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Rendite & Bewertung
Im März und April 2015 erzielte die EUR-Anteilklasse des CS EUROREAL ein Anlageergebnis von -1,10 Prozent1, die Rendite 
der CHF-Anteilklasse lag bei -1,06 Prozent1. Ursächlich hierfür war das Bewertungsergebnis von -6,3 Prozent bei der turnus-
mäßige Nachbewertung von 12 Liegenschaften in sechs Investitionsländern, die knapp 20 Prozent des Immobilienbestands des 
Fonds ausmachen. Zwei Drittel der von den unabhängigen Sachverständigen vorgenommenen Wertanpassungen entfielen auf 
eine Büroimmobilie in Amsterdam sowie zwei Shopping-Center in Süditalien und Tschechien, die von einer ungünstigen lokalen 
Angebots- und Nachfrageentwicklung betroffen waren. 

Im Einjahresvergleich erzielte die EUR-Anteilklasse des CS EUROREAL per 30. April 2015 ein Ergebnis von -4,48 Prozent1 und 
die CHF-Anteilklasse von -7,44 Prozent1. Das niedrigere Anlageergebnis der CHF-Anteilklasse über ein Jahr ist bedingt durch 
den Währungseffekt im Zusammenhang mit der überraschenden Aufhebung des Mindestkurses des CHF zum EUR durch die 
Schweizerische Nationalbank SNB im Januar 2015, über die wir bereits im letzten CS EUROREAL Bulletin berichtet hatten.

Wichtiger Hinweis:
Die CREDIT SUISSE ASSET MANAGEMENT Immobilien Kapitalanlagegesellschaft
mbH hat die Verwaltung des Sondervermögens CS EUROREAL unwiderruflich mit 
Wirkung zum 30. April 2017 gekündigt und die endgültige Einstellung der Ausgabe 
und die unbefristete Aussetzung der Rücknahme von Anteilen des CS EUROREAL 
erklärt. Dies bedeutet, dass bei der Gesellschaft eingehende Ausgabe- und Rück
nahmeaufträge nicht mehr ausgeführt werden.
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Bruttowertentwicklung: Wertentwicklung unter Berücksichtigung der auf Fondsebene anfallenden Kosten.

Nettowertentwicklung: Neben den auf Fondsebene anfallenden Kosten wird auch der maximale Ausgabeaufschlag in Höhe von 5,00 Prozent berücksichtigt. 

Depotführungsgebühren sind in der Darstellung nicht berücksichtigt und würden sich bei Berücksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken.

1 �	�Berechnung der Wertentwicklung nach BVI-Methode. Bruttowertentwicklung: Wertentwicklung unter Berücksichtigung der auf Fondsebene anfal

lenden Kosten. Der einmalige Ausgabeaufschlag in Höhe von bis zu 5,00 Prozent und individuelle Kosten wie beispielsweise Gebühren, Provisionen 

und andere Entgelte sind in der Darstellung nicht berücksichtigt und würden sich bei Berücksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken.

Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind kein verlässlicher Indikator für laufende und zukünftige Ergebnisse.



Vertraglich gesichert wurde außerdem der Verkauf einer klei
neren Fondsimmobilie, der Büroliegenschaft Rue Colonel 
Bourg 105a in Brüssel. Darüber hinaus wurde die vollvermie-
tete Büroimmobilie 120, Bothwellstreet in prominenter Lage  
im Central Financial Business District von Glasgow veräußert. 
Der Verkaufspreis für die beiden Liegenschaften lag in etwa  
auf Höhe der zuletzt festgestellten Verkehrswerte von insge-
samt 101,6 Mio. EUR.

Nach 13 Immobilienverkäufen im Geschäftsjahr 2013/2014 
für rund 790 Mio. EUR wurden im laufenden Geschäftsjahr 
2014/2015 bereits 31 Verkäufe für insgesamt über 1,3 Mrd. 
EUR abgeschlossen bzw. kaufvertraglich gesichert und damit 
der Verkaufsprozess erfolgreich fortgesetzt. Die Verkaufserlöse 
lagen per Saldo in etwa auf Höhe der zuletzt von den unab-
hängigen Sachverständigen festgestellten Verkehrswerte. Seit 
dem Beginn der Fondsauflösung wurden damit Verträge für 
den Verkauf von 49 Liegenschaften im Volumen von insgesamt 
rund 2,6 Mrd. EUR bzw. über 50 Prozent des Volumens des 
Immobilienbestands abgeschlossen. 

