBern.

Mit der Bekanntgabe der Kiindigung des Verwaltungsmandats
wird die bis dahin tempordre Aussetzung der Anteilschein-
ricknahme endglltig. Gleichzeitig wird geméaB den gesetzlichen
Vorschriften auch die Ausgabe neuer Anteilscheine am
CS EUROREAL endgiiltig eingestellt (§ 37 Abs. 2 InvG).

Gibt es keine Alternativen zu einer Fondsauflésung?

Die gesetzliche Zweijahresfrist, innerhalb der bei offenen Im-
mobilienfonds Uber die Wiedererdffnung oder Auflésung zu
entscheiden ist, ist beim CS EUROREAL am 18.05.2012 aus-
gelaufen. Eine Verlangerung der Frist ist nicht moglich.

Das Fondsmanagement hat in einem sehr schwierigen Markt-
umfeld mit dem Aufbau einer respektablen Liquiditat sowie dem
am 09.05.2012 verkindeten MaBnahmenpaket alle zur Ver-
fligung stehenden Optionen genutzt, um den CS EUROREAL
angemessen fir die Zukunft auszurichten und somit die
Fortflihrung des CS EUROREAL zu erméglichen. Im Rahmen
eines transparenten und fairen Verfahrens, der Sammlung der
Rickgabewiinsche bei der Depotbank vom 09.05. bis
21.05.2012, haben unsere Anleger Uber die Zukunft des
CS EUROREAL und damit tber die Aufldsung und Auszahlung
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des Fonds entschieden. Auf Basis des von uns respektierten
Anlegerwunsches sowie der regulatorischen Vorgaben verblei-
ben daher aus unserer Sicht keine weiteren Handlungsoptionen
als die Einleitung der Auflésung des Fonds.

Vorteil der umgehenden Einleitung der geordneten Aufldsung
und schrittweisen Auszahlung des Fonds ist, dass alle Anleger,
d.h. sowohl alle Privatanleger mit kleineren Anlagebetragen
wie auch GroBanleger mit héheren Investitionsbetréagen, jeweils
zum gleichen Zeitpunkt den gleichen Betrag flr jeden von ihnen
gehaltenen Anteil erhalten. Somit bleibt die Gleichbehandlung
aller Anleger und damit ein essentielles Gebot unseres Handelns
gewahrt. Das Fondsmanagement wird alle Anstrengungen
unternehmen, um bei der Auflésung des CS EUROREAL das
bestmaégliche Ergebnis fur die Anleger zu erzielen.

Warum wurde die Anteilscheinricknahme uberhaupt
ausgesetzt?

Ursache fur Rucknahmeaussetzung des CS EUROREAL per
19.05.2010 war nicht die Produktqualitat des CS EUROREAL,
sondern die Verdffentlichung des Diskussionsentwurfes fir das
,Gesetz zur Stérkung des Anlegerschutzes und der Funk-
tionsfahigkeit des Kapitalmarktes® (AnsFuG) durch das
Bundesministerium fiir Finanzen (BMF).

Einige darin enthaltenen kritische Eckpunkte, wie die vorge-
schlagene 10 %-ige Abwertung der Immobilien, die aus dem im
April 2011 in Kraft getretenen Gesetz entfernt wurden, fihrten
zu einer starken Verunsicherung unter den Anlegern. Infolge
des unerwartet und deutlich ins Negative drehenden Mittel-
aufkommens war das Fondsmanagement aufgrund der gesetz-
lichen Vorgaben gezwungen, zum Schutz der Anleger die
Anteilscheinrlicknahme aus Liquiditatsgrinden auszusetzen
(8 81 InvG i.V.m. § 12 Abs. b der Allgemeinen Vertragsbe-
dingungen).

Hat es derartige Fondsauflésungen schon gegeben?

Bei anderen Typen von Investmentfonds wie bspw. Aktien- oder
Rentenfonds wird seit jeher jéhrlich eine Vielzahl von Fonds
aufgeldst und vom Markt genommen. Im Gegensatz zu offenen
Immobilienfonds kénnen diese Fondstypen in wenigen Tagen
aufgeldst werden, da die i.d.R. liquiden Anlagen vollstandig
innerhalb eines oder weniger Tage veréuBert werden kénnen.
Die Aufldsungen erfolgen daher auch in der Presse i.d.R.
relativ gerduschlos.

In der Uber B0-jahrigen Geschichte der offenen Immobilien-
fonds wurde Ende Oktober 2010 erstmals die Auflosung eines
offenen Immobilienfonds angekiindigt. EinschlieBlich des
CS EUROREAL befinden sich nun mittlerweile bereits 11 offe-
ne Immobilienfonds in der Auflésung, darunter 8 von 20 Fonds,
die sich vornehmlich an Privatanleger richten.

Hat die Auflésung des CS EUROREAL Auswirkungen auf
die anderen von der CSAM Immobilien KAG mbH verwal-
teten Immobilienprodukte?

Die CSAM Immobilien KAG mbH verwaltet insbesondere den
auf institutionelle Anleger ausgerichteten CS PROPERTY

DYNAMIC sowie im Mandatsverhaltnis den CS PortfolioReal,
der als Mischfonds in diverse Immobilien-Anlagevehikel inves-
tiert. Beide Produkte verfolgen andere Anlagestrategien als der
CS EUROREAL, die in einem hoheren Rendite-/Risikoprofil
angesiedelt sind und sich damit teilweise auch an andere An-
leger richten. Daher sollte die Auflésung des CS EUROREAL
keine Auswirkungen auf die vorgenannten Immobilienprodukte
haben.

