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Aktionarsbrief vom April 2015

Im letzten Aktionarsbrief hatten wir fur die CS Realwerte AG eine Gesamt-Aktienanzahl von 3.375 Stiick
gemeldet. Wegen der anhaltenden Nachfrage nach CS-Aktien wurde mit der im Marz beschlossenen
und auch schon vollstandig durchgefiihrten Kapitalerh6hung tatsachlich eine Anzahl von 3.750 erreicht.
Aktuell stellt sich das Eigenkapital damit auf 2,37 Mio. €.

Mit einer weiteren fur Sommer 2015 in’s Auge gefalten Kapitalerhdhung wollen wir unser Eigenkapital
dann auf rd. 3,5 Mio. € bringen. Befiirwortende Beschliisse aller beteiligten Gremien sind bereits gefafit.
EinschlieRlich komplementarer Finanzierung 2:1 durch die HypoVereinsbank (fur die eine entsprechende
Zusage der Bank ebenfalls bereits in vollem Umfang gegeben wurde) erreichen wir mit einem Anlage-
volumen von sodann 10,5 Mio. € die von uns anfangs nur fiir den ganz optimistischen Fall anvisiert
gewesene Endausbaustufe.

Im |. Quartal haben wir (realisierte und unrealisierte) Ertrage von knapp 200 T€ erwirtschaftet. Abziiglich
Kosten des Ifd. Geschaftsbetriebs erreichen wir ein Ergebnis von gut 160 T€. Nach Steuern entspricht
das fir das |. Quartal rd. 30,00 € Gewinn pro Aktie. Dabei muR bericksichtigt werden, daR das Ergebnis
noch mit dem ,alten Anlagevolumen von 3,1 Mio. € erzielt wurde (die Ausweitung auf inzwischen

7,2 Mio. € war, da erst ganz zum Ende des |. Quartals durchgefiihrt, noch gar nicht ergebniswirksam).

Die Details unserer aktuellen Portfoliostruktur entnehmen Sie bitte der Sicherungsrechnung OIF auf der
Ruckseite. Wesentlichste Veranderung ist der am 30.3. erfolgte Aufbau einer groBen Position im SEB
Immo Portfolio Target Return. Dieser Fonds beeindruckt momentan mit der schnellsten Objektverkaufs-
geschwindigkeit aller OIF; zudem werden regelmaRig tiber den Verkehrswerten liegende Preise erzielt.
Nach einer fir April angekiindigten Ausschittung von 37,00 € pro Anteil und einer weiteren fast gleich
hoch erwarteten Zahlung im Juli hat dieser Fonds bereits auf kurze Sicht das gréRte Wertaufholungs-
potential von allen. Er wird unser diesjahriges Anlageergebnis wahrscheinlich maRgeblich bestimmen.

Inzwischen hat unser Aufsichtsrat auch einen Grundsatzbeschlu® zur kinftigen Ausschittungspolitik
gefaft. Realisierte Ertrage (Ertragsausschttungen der Fonds und realisierte Kursgewinne abzuglich
laufender Kosten des Geschéftsbetriebs und Ertragsteuern) stehen demnach voll zur Ausschiittung zur
Verfugung. Zunéchst unrealisierte Wertzuwéchse werden um eine typisierte Ertragsteuerlast von 30 %
gekurzt; vom Nach-Steuer-Betrag werden 50-70 % ausgeschilttet.

Unsere mit Bedacht gewahlte Eigenkapitalstruktur gestattet, unabhéngig vom Realisierungsgrad unserer
Ergebnisse, eine solche Ausschuittungspolitik. Tatséchlich wird unseren Aktionaren daher in den ersten
Jahren der Uberwiegende Teil der Dividende als steuerfreie Eigenkapital-Riickzahlung zuflieBen.

Eine Aussage zur fir 2015 zu erwartenden Dividende werden wir im nachsten Aktionarsbrief machen,
dessen Erscheinen fir Anfang Juli geplant ist. Unabhangig davon stellen wir die fiir den Sommer
geplante Kapitalerh6hung bereits heute unter den Vorbehalt, daR wir mit diesem Wunsch an unsere
Aktiondre nur herantreten werden, wenn wir im Juli fir 2015 eine Dividende von min. 60,00 € pro Aktie
ankiindigen kdnnen (entsprechend einer iiberwiegend steuerfreien Dividendenrendite von 6,86 %
bezogen auf den seinerzeitigen Abgabepreis von 875,00 € pro Aktie fiir unsere Anfang des Jahres neu
hinzugekommenen freien Aktionare).

SchlieBlich: Der Druck unserer Aktienurkunden ist inzwischen erfolgt; diejenigen Aktionare, die ihre
Aktien in effektiven Stiicken erhalten wollten, sollten diese inzwischen auch erhalten haben. Als Zahl-
und Hinterlegungsstelle stehen wir mit dem Bankhaus Gebr. Martin in Géppingen in abschlieRenden
Verhandlungen. Die Einbeziehung unserer Aktien in die Girosammelverwahrung und damit auch die
Belieferung durch Depotiibertrage wird voraussichtlich zur Monatswende April/Mai erfolgen kénnen.
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