Zum Verkauf verbleiben noch 50 Liegenschaften im Wert 
von rund 2,5 Mrd. EUR. Das Fondsmanagement verhan-
delt aktuell weitere Verkäufe sowohl in Form von Einzel- als 
auch Portfoliotransaktionen, die sich in unterschiedlichen Ver
handlungsstadien befinden.

Vermietung & Asset Management
Per Ende April 2015 ist die Vermietungsquote im Vergleich zu 
Ende Februar 2015 von 85,8 Prozent auf 84,0 Prozent zu-
rückgegangen. Einer Neuvermietung von 1.620 m² Fläche in 
dem Objekt Gustav-Mahlerlaan 4 in Amsterdam standen der 
Auszug von zwei Mietern über insgesamt 3.948 m² Fläche in 
den Immobilien „Le Cupole“ in Mailand sowie 6 Atlantic Quai in 
Glasgow gegenüber. Darüber hinaus wurde die 5.565 m² freien 
Flächen der Büro- und Einzelhandelsliegenschaft „Sijthoff City“ 
in Den Haag nach der Fertigstellung der Umbaumaßnahmen 
wieder in Vermietungsquote einbezogen. Die 1985 erbaute 
und 1994 modernisierte Liegenschaft, die den heutigen Anfor
derungen an eine Immobilie in einer innerstädtischen Bestlage 
nicht mehr entsprach, wurde komplett entkernt und umgestal-
tet, um die Attraktivität für potentielle Investoren zu erhöhen. 
Zudem wirkte sich der Verkauf der voll vermieteten Büroim
mobilie 120 Bothwellstreet in Glasgow negativ auf die Ver
mietungsquote aus.

Darlehen2

Durch die Rückführung von zwei Krediten für die Objekte 
Grote Marktstraat in Den Haag und Newall Road in London-
Heathrow hat sich der Darlehensstand zwischen Februar und 
April 2015 weiter um 33,1 Mio. EUR auf 152,3 Mio. EUR bzw. 
5,0 Prozent des Immobilienvermögens reduziert. Seit Einleitung 
der Fondsauflösung am 21. Mai 2012 wurden damit bereits 
Kredite in Höhe von über 1,2 Mrd. EUR bzw. fast 90 Prozent 
des damaligen Darlehensbestands getilgt. 

Immobilienverkäufe
Der Verkaufsprozess des CS EUROREAL ist weiter deutlich 
vorangeschritten. Insbesondere konnte ein Portfolio von 16 
deutschen Büroimmobilien veräußert werden. Zusammen mit 
drei Liegenschaften aus dem Bestand des auf institutionel-
le Anleger ausgerichteten Fonds CS PROPERTY DYNAMIC  
umfasste der Paketverkauf insgesamt 19 Liegenschaften.  
Das hinsichtlich Lage und Qualität ausbalancierte Portfolio 
wurde international in einem strukturierten Bieterverfahren  
vermarktet. Erworben wird das Portfolio von Tochtergesellschaf
ten eines Fonds, der von der europäischen Investmentfirma 
Orion Capital Managers gesponsert wird. Über den Kaufpreis 
wurde vertraglich Stillschweigen vereinbart. Die Summe der 
Verkehrswerte der 16 Fondsliegenschaften des CS EUROREAL 
lag per 30. April 2015 bei 571,9 Mio. EUR. Dies entsprach 
knapp 19 Prozent des Wertes des Immobilienportfolios des  
CS EUROREAL.