Il. Ablauf der Fondsauflésung
Wie lauft die Auflésung ab?

Die geordnete Aufldsung des CS EUROREAL lauft wie folgt
ab:

21.05.2012 AnschlieBend 30.04.2017 Ab 01.05.2017
i.d.R. halbjahrlich

Kiindigung des Ausschittung Ubergang des Abschluss des
Verwaltungs- der freien Verwaltungs- Auflésungsver-
mandats zum Liquiditat v.a. mandats und fahrens durch die
30.04.2017 aus Immobilien- Fondsver- Depotbank

Daverhafte verkaufen mogens auf (e BT

E 5 Depotbank restlicher Immo-
instellung der (erste substanzielle re r
Anteilschein- Ausschittung im bilienverkaufe und/

oder Liquiditats-

zweiten Halbjahr
ausschiittungen)

2012, spatestens
mit regulérer
Ertragsausschiit-
tung 12/2012)

ausgabe und
-rlicknahme

Auf Basis der gesetzlichen Rahmenbedingungen kindigt die
CSAM Immobilien KAG das Verwaltungsmandat fir den
CS EUROREAL im Einvernehmen mit der Bankenaufsicht
unwiderruflich zum 30.04.2017. Bis zum Ablauf der Kiindi-
gungsfrist wird der bereits begonnene Verkaufsprozess sukzes-
sive fortgesetzt und auf alle Immobilien ausgeweitet. Die Ver-
&uBerungserlése aus den Immobilienverkdufen sollen nach
Abzug der Kredite und VerduBerungskosten sowie der fir den
laufenden Fondsbetrieb erforderlichen Liquiditat i.d.R. im halb-
jéhrlichen Turnus an die Anleger ausgeschttet werden.

Beim Ablauf der Kindigungsfrist zum 30.04.2017 gehen das
Verwaltungsmandat fir den Fonds und das Eigentum an den
verbliebenen Vermdgensgegenstanden per Gesetz auf die De-
potbank tber (§ 39 Abs. 1 InvG). Die Depotbank wird dann die
restlichen Immobilien ggf. unter Einschaltung externer Dienst-
leister verauBern und die Liquiditatsausschittungen veranlas-
sen. Einige Zahlungen aus den Immobilienkdufen wie bspw.
Steuern auf VerduBerungsgewinne stehen erst spéter fest.
Daher ist es insbesondere auch méglich, dass die Depotbank
nur noch die Ausschittung der nach der Begleichung dieser
Restanspriiche verbleibenden Liquiditat Gbernimmt.

Wer sind die potentiellen Kaufer der Immobilien?

Die Immobilien sollen mdglichst zlgig, jedoch zu angemesse-
nen Bedingungen verduBert werden. Fir den Verkauf sprechen
wir Uber unser langjahrig aufgebautes Kontaktnetzwerk zum
einen aktiv Vermittler wie Makler oder Berater oder direkt
potentielle Investoren wie derzeit eigenkapitalstarke Immo-
bilienfonds und Versicherungen aus dem In- und Ausland an.
Zum anderen kommen aufgrund der hohen Bekanntheit
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und des anerkannt attraktiven Immobilienportfolios des
CS EUROREAL Interessenten auch vielfach unaufgefordert auf
uns zu.

Wie erhalte ich mein Geld zuriick?

Die Ruickzahlung erfolgt im Gegensatz zu einem Verkauf von
Anteilen bei einer Fondsauflosung ber Ausschittungen. Die
aus den schrittweise getatigten Liegenschaftsverkéufen gene-
rierten VerauBerungserlése sollen nach Abzug von ggf. beste-
henden Darlehen, den VerduBerungskosten und der zur
Sicherstellung einer ordnungsgeméfen laufenden Bewirtschaf-
tung notwendigen Liquiditat i.d.R. halbjahrlich an die Anleger
ausgeschiittet werden. Neben den Kapitalriickzahlungen aus
den Immobilienverkaufen werden wie bisher weiterhin die lau-
fenden Uberschiisse aus den Mieten und den Zinsen an die
Anleger ausbezahlt.

Alle Anleger erhalten bei jeder Ausschittung jeweils den glei-
chen Betrag flr jeden gehaltenen Anteil. Auf diese Weise ist
die Gleichbehandlung aller Anleger gewahrleistet.

Wann erhalte ich mein Geld zuriick?

Die Ausschittungen sollen i. d. R. im halbjahrlichen Rhythmus
erfolgen. Der gesamte Immobilienbestand soll in einem geord-
neten Prozess bis zum Ablauf der Kindigungsfrist am
30.04.2017 verauBert werden. Letztendlich hangt die Dauer
fur den Verkauf aller Liegenschaften von vielen heute noch
nicht prognostizierbaren Rahmenbedingungen wie der Ent-
wicklung der Immobilienmarkte und der einzelnen
Fondsimmobilien ab. Je nach der Entwicklung der Rahmen-
bedingungen kann der Verkauf des Immobilienbestands somit
bereits friher abgeschlossen sein, jedoch auch etwas langer
dauern.

Warum dauert die Auflésung so lange?

Auch nach dem Verkauf von 15 Liegenschaften fir rund 1,4
Mrd. EUR wahrend der Ricknahmeaussetzung verfigt der
CS EUROREAL weiterhin tber ein umfangreiches Immobi-
lienportfolio von 98 Liegenschaften im Wert von rund 5,6 Mrd.
EUR.

