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     	 Organe der Gesellschaft

Aufsichtsrat

Dipl.-Kfm. Achim Gröger, Sarstedt (Vorsitzender)
Unternehmensberater

Michael Weingarten, Itzehoe (stellvertretender Vorsitzender)
Bankkaufmann

Dipl.-Oec. Manuela Benecke, Erkerode
wissenschaftliche Mitarbeiterin

Vorstand

Jörg Benecke, Erkerode
Bankkaufmann

CS Realwerte Aktiengesellschaft
Salzbergstraße 2
38302 Wolfenbüttel
Telefon 	 0 53 31 . 97 55-11
Telefax 	 0 53 31 . 97 55-55
eMail 	 info@csrealwerte.de
Web 	 www.csrealwerte.de

Wertpapier-Kenn-Nummer 543040

Jörg Benecke
Vorstand, CS Realwerte AG

V.l.n.r. Achim Gröger , Manuela Benecke, 
Michael Weingarten 
Mitglieder des Aufsichtsrates, CS Realwerte AG
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     	 Bericht des Aufsichtsrates

Die Hauptversammlung der CS Realwerte Aktiengesellschaft hat 
am 31.10.2014 den Aufsichtsrat der Gesellschaft neu gewählt. 
In der konstituierenden Sitzung des neuen Aufsichtsrates am 
4.11.1024 wurde Dipl.-Kfm. Achim Gröger zum Vorsitzenden des 
Aufsichtsrates gewählt und Michael Weingarten zu seinem Stell-
vertreter.

	 Die anschließende Neustrukturierung der CS Realwerte Aktien-
gesellschaft und die Öffnung für weitere Aktionäre insbesondere 
aus dem Kreis der Altaktionäre der Aktien-Gesellschaft für Histori-
sche Wertpapiere hat der Vorstand in enger Abstimmung mit dem 
Aufsichtsrat und stets mit dessen Billigung durchgeführt.

	 Der Aufsichtsrat ist regelmäßig vom Vorstand über die geschäft-
liche Entwicklung der Gesellschaft, die aktuell verfolgte Anlagepo-
litik, wesentliche Ereignisse und Vorhaben sowie grundsätzliche 

Fragen der Geschäftspolitik sowohl in schriftlicher Form als auch in persönlichen Gesprächen unter-
richtet worden.

	 Darüber hinaus erstattet der Vorstand dem Aufsichtsrat über den aktuellen Stand der Finanzan-
lagen, ihre Wertentwicklung im besonderen und die Ertragslage der Gesellschaft im allgemeinen, die 
Finanzierungsstruktur sowie die Risikostruktur der Finanzanlagen monatlich Bericht.

	 Als „jour fixe“ findet darüber hinaus monatlich ein Abstimmungsgespräch zwischen dem Vor-
sitzenden des Aufsichtsrates und dem Vorstand statt. Dabei erläutert und begründet der Vorstand 
die von ihm zwischenzeitlich getroffenen und die weiter geplanten Anlageentscheidungen. Ferner 
berichtet er über die Entwicklung der einzelnen Immobilienfonds, über wesentliche Ereignisse auf 
Fondsebene sowie über alle gewonnenen Kenntnisse über Ereignisse und Trends, die nach seiner 
Einschätzung sowohl kurzfristig wie auch auf lange Sicht marktbeeinflussend sein können.

	 Beanstandungen zur Zusammenarbeit mit dem Vorstand hatte der Aufsichtsrat nicht.

	 Der Aufsichtsrat hat sich nicht nur generell, sondern auch lau-
fend anhand beispielhafter Einzelfälle mit dem Berichtswesen, 
dem internen Kontrollsystem und dem Risikomanagementsystem 
der Gesellschaft auseinandergesetzt und die Systematik für effizi-
ent und ausreichend befunden.

	 Die PKF Fasselt Schlage Partnerschaft mbB Wirtschaftsprüfungs-
gesellschaft Steuerberatungsgesellschaft, Braunschweig, hat den 
Jahresabschluß 2014 erstellt und hierzu unter dem 17.03.2015 die 
entsprechende Bescheinigung erteilt.

	 Der Wirtschaftsprüfer hat an der Aufsichtsratssitzung vom 
24.03.2015 teilgenommen, zum Jahresabschluß eingehende Er-
läuterungen gegeben und dem Aufsichtsrat zur Beantwortung 
ergänzender Fragen zur Verfügung gestanden.