Das Fondsmanagement hat für diese Transaktion die aktuell 
hohe Nachfrage von Investoren nach deutschen Immobilien ge-
nutzt. Neben acht Immobilien in den führenden deutschen Top 
7-Standorten (Berlin, Hamburg und Frankfurt am Main) gehö-
ren acht meist kleinere Liegenschaften des CS EUROREAL 
an weniger bedeutenden Standorten (Darmstadt, Dortmund, 
Dreieich, Hannover, Mannheim, Neu-Isenburg, Neuss) zu dem 
Immobilienpaket. Auch hinsichtlich der Qualitätseigenschaften 
wie Alter, Ausstattung und Vermietungsstand ist das Portfolio 
ausgewogen strukturiert. 

Im Einzelnen umfasst das Immobilienpaket folgende Immobilien 
des CS EUROREAL:

	 1.	 Darmstadt, Pfnorstr. 1
	 2.	 Dortmund, Westfalendamm 87
	 3.	 Dreieich, An der Trift 65
	 4.	 Berlin, Kantstr. 162/Joachimstaler Str. 41
	 5.	 Berlin, Reichpietschufer 60-62 
	 6.	 Berlin, Schellingstr. 1
	 7.	 Frankfurt am Main, Carl-von-Noorden-Platz 5
	 8.	 Frankfurt am Main, Genfer Str. 10
	 9.	 Hamburg, Am Sandtorkai 74-77
	10.	Hamburg, Bertrand-Russell-Str. 3, 5/Max-Born-Str. 2, 4 
	11.	Hamburg, Lübeckertordamm 5/Philipsstr. 14
12. Hannover, Rendsburger Str. 18-20
13. Mannheim, Am Exerzierplatz 2/Friedrich-Ebert-Str. 99
14. Neu-Isenburg, Siemensstr. 12
15. Neu-Isenburg, Werner-Heisenberg-Str. 2
16. Neuss, Stresemannallee 4a-4c, 6

Mit Ausnahme der Liegenschaft in Neuss ist das Portfolio bereits 
auf den Käufer übergegangen bzw. wird in Kürze auf den Käufer 
übergehen. Der überwiegende Teil des Veräusserungserlöses 
wird bereits für die kommende Ausschüttung am 28. Juli 2015 
zur Verfügung stehen.

2	� Mögliche Differenzen zu Vorversionen bzw. zum Beginn der Fondsauflösung sind durch Wechselkurseffekte der Fremdwährungsdarlehen bedingt.
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Wichtige Hinweise:
Dieses Dokument wurde von der Credit Suisse AG und/oder mit ihr verbundenen Unternehmen (nachfolgend «CS») mit größter Sorgfalt und nach 
bestem Wissen und Gewissen erstellt. Die CS gibt jedoch keine Gewähr hinsichtlich dessen Inhalt und Vollständigkeit und lehnt jede Haftung für 
Verluste ab, die sich aus der Verwendung dieser Informationen ergeben. Die in diesem Dokument geäußerten Meinungen sind diejenigen der CS 
zum Zeitpunkt der Redaktion und können sich jederzeit und ohne Mitteilung ändern. Ist nichts anderes vermerkt, sind alle Zahlen ungeprüft.

Das Dokument dient ausschließlich Informationszwecken und der Nutzung durch den Empfänger. Es stellt weder ein Angebot, noch eine Empfehlung 
zum Erwerb oder Verkauf von Finanzinstrumenten oder Bankdienstleistungen dar und entbindet den Empfänger nicht von seiner eigenen Beurteilung. 
Insbesondere ist dem Empfänger empfohlen, allenfalls unter Einschaltung eines Beraters, die Informationen in Bezug auf die Vereinbarkeit mit seinen 
eigenen Verhältnissen, auf juristische, regulatorische, steuerliche, u. a. Konsequenzen zu prüfen.

Das vorliegende Dokument ist ausschließlich für Anleger in Deutschland und Österreich bestimmt. Es richtet sich ausdrücklich nicht an Personen, 
deren Nationalität oder Wohnsitz den Zugang zu solchen Informationen aufgrund der geltenden Gesetzgebung verbieten Weder das vorliegende 
Dokument noch Kopien davon dürfen 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 gültigen Fassung).