Im Gegensatz zu dem i.d. R. taglich méglichen Verkauf von
Wertpapierenerstreckensichbereits einzelne Immobilienverkaufe
von einem bis Uber viele Monate. Begriindet ist dies in dem
meist zeitaufwendigen Prozess fur die Suche nach Kaufin-
teressenten, die wirtschaftliche, technische und rechtliche Pri-
fung sowie die Beschaffung der Fremdfinanzierung durch die
potentiellen Kéufer, die Preis- und Kaufvertragsverhandlungen
und die Abwicklung der Kaufpreiszahlung.

Ziel des Fondsmanagements ist, das umfangreiche Immobilien-
portfolio im Sinne der Anleger bestmdéglich zu verduBern. Die
Liegenschaften sollen daher nicht alle auf einmal an den Markt
gegeben werden. Unter Berucksichtigung der Markt- und Im-
mobilienzyklen sollen schrittweise Immobilien aus allen Seg-
menten (bspw. Region, Nutzung, Alter) am Markt platziert und
verduBert werden. Zudem sind die Fondsauflésung und die
Kindigungsfrist den potentiellen Investoren bekannt. Der rund

5-jahrige Kindigungszeitraum reduziert den Zeitdruck bei den
Verkaufen und verbessert damit den Spielraum bei den
Preisverhandlungen.

Wie hoch sind die Ausschiittungen?

Die Hohe der einzelnen Ausschittungen hangt zum einen von
der Anzahl und dem Volumen der seit der letzten Ausschiittung
realisierten Immobilienverkaufe ab. Zum anderen konnen die
VerauBerungserldse nicht komplett ausgeschuttet werden. So
missen ggf. noch bestehende Immobilienkredite zurlickgefihrt
und VerduBerungsnebenkosten beglichen werden. Darlber
hinaus ist fir die weitere Verwaltung des Fonds eine zur
Sicherstellung einer ordnungsgeméfen laufenden Bewirtschaf-
tung notwendige Liquiditat vorzuhalten.

Aufgrund der vielen unbekannten Variablen wie der kinftigen
Immobilienmarktentwicklung kann heute nicht prognostiziert
werden, wie hoch die einzelnen Ausschittungen sowie die
Hohe aller Ausschittungen und damit das Anlageergebnis
wéhrend der Auflosungsphase ausfallen.

Wie hoch ist die zur Sicherstellung einer ordnungsge-
maBen laufenden Bewirtschaftung notwendige Liqui-
ditat?

Der Umfang der zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen
laufenden Bewirtschaftung notwendigen Liquiditdt hangt von
mehreren Faktoren ab und kann somit im Zeitablauf variieren.
So werden fiir einzelne Immobilien bspw. Mittel fur Vermietungs-,
Umbau- und Modemnisierungsaktivitaten bendtigt, um die Qua-
litait der Liegenschaften zu erhalten und diese bestmdglich
verauBern zu kénnen. In Abhangigkeit von dem Verhalten der
Banken muissen einzelne Darlehen méglicherweise bereits vor
oder bei Ablauf der Zinsbindung und damit vor dem Verkauf der
Liegenschaften zurlickgefiihrt werden. Im Sinne einer ange-
messenen Handlungsfahigkeit des Fonds soll auch fir nicht
vorhersehbare Kosten und Ereignisse ein adéquater Liquidi-
tatspuffer zur Verfligung stehen.

Welcher Teil der bereits aufgebauten Liquiditat wird an
die Anleger ausgeschiittet?

Per 21.05.2012 verfugte der CS EUROREAL Uber eine
Brutto-Liquiditat von rund 1,8 Mrd. EUR bzw. rund 32 Prozent
des Fondsvermdgens, die vollstdndig in Bankguthaben und
Festgeldern angelegt ist. Fur die Verwendung der Liquiditét im
Falle einer Fondsauflosung gibt es keine gesetzlichen Vor-
schriften. Grundsatzlich hat die Kapitalanlagegesellschaft als
Treuhanderin weiterhin im Interesse der Anleger und im Sinne
eines ordentlichen Kaufmanns zu handeln. Dies bedeutet, dass
einerseits nicht bendtigte Liquiditat an die Anleger auszuschiit-
ten ist und andererseits stets eine ausreichende Liquiditat fiir
die weitere ordnungsgeméfRe laufende Bewirtschaftung des
Fonds notwendigerweise vorgehalten werden muss.

Insbesondere ist in den kommenden Wochen und Monaten zu
eruieren, ob und in welchem Umfang die Immobilienkredite auf-
grund der Inanspruchnahme von Sonderkiindigungsrechten
moglicherweise vorzeitig zurlickgeftihrt werden muissen und/
oder die finanzierenden Banken die Kredite bei dem Ablauf der
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Kreditvertrdge verldngern. Auch ist zu priifen, inwieweit ange-
sichts des Verkaufs der Liegenschaften die Fortfihrung von
Krediten unter kaufmannischen Aspekten sinnvoll ist. Vor die-
sem Hintergrund ist derzeit noch nicht genau abschétzbar,
welcher Betrag bzw. welcher Teil der bereits vorhandenen
Liquiditat ausgeschuttet werden kann.

Wann wird die bereits aufgebaute Liquiditat ausgeschut-
tet?