	 Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluß und den Lagebericht 
eingehend geprüft. Nach dem abschließenden Ergebnis der Prü-
fung erhebt der Aufsichtsrat keine Einwendungen gegen den vom 
Vorstand vorgelegten Jahresabschluß und den Lagebericht und 

billigt den Jahresabschluß, der damit festgestellt ist.

Wolfenbüttel, im März 2015

Der Aufsichtsrat

Dipl.-Kfm. Achim Gröger
Vorsitzender

Ein Objekt des CS Euroreal:
Leverkusen, Rathausgalerie
derzeitiger Verkehrswert: 207,3 Mio. €
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     	 Bericht des Vorstandes für das Geschäftsjahr 2014 der CS Realwerte Aktiengesellschaft

Die CS Realwerte Aktiengesellschaft erwirbt börsengehandelte 
Fondsanteile von 17 Offenen Immobilienfonds sowie etwa einem 
Dutzend Dachfonds, die in Folge der vorherigen Finanzkrise ab Ja-
nuar 2010 in die Abwicklung gingen.

	 Die Börsenbewertung dieser Fonds drückt gegenüber den 
von den Gutachterausschüssen der Fonds festgestellten Verkehrs-
werten Bewertungsabschläge auf die Fondsimmobilien zwischen 
20 % und 40 % aus.  

	 Die Fondsanteile werden in der Erwartung erworben, daß 
beim allmählichen Verkauf sämtlicher Immobilien aller Zielfonds 
wohl Abstriche gegenüber den momentan noch festgestellten 
Verkehrswerten gemacht werden müssen, daß diese Abstriche im 
Schnitt aber deutlich unter den momentan in den Börsenkursen 
implizierten Bewertungsabschlägen liegen werden.

	 Ziel unserer Anlagepolitik ist einerseits die Vereinnahmung laufender Ertragsausschüttungen 
der Fonds, so lange sie ihren Immobilienbesitz noch nicht vollständig veräußert haben, und anderer-
seits die Realisierung von Wertzuwächsen, sofern die Immobilienverkäufe der Fonds ein im Schnitt 
besseres Resultat erbringen als in den Wertabschlägen der Börsenkurse momentan ausgedrückt.

Unsere Stellung im Markt

Die im Fokus unserer Anlagestrategie stehenden Fonds haben in den kommenden Jahren insgesamt 
noch rd. 200 Objekte mit Verkehrswerten von knapp 10 Mrd. Euro zu veräußern. Auf Basis aktueller 
Börsenkurse hat das Spezialsegment, in dem wir uns betätigen, ein Volumen von rd. 8 Mrd. Euro.

	 Mehrere große Hedgefonds haben im Laufe der vergangenen zwei Jahre das Thema ebenfalls 
für sich entdeckt. Die von ihnen einsetzbaren Anlagevolumina, in der Regel jedes Mal zweistellige Mil-
lionenbeträge, schließen die Möglichkeit des Erwerbs der Fonds-
anteile über die Börse jedoch aus. Statt dessen operieren diese 
Hedgefonds mit großvolumigen öffentlichen Kaufangeboten zu 
in der Regel über den Börsenkursen liegenden Angebotspreisen. 
Zwischen der Grundsatzentscheidung und der schlußendlichen 
Abwicklung der Angebote liegt hier jeweils ein Zeitraum von meh-
reren Monaten.

	 Privatinvestoren sind in diesem Marktsegment von lediglich 
untergeordneter Bedeutung. Zum einen unternehmen die depot-
führenden Kreditinstitute alles, um ihre Kunden aus diesen für den 
Ertrag der Bank nicht mehr lukrativen Fonds herauszudrängen. 
Zum anderen erfordert eine erfolgreiche Bearbeitung dieses sehr 
speziellen und vor allem intransparenten Marktes einen Zeitauf-
wand von täglich mehreren Stunden. Einen solchen Aufwand kann 
in der Regel kein noch so interessierter Privatanleger betreiben.

	 Die CS Realwerte Aktiengesellschaft vereinigt in diesem Marktsegment mit ihren minuten-
schnellen Entscheidungsprozessen die Schnelligkeit und Wendigkeit eines Privatanlegers mit einem 
zwar bei weitem nicht an die Anlagevolumina der Hedgefonds heranreichenden, aber insgesamt 
doch beachtlichen Anlagevolumen, das in dieser Höhe von einem Privatanlager allein in der Regel 
nicht geleistet werden könnte.