Das Dokument richtet sich nicht an neue Anleger, die z. B. über die Börse in den Fonds investieren möchten. Der Börsenhandel in CS Euroreal 
Anteilscheinen wird durch die CS weder organisiert noch unterstützt. Sie stellt daher auch keine Dokumente für diese Anleger zur Verfügung.

Mit jeder Anlage sind Risiken, insbesondere diejenigen von Wert und Ertragsschwankungen verbunden. Bei Fremdwährungen besteht zusätz-
lich das Risiko, dass die Fremdwährung gegenüber der Referenzwährung des Anlegers an Wert verliert. Historische Wertentwicklungen und 
Finanzmarktszenarien sind kein verlässlicher Indikator für laufende und zukünftige Ergebnisse. Es kann außerdem nicht garantiert werden, dass die 
Performance des Vergleichsindex erreicht oder übertroffen wird. 

In Zusammenhang mit diesem Anlageprodukt bezahlt die Credit Suisse AG und/oder mit ihr verbundene Unternehmen unter Umständen Dritten oder 
erhält von Dritten als Teil ihres Entgelts oder sonst wie eine einmalige oder wiederkehrende Vergütung (z. B. Ausgabeaufschläge, Platzierungsprovisionen 
oder Vertriebsfolgeprovisionen). Für weitere Informationen wenden Sie sich bitte an Ihren Kundenberater. Zudem können im Hinblick auf das Investment 
Interessenkonflikte bestehen. 

Die Zusammensetzung von Customised Benchmarks sowie ergänzende Erläuterungen zu verknüpften Benchmarks sind bei der Fondsleitung bzw. 
beim Vertreter in Deutschland erhältlich.

Bei diesem Dokument handelt es sich um Marketingmaterial, das ausschließlich zu Werbezwecken verbreitet wird. Es darf nicht als unabhängige 
Wertpapieranalyse gelesen werden.

Copyright © 2015 Credit Suisse Group AG und/oder mit ihr verbundene Unternehmen. Alle Rechte vorbehalten.

Kontakt:
 
CREDIT SUISSE (DEUTSCHLAND) 
AKTIENGESELLSCHAFT
Junghofstraße 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

Quelle: Credit Suisse, ansonsten spezifiziertRedaktionsschluss: 22. Mai 2015

Die nächste Ausschüttung, deren Höhe von dem Umfang der 
in den kommenden Monaten noch abgeschlossenen Immobi
lienverkäufe abhängt, soll am 28. Juli 2015 erfolgen.

Das nächste CS EUROREAL Bulletin mit den Daten zur Aus
schüttung am 28. Juli 2015 erscheint Mitte Juli 2015.

Weitere Darlehen in Höhe von 127,3 Mio. EUR werden gemäß 
den Kreditverträgen im weiteren Verlauf des Kalenderjahres 
2015 zur Rückzahlung fällig, sodass der Fonds Ende die-
ses Jahres fast vollständig entschuldet sein wird. Die für die 
Rückzahlung der Immobilienkredite erforderliche Liquidität wird 
im Fonds vorgehalten.

Ausschüttung/Kapitalrückzahlung
Seit der Einleitung der geordneten Auflösung des CS EUROREAL 
am 21. Mai 2012 wurden bislang insgesamt rd. 2,2 Mrd. EUR 
an die Anleger ausgezahlt. Dies entspricht bei beiden Anteil
scheinklassen knapp 38 Prozent des Anteilpreises am Tag der 
Einleitung der Fondsauflösung. Die sechs Ausschüttungen/
Kapitalrückzahlungen verteilten sich wie folgt:

Datum EUR-Anteilklasse CHF-Anteilklasse

03.07.2012   4,30 EUR   6,70 CHF

11.12.2012   4,40 EUR   6,80 CHF

18.06.2013   1,05 EUR   1,65 CHF

10.12.2013   2,00 EUR   3,10 CHF

29.07.2014   5,00 EUR   7,80 CHF

27.01.2015   4,25 EUR   6,65 CHF

Summe: 21,00 EUR 32,70 CHF