Vor der Ausschittung muss insbesondere abgeklart werden,
welcher Teil der bereits aufgebauten Liquiditat moglicherweise
fur die Ruckfihrung von Hypothekendarlehen bendtigt wird.
Der Zeitpunkt der Ausschiittung hangt daher maRgeblich davon
ab, wie die Gesprache mit den Banken verlaufen. Die erste
Ausschittung wird im zweiten Halbjahr 2012, spatestens je-
doch mit der turnusmaBigen Ausschittung im Dezember 2012
erfolgen.

Wie werden die Ausschittungen steuerlich behandelt?
Im Falle einer Fondsauflosung kénnen sich die Ausschittungen
grundsatzlich aus drei Komponenten zusammensetzen:

Ordentliche Gewinne (Mieten, Dividenden und Zinsen aus
Immobilien bzw. Immobiliengesellschaften und Liquidi-
tatsanlagen

AuBerordentliche Gewinne (aus dem Verkauf von Immobilien
und Immobiliengesellschaften)

Auszahlungen aus der Fondssubstanz

Besteuerung von in Deutschland anséssigen Privatan-
legern

Das Investmentsteuergesetz beinhaltet keine gesonderte
Regelung fir die Auflésung eines Investmentfonds. Die Aus-
schittungen von ordentlichen und auBerordentlichen Gewinnen
werden steuerlich entsprechend den bisherigen Ausschittungen
behandelt. Der auf die Fondssubstanz entfallende Anteil der
Ausschittung unterliegt bei der Auszahlung grundsétzlich nicht
der Besteuerung. Diese Auszahlungen laufen vielmehr gegen
die Anschaffungskosten der Fondsanteile des Anlegers. Zu der
Frage, ob und in welcher Hohe beim Anleger ein VerauBer-
ungsgewinn oder -verlust aus den Fondsanteilen anféllt und wie
dieser steuerlich behandelt wird, kénnen wir keine Aussage
treffen. Dies sollte der Anleger direkt mit seinem Steuerberater
klaren.

Besteuerung von in Osterreich anséssigen Privatanlegern
Die Aufldsung eines offenen Immobilienfonds ist weder im
Immobilienfondsinvestmentgesetz noch in den Investment-
fondsrichtlinien 2008 gesondert geregelt. Ausschittungen
eines offenen Immobilienfonds flihren ab dem 01.04.2012
ungeachtet dessen, aus welchen Komponenten sich die Aus-
schiittung zusammensetzt, nicht zu steuerpflichtigen Einkiinften.
Beim Anleger sind zundchst nur die ausschittungsgleichen
Ertrage zu versteuern. Derzeit ist nach &sterreichischem
Steuerrecht jedoch ungeklart, ob und wann die ausschiittungs-
gleichen Ertrage bei einer Fondsauflésung beim Anleger als

zugeflossen gelten. Auch ist derzeit nicht eindeutig geklart, wie
die ausschittungsgleichen Ertrége insoweit zu bemessen sind.
Die steuerfreien Ausschittungen vermindern und die steuer-
pflichtigen und nach den Doppelbesteuerungsabkommen be-
freiten ausschittungsgleichen Ertrage erhéhen kinftig die
Anschaffungskosten fur Fondsanteile, die nicht als Altbestand
zu qualifizieren sind. Zu der Frage, ob und in welcher Hohe
beim Anleger ein VerduBerungsgewinn oder -verlust aus den
Fondsanteilen anféllt und wie dieser steuerlich behandelt wird,
konnen wir keine Aussage treffen. Dies sollte der Anleger
direkt mit seinem persénlichen Steuerberater klaren.

Die steuerlichen Ausfihrungen gehen von den derzeit bekann-
ten Informationen aus. Die steuerliche Behandlung ist von den
personlichen Verhdltnissen abhangig und kann sich durch
Gesetzgebung, Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzver-
waltungen andern. Auch kann die CREDIT SUISSE ASSET
MANAGEMENT Immobilien KAG mbH von Gesetzes wegen
nicht steuerberatend tétig werden. Unseren Anlegern empfeh-
len wir daher, ihren persénlichen Steuerberater zu konsultieren.

Erhalte ich die Ausschiittungen automatisch?

In der Regel mulssen die Anleger nichts unternehmen. Liegen
die Anteile in einem Bankdepot, werden die Ausschittungen
wie bisher automatisch dem Konto des Anlegers bei seinem
depotfihrenden Kreditinstitut gutgeschrieben. Nur die geringe
Anzahl der Anleger, die effektive Sticke in Eigenverwahrung
halten, missen bei Ausschuttungen wie auch bisher den aktu-
ellen Ertragsschein bei ihrer Bank einreichen, um die
Ausschittung auf ihrem Konto gutgeschrieben oder ausbezahlt
zu bekommen.

Was passiert mit Spar- und Auszahlplanen sowie mit
Vereinbarungen zur automatischen Wiederanlage der
Ausschiittungen?

Mit der Verkiindung der Aufldsung eines offenen Immobilien-
fonds wird gemaB den rechtlichen Vorgaben endgultig die
Rickgabe wie auch die Ausgabe neuer Anteilscheine einge-
stellt. Dies hat zur Folge, dass Einzahlungen in Form von Spar-
planen oder der automatischen Wiederanlage der Ausschiittung
nicht mehr maéglich sind. Auch bestehende Auszahlplane kén-
nen weiterhin nicht bedient werden. Im Zuge der etwa halb-
jéhrlich erfolgenden Ausschittungen werden die Anleger mit
Auszahlplanen jedoch nun schrittweise in etwa halbjéhrlichen
Rhythmus Kapitalriickzahlungen erhalten.