	 Die letzten Zielfonds sind nach den gesetzlichen Vorgaben bis zum Jahr 2017 abzuwickeln. Die 
Erfahrung mit Fonds, deren Abwicklungstermin im vergangenen Jahr bereits erreicht wurde, zeigt 
allerdings, daß kein Fonds bis zum festgelegten Abwicklungstermin tatsächlich alle Fondsobjekte 
verkauft hat. In diesen Fällen gehen die restlichen Objekte auf die jeweilige Depotbank über. Für die 
weitere Abwicklung beträgt die gesetzliche Frist anschließend weitere drei Jahre, so daß sich über 
alle Fonds gesehen die Verwertung tatsächlich bis zum Jahr 2020 hinziehen wird. Hierfür beschäfti-
gen die Depotbanken in den meisten Fällen weiter die bis dahin verantwortlich gewesenen Kapital-
anlagegesellschaften.

	 Auch nach Verkauf aller Immobilien sind anschließend bis zum Erlöschen aller denkbaren gegen 
den einzelnen Fonds gerichteten Ansprüche (z.B. Gewährleistungen aus den Immobilienverkäufen, 
noch nicht bestandsfeste Steuerbescheide) Mittel zurückzuhalten. Als solches wird uns das Thema 

Ein Objekt des SEB Immoinvest:
Stauffenbergstraße 26, Berlin, Deutschland
Maritim Hotel Berlin
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deshalb nach unserer Einschätzung noch bis in die zweite Hälfte der 2020er Jahre beschäftigen kön-
nen.

	 Bei der Beurteilung der Struktur und Portfolioqualität der einzelnen Fonds, bei Einschätzungen 
zu Fähigkeiten und Motivation der einzelnen Fondsmanager und Depotbanken sowie beim Erken-
nen länder- und objektspezifischer Trends bei großen Gewerbeimmobilientransaktionen insgesamt 
haben wir uns über die letzten Jahre in diesem speziellen Anlagesegment ein know how erworben, 
das nicht ohne weiteres kopiert werden kann. Auf dieser Grundlage setzen wir darüber hinaus Analy-
sewerkzeuge ein, mit deren Hilfe wir unsere Anlageentscheidungen strukturieren und objektivieren 
können mit dem Ziel, in jeder Phase die jeweils kurzfristig aussichtsreichsten Fonds herauszufiltern 
und entsprechende Anlageschwerpunkte zu setzen.

Vermögens-, Finanz- und Ertragslage

Zum 31.12.2014 beträgt das ausgewiesene Eigenkapital der CS 
Realwerte Aktiengesellschaft 1.024 T€. Es setzt sich zusammen 
aus 256 T€ Nennkapital sowie 454 T€ an Gewinnvortrag und 314 
T€ Jahresüberschuß. Bei Abfassung dieses Berichtes erreichte das 
ausgewiesene Eigenkapital durch Kapitalerhöhungen in Folge der 
Öffnungsstrategie der Gesellschaft bereits 2.368 T€.

	 In ihrer Abwicklungsphase bauen die betreffenden Fonds durch 
permanente Immobilienverkäufe hohe Liquiditätsquoten von oft 
deutlich mehr als 50 % auf. Diese Liquidität wird nicht nur zeitver-
setzt, sondern auch ausgesprochen zögerlich in Form von Subs-
tanzausschüttungen an die Fondsanleger ausgekehrt. Jeder An-
teilscheininhaber ist bei diesen Fonds also überwiegend gar nicht 
mehr in Immobilien investiert, sondern anteilig nur noch in den 
Bankguthaben der Fonds. Die anteilig auf uns entfallende Liquidi-
tät, die nicht unser Anlageziel ist, neutralisieren wir durch die Inan-
spruchnahme von Bankkrediten. De facto erreichen wir damit, daß 
wir mit unserem Eigenkapital tatsächlich in vollem Umfang in den 
unterbewerteten Fondsimmobilien investiert sind.