Ill. Auswirkungen auf mein Investment

Wie hat sich der Anlageerfolg bis zur Ankiindigung der
bedingten Wiedereroéffnung entwickelt?

Die EUR-Tranche des CS EUROREAL hat seit der Auflage am
04.10.1992 bis zum 30.04.2012 tber 20 Jahre hinweg auch
wahrend schwieriger Phasen an den Immobilienmarkten sowie
der beiden Riicknahmeaussetzungen eine stabile, positive und
im Marktvergleich Uberdurchschnittliche Rendite fur die Anleger
erzielt.
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Abb. 1:

CS EUROREAL

EUR 0,6 % 55 % 15,4 % 41,4 % 837 % 152,3 %
Benchmark™ -0,3 % 2,0 % 7,0 % 25,1 % 50,9 % 98,1 %

" CB Lipper Open RE Fds Germany

Berechnung der Wertentwicklung nach BVI-Methode. Der einmalige
Ausgabeaufschlag in Héhe von bis zu 5 Prozent und individuelle Kosten
wie beispielsweise Geblhren, Provisionen und andere Entgelte sind in
der Darstellung nicht beriicksichtigt und wiirden sich bei Berlicksichtigung
negativ auf die Wertentwicklung auswirken. Wertentwicklungen in der
Vergangenheit sind kein verldsslicher Indikator fir die zukinftige
Wertentwicklung.

Abb.: Wertentwicklung in %: 30.04.2007 - 30.04.2012
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I Wertentwicklung (Netto)
Wertentwicklung (Brutto)

Bruttowertentwicklung: Wertentwicklung unter Berlicksichtigung interner
Kosten.

Nettowertentwicklung: Neben den im Fonds beriicksichtigten Kosten wird
auch der maximale Ausgabeaufschlag in Héhe von 5,00 Prozent bertick-
sichtigt. Depotfihrungsgebtihren sind in der Darstellung nicht berticksich-
tigt und wiirden sich bei Beriicksichtigung negativ auf die Wertentwicklung
auswirken.

Historische Renditeangaben und Finanzmarktszenarien sind keine Garantie
fir laufende und zukiinftige Ergebnisse.

Warum ist der Anteilpreis im Rahmen des MaBnah-
menpakets fiir die angestrebte Wiedereroéffnung zuriick-
gegangen?

Um sicherzustellen, dass bei einer erfolgreichen Offnung des
CS EUROREAL die im Fonds verbleibenden Anleger nicht
gegeniiber den aus dem Fonds ausscheidenden Anlegern be-
nachteiligt werden, wurde die Risikovorsorge ausgebaut.
Insbesondere wurden die beim Verkauf auslandischer Immobilien
kalkulierten latenten VerauBerungssteuern auf 100 Prozent
erhoht. Urspriinglich sollte diese Risikovorsorge gemaB den
rechtlichen Vorgaben erst bis Ende 2014 vollstandig aufgebaut
werden. Die Erhéhung der latenten Steuern wurde damit nur
vorgezogen.

Durch den Ausbau der Risikovorsorge ging der Anteilpreis vor
der Entscheidung tiber die Offnung oder Auflésung des Fonds

per 14.05.2012 um 2,03 EUR bzw. 3,5 Prozent zuriick. Von
diesem Ruckgang entfallt mit 80 Prozent der groBte Teil auf die
latenten VerauBerungssteuern.

Die Erhéhung der Risikovorsorge gewahrleistet zum einen die
Gleichbehandlung aller Anleger im Fall der Wiedererdffnung
des Fonds. Zum anderen wurde die Risikovorsorge auch fir
den nun eingetretenen Fall der Fondsauflésung, der insbeson-
dere auch den sukzessiven Verkauf aller ausléndischer Im-
mobilien und damit den Anfall entsprechender VerauRerungs-
steuern nach sich zieht, aus heutiger Sicht bereits vorzeitig
angemessen erhoht. Hierbei ist zu bedenken, dass die An-
passung der Risikovorsorge auch die Ausgangsbasis fir die
kiinftige Renditeentwicklung des Fonds verbessert.

Wie wird sich die Rendite in den néchsten Jahren entwi-
ckeln?

Die kinftige Rendite des CS EUROREAL hangt neben dem
Ergebnis aus der laufenden Bewirtschaftung des Fonds insbe-
sondere von dem Ergebnis aus den Immobilienverkdufen ab.
Von Bedeutung sind hierbei unter anderem die Entwicklung
der:

Konjunktur und Finanzmérkte (z. B. Bruttosozialprodukt,
Beschaftigung, Konsum, Inflation, Zinsen, Renditeentwicklung
und -erwartung fir andere Anlageklassen wie Aktien und
Renten);

Immobilienméarkte in den Haupt-Investitionslandern des
Fonds (z. B. Mieten und angesichts des Verkaufs des kom-
pletten Immobilienbestands insbesondere die kurz- bis mit-
telfristige Entwicklung der Immobilienpreise);

einzelnen Fondsimmobilien (Vermietungsstand, Mieten, Be-
wirtschaftungskosten etc.);

VerauBerungskosten (bspw. Makler, Steuern bei Immobilien-
verkaufen im Ausland);

Verhandlungsposition des Fondsmanagements (den potenti-
ellen Immobilienkéufern sind die Fondsauflésung und der
Auflosungszeitraum bekannt).

Auch wenn das Fondsmanagement weiter von der Qualitat des
Immobilienportfolios Uberzeugt ist, kann die Entwicklung dieser
Vielzahl von Faktoren und damit auch das kinftige An-
lageergebnis des CS EUROREAL wahrend der Aufldsungs-
phase nicht serids prognostiziert werden. Es ist jedoch zu
bedenken, dass das im Hinblick auf Lage und Ausstattung
marktgéngige Liegenschaftsportfolio des CS EUROREAL
angemessen vermarktbar sein sollte.

Wie wird sich der Anteilpreis entwickeln?

Bitte beachten Sie, dass sich der weiterhin bdrsentaglich
berechnete Anteilpreis insbesondere infolge der Ausschittung
der bereits aufgebauten Liquiditdt sowie der kinftigen
VerauBerungserldse aus den Immobilien immer weiter reduzie-
ren wird. Die Minderung des Anteilpreises in Hohe der Aus-
schittungen stellt jedoch keinen Verlust fir den Anleger dar, da
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er im Gegenzug den entsprechenden Ausschittungsbetrag pro
Anteil erhalt.

Werde ich einen Verlust erleiden?

Welchen Gewinn oder Verlust der einzelne Anleger insgesamt
aus seiner Anlage in den CS EUROREAL erzielt, hangt auf der
einen Seite von dem fir alle Anleger gleichen derzeit nicht pro-
gnostizierbaren Ergebnis der Fondsauflésung ab. Auf der ande-
ren Seite ist jedoch auch das Anlageergebnis wahrend der
bisherigen jeweils unterschiedlichen individuellen Haltedauer
der Fondsanteile zu berlicksichtigen.

Seit der Auflage vor rund 20 Jahren hat die EUR-Tranche des
CS EUROREAL bislang kontinuierlich eine stabile, positive und
im Marktvergleich berdurchschnittliche Rendite erzielt. Die per
14.05.2012 vorgenommene Reduktion des Anteilpreises um
2,03 EUR bzw. 3,5 Prozent diente der Sicherstellung der
Gleichbehandlung aller Anleger im Fall der Wiedererdffnung des
Fonds wie auch gleichzeitig der adéquaten Erhdhung der
Risikovorsorge bei der nun eingetretenen Fondsaufldsung.
Dariiber hinaus verbessert der Ausbau der Risikovorsorge die
Ausgangsbasis fir die weitere Renditeentwicklung des Fonds.

Tendenziell bedeutet dies: je langer der einzelne Anleger seine
Anteile bereits im Portfolio halt, desto ,besser wird demzufolge
voraussichtlich sein gesamtes Anlageergebnis ausfallen bzw.
desto geringer ist die Wahrscheinlichkeit, insgesamt einen
Verlust zu erleiden.

Werden Immobilien jetzt zu jedem Preis verauBert?
Oberstes Ziel des Fondsmanagements ist es, im Rahmen der
Auflésung das bestmdégliche Ergebnis fr die Anleger zu erzie-
len. Dies soll durch den schrittweisen, den Markt- und
Immobilienzyklen angepassten Verkauf des Portfolios innerhalb
des Kindigungszeitraumes erreicht werden.

Welche Preise erzielbar sind, hangt letztendlich jedoch von vie-
lerlei Faktoren wie bspw. den aktuellen Gegebenheiten des
jeweiligen Immobilienmarktes und der spezifischen Situation der
einzelnen Liegenschaften ab. Das Verkaufsergebnis kann
daher nicht prognostiziert werden.

Missen die Immobilien weiterhin zum aktuellen Ver-
kehrswert verkauft werden?

GemaB den gesetzlichen Vorgaben missen die Immobilien-
verkdufe wahrend einer Fondsauflésung zu ,angemessenen
Bedingungen® erfolgen (§ 81 InvG). Der Wert der einzelnen
Immobilien zeigt sich letztendlich bei deren Verkauf. Insofern
bieten die gutachterlichen Verkehrswerte nur einen Anhaltspunkt
fir den erzielbaren Verkaufserlés. Der vereinbarte Verkaufspreis
kann somit Uber, aber auch unter dem aktuellen Verkehrswert
liegen. Ziel des Fondsmanagement ist es, jeweils den bestmdg-
lichen Preis flr die Anleger zu erzielen.

Aufgrund des Verkaufs des gesamten Immobilienportfolios
hangt das Anlageergebnis der Fondsaufldsung maBgeblich von
den erzielten Verkaufserlosen ab. Im Gegensatz zu dem ,Nor-
malbetrieb” hat die laufende Bewertung der Immobilien insofern
nur noch eine untergeordnete Bedeutung.

Sinken durch die Auflésung zahlreicher offener Immo-
bilienfonds die Immobilienpreise?

EinschlieBlich des CS EUROREAL befinden sich aktuell 11
deutsche offene Immobilienfonds mit einem Fondsvolumen von
ca. 22 Mrd. EUR in der Auflésung. Das durchschnittliche
Transaktionsvolumen an den europdischen Immobilienméarkten
lag in den letzten 5 Jahren bei jahrlich rund 140 Mrd. EUR.

Um das umfangreiche Immobilienportfolio des CS EUROREAL
von 98 Liegenschaften im Wert von rund 5,6 Mrd. EUR auch
vor diesem Hintergrund nicht unter zu hohem Zeitdruck mit
unndtigen Preisabschldgen verduBern zu missen, wurde das
Verwaltungsmandat fir den CS EUROREAL erst nach rund 5
Jahren zum 30.04.2017 gekiindigt. Auch ist zu bedenken,
dass offene Immobilienfonds nur einer von vielen Akteuren auf
den européischen Immobilienmérkten sind. Zudem verteilen
sich die Verkaufe der aktuell betroffenen offenen Immobilienfonds
auf verschiedene Regionen, Nutzungsarten und Zeitraume.