	 Nach den in den letzten Jahren von uns gemachten Erfahrungen wird dieses Ziel beim Verhält-
nis Eigenmittel zu Fremdkapital von 1:2 weitgehend erreicht, ohne daß damit ein nennenswertes 
Risiko aufgebaut wird. Entsprechend weist unsere Bilanz per 31.12.2013 die Inanspruchnahme von 
Bankkrediten in einer Höhe von 2.067 T€ aus. Nachdem die von uns gehaltenen Fondsanteile ande-
rerseits per 31.12.2014 eine uns zuzurechnende anteilige Liquidität von 1.623 T€ beinhalten, sind 
die Bankkredite insoweit nur eine Vorfinanzierung uns später ohnehin zufließender Ausschüttungen. 
Risikobehaftet sind sie zum Stichtag nur in Höhe der Differenz von 444 T€. 

	 In Einklang mit unserer Strategie sind wir damit zum 31.12.2014 mit 3.121 T€ in Fondsanteilen 
investiert. Der Börsenwert dieser Anteile am Stichtag beträgt 3.260 T€. In den ersten zwei Monaten 
Geschäftstätigkeit der „neuen“ CS Realwerte Aktiengesellschaft wurde mithin bereits ein Wertzu-
wachs von 139 T€ erreicht.

Risiken der künftigen Entwicklung

Unsere Strategie geht im wesentlichen von der Annahme aus, daß die in den Börsenkursen ausge-
drückten Bewertungsabschläge auf das Immobilienvermögen der einzelnen Fonds zwischen 20 % 
und 40 % übertrieben hoch sind. Die bisherige Verkaufstätigkeit der betroffenen Fonds stützt diese 
Annahme. Im Durchschnitt lagen die Veräußerungsverluste nur knapp halb so hoch wie in der Bör-
senbewertung impliziert war.

	 Das Hauptrisiko besteht darin, daß die Gewerbeimmobilienmärkte vor allem in Europa in ei-
ner zukünftigen weiteren Finanzkrise erneut einbrechen, ehe der überwiegende Teil der betroffenen 
Fondsimmobilien verkauft werden konnte. Der ganz überwiegende Teil der Immobilien wird die be-
troffenen Fonds in den Jahren 2015 und 2016 verlassen. Um unsere Position noch nennenswert zu 
beschädigen, müsste ein solcher Einbruch also bis spätestens Ende 2016 stattfinden.

	 Vor allem auch vor dem Hintergrund der ausgesprochen expansiven Politik der EZB und einer 
anhaltenden Niedrig-, wenn nicht sogar Nullzinsphase sowie angesichts nach wie vor nur sehr ver-
haltener Neubautätigkeit gehen Marktbeobachter davon aus, daß die Märkte, in die die abzuwickeln-
den Fonds ihre Immobilien abzugeben haben, im genannten Zeitraum eher noch weiter nach oben 
tendieren werden.

Ein Objekt des KanAm grundinvest:
30 South Colonnade, London

Hauptverwaltung von Thomson Reuters Ltd.
derzeitiger Verkehrswert: 248,8 Mio. €
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	 Das Risiko, auf Sicht von zwei Jahren von einem erneuten Immobilienmarkteinbruch getroffen 
zu werden, scheint uns jedenfalls mit dem heutigen Erkenntnisstand eher gering zu sein. Sollte es 
dennoch zunehmen, können wir in unserer Anlagepolitik relativ problemlos und schnell gegensteu-
ern, indem wir die uns permanent zufließenden Substanzausschüttungen der einzelnen Fonds ein-
fach nicht mehr reinvestieren.

	 Ein weiteres Risiko besteht darin, im Rahmen unserer Anlagestrategie bei der Fondsauswahl die 
„falschen“ Fonds auszuwählen, bei denen sich die im Börsenkurs ausgedrückten Bewertungsabschlä-
ge schlußendlich doch als zutreffend oder gar immer noch zu niedrig herausstellen. Diesem Risiko 
begegnen wir einerseits durch Verteilung unserer Mittel auf eine ausreichend große Anzahl von Ein-
zelfonds, aber auch durch Beimischung per se risikogestreuter Dachfonds. Von Zeit zu Zeit immer 
wieder äußerst sinnvolle Schwerpunktbildungen bei wenigen Einzelfonds nahmen wir nur vor, wenn 
diese Einschätzung zuvor durch Einsatz entsprechender Analysewerkzeuge objektiviert wurde.

	 Indem die Gesellschaft