Durch die aktuell in der Auflésung befindlichen offenen Im-
mobilienfonds erwarten wir daher aus heutiger Sicht keine
deutliche Preiserosion. Letztendlich werden die erzielbaren Ver-
&uBerungserlse im Wesentlichen von der Entwicklung der Im-
mobilienmérkte und der einzelnen Fondsliegenschaften abhan-
gen.

In welchem Umfang fallen bei der Auflésung auBeror-
dentliche Kosten an?

Bei der VerauBerung der Immobilien fallen bspw. in Abhangigkeit
von dem erzielten Verkaufspreis, der Haltedauer sowie der
Fremdfinanzierung in unterschiedlichem Umfang Kosten an
(z.B. Makler-/Beratungskosten oder Steuern auf mégliche
VerauBerungsgewinne). Fir die Steuern bei direkt gehaltenen
ausléndischen Immobilien bzw. mégliche steuerlich bedingte
Kaufpreisabschlage bei Immobiliengesellschaften wurden die
Rickstellungen per 14.05.2012 bereits auf 100 Prozent er-
hoht.

Infolge der vielen Variablen und der teilweise deutlichen
Unterschiede bei den einzelnen Immobilien kdnnen die Kosten
leider nicht genau abgeschatzt werden. Losgeldst von der
Fondsauflésung wirden diese Kosten auch bei jedem Im-
mobilienverkauf zum Tragen kommen. Aufgrund des Verkaufs
des kompletten Immobilienportfolios kdnnen diese Kosten in
den nachsten Jahren insgesamt jedoch héher ausfallen, als
wenn der Fonds im ,Normalbetrieb” fortgefiihrt wiirde und nur
einzelne Liegenschaften verduBert wirden.

Daneben kénnen im Zusammenhang mit der Aufldsung des
Fonds Auseinandersetzungskosten entstehen, die jedoch ins-
gesamt nur von untergeordneter Bedeutung sein sollten.

Die im Zusammenhang mit der Fondsauflésung stehenden
Kosten werden generell vom Fonds getragen. Eine Nach-
schusspflicht der Anleger ist bei offenen Immobilienfonds aus-
geschlossen.

Werden die Fondsgebiihren vermindert?
Die Ursache fir die Ricknahmeaussetzung lag nicht in einer
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mangelnden Produktqualitdt oder Verfehlung der Fondsge-
sellschaft begriindet, sondern in der massiven Verunsicherung
der Anleger aufgrund des Diskussionsentwurfs zur Neuregelung
des Investmentgesetzes. Dariber hinaus verandern sich die mit
einer ordnungsgeméRen Verwaltung des Fonds verbundenen
Kosten durch die Auflosung des Fonds nicht. Ziel ist die best-
mogliche Verwertung der Vermégensgegenstande im Sinne der
Anleger. Vor diesem Hintergrund ist aktuell keine Reduzierung
der Fondsgebuhren geplant.

Koénnen Anteile weiterhin iber die Bérse verauBert wer-
den?

Die Anteile der Fonds, die sich bereits in der Auflosung befin-
den, werden bislang weiter im Freiverkehr an der Borse gehan-
delt. Insofern sollten auch die Anteile des CS EUROREAL
weiter an der Borse verauBert werden konnen. In diesem Zu-
sammenhang weisen wir darauf hin, dass der Handel von
Anteilen an der Borse ohne Zustimmung und Beteiligung der
Credit Suisse erfolgt.

Es ist jedoch zu bedenken, dass sich der Borsenpreis allein auf
Basis des Angebotes und der Nachfrage der Marktteiinehmer
ergibt. Die Preisermittlung unterscheidet sich damit deutlich von
dem von der Kapitalanlagegesellschaft auf Basis der Ver-
mogenswerte und Verbindlichkeiten des Fonds errechneten
Anteilpreis. Der Borsenkurs und der Anteilpreis kénnen daher
insbesondere in Sondersituationen wie einer Ricknahmeaus-
setzung oder Fondsauflésung deutlich voneinander abweichen.

Die Chancen und Risiken eines Handels der Anteile tber die
Borse sollte jeder Anleger daher mit seinem Anlageberater be-
sprechen.

Besteht eine Nachschusspflicht?
Beim CS EUROREAL handelt es sich um einen Investment-
fonds. Fir diese besteht generell keine Nachschusspflicht.

IV. Information der Vertriebspartner und Anleger

Sind alle erforderlichen Stellen und die Anleger (iber die
Auflésung informiert?

Die Entscheidung zur Auflésung des CS EUROREAL wird
neben der Aufsichtsbehdrde, der Depotbank, den Vertriebs-
partnern und der Presse gemé&B den rechtlichen Vorgaben auch
allen Anlegern tiber den so genannten ,dauerhaften Datentrager”
i. d. R. per Brief mitgeteilt.

Wie werden die Anleger und Vertriebspartner kiinftig
informiert?

Bis zum Ablauf der Kindigung unseres Verwaltungsmandats
zum 30.04.2017 werden wir unsere Vertriebspartner und
Anleger selbstverstandlich wie gewohnt weiter detailliert tber
die Entwicklung des CS EUROREAL informieren. Neben den
gesetzlich vorgeschriebenen Pflichtpublikationen (Jahres- und
Halbjahresbericht, Aufldsungs- bzw. Zwischenbericht beim Ab-
lauf des Verwaltungsmandats) werden wir bspw. weiter die
monatlichen Fact Sheets sowie je nach Bedarf der Kunden bei
speziellen Ereignissen Sonderpublikationen erstellen (z. B.

Market Updates bspw. bei Immobilienverkdufen). Diese
Publikationen werden wir unseren Vertriebspartnern und An-
legern wie auch bisher auf unserer Homepage www.cseuroreal.
de bereit stellen.

Wer ist mein Ansprechpartner fir
CS EUROREAL?

Privatanleger kénnen sich mit ihren Fragen weiterhin an ihren
personlichen Berater oder Kundenbetreuer wenden. Unseren
Vertriebspartnern stehen weiterhin die bekannten Ansprech-
partner der Credit Suisse zur Verfligung. Daneben kénnen sich
die Anleger und Vertriebspartner auch an den Vertriebssupport
der Credit Suisse wenden, dessen Kontaktdaten Sie am Ende
dieses Dokuments finden.

Fragen zum

Quellen: CSAM Immobilien KAG, Lipper
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Kontakt:

CREDIT SUISSE (DEUTSCHLAND)
AKTIENGESELLSCHAFT

JunghofstraBe 16, D-60311 Frankfurt am Main
Service-Line:

Telefon: +49 (0) 69 7538 1111

Telefax: +49 (0) 69 7538 1796

E-Mail: investment.fonds@credit-suisse.com

www.credit-suisse.com

Wichtige Hinweise

Dieses Dokument wurde von der Credit Suisse AG und/oder mit ihr verbundenen Unternehmen (nachfolgend «CS») mit grésster Sorgfalt und nach bes-
tem Wissen und Gewissen erstellt. Die CS gibt jedoch keine Gewéahr hinsichtlich dessen Inhalt und Vollstandigkeit und lehnt jede Haftung fir Verluste
ab, die sich aus der Verwendung dieser Informationen ergeben. Die in diesem Dokument gedusserten Meinungen sind diejenigen der CS zum Zeitpunkt
der Redaktion und kénnen sich jederzeit und ohne Mitteilung dndern. Ist nichts anderes vermerkt, sind alle Zahlen ungepriift. Das Dokument dient aus-
schliesslich Informationszwecken und der Nutzung durch den Empfénger. Es stellt weder ein Angebot, noch eine Empfehlung zum Erwerb oder Verkauf von
Finanzinstrumenten oder Bankdienstleistungen dar und entbindet den Empfanger nicht von seiner eigenen Beurteilung. Insbesondere ist dem Empfanger
empfohlen, allenfalls unter Beizug eines Beraters, die Informationen in Bezug auf die Vereinbarkeit mit seinen eigenen Verhaltnissen, auf juristische, regu-
latorische, steuerliche, u.a. Konsequenzen zu priifen. Dieses Dokument darf ohne schriftliche Genehmigung der CS weder auszugsweise noch vollstandig
vervielfaltigt werden. Es richtet sich ausdriicklich nicht an Personen, deren Nationalitat oder Wohnsitz den Zugang zu solchen Informationen aufgrund der gel-
tenden Gesetzgebung verbieten. Weder das vorliegende Dokument noch Kopien davon diirfen in die Vereinigten Staaten versandt oder dahin mitgenommen
werden oder in den Vereinigten Staaten oder an eine US-Person abgegeben werden (im Sinne von Regulation S des US Securities Act von 1933 in dessen
jeweils glltigen Fassung). Mit jeder Anlage sind Risiken, insbesondere diejenigen von Wert- und Ertragsschwankungen verbunden. Bei Fremdwahrungen
besteht zusatzlich das Risiko, dass die Fremdwahrung gegentber der Referenzwahrung des Anlegers an Wert verliert. Historische Renditeangaben und
Finanzmarktszenarien sind keine Garantie fir laufende und zukinftige Ergebnisse. Die Performance-Angaben beriicksichtigen die bei der Ausgabe und
der Ricknahme erhobenen Kommissionen und Kosten nicht. Es kann ausserdem nicht garantiert werden, dass die Performance des Vergleichsindex
erreicht oder Ubertroffen wird. In Zusammenhang mit diesem Anlageprodukt bezahlt die Credit Suisse AG und/oder mit ihr verbundene Unternehmen unter
Umsténden Dritten oder erhélt von Dritten als Teil ihres Entgelts oder sonst wie eine einmalige oder wiederkehrende Vergltung (z. B. Platzierungsgebuhr
oder Bestandeskommission). Fir weitere Informationen wenden Sie sich bitte an |hren Kundenberater. Zudem kénnen im Hinblick auf das Investment
Interessenkonflikte bestehen. Bei diesem Dokument handelt es sich um Marketingmaterial, das ausschlieBlich zu Werbezwecken verbreitet wird. Es darf nicht
als unabhangige Wertpapieranalyse gelesen werden. Die Zusammensetzung von Customised Benchmarks sowie ergénzende Erlauterungen zu verknipften
Benchmarks sind bei der Fondsleitung bzw. beim Vertreter in Deutschland erhaltlich.

Copyright © 2012 Credit Suisse Group AG und/oder mit ihr verbundene Unternehmen. Alle Rechte vorbehalten.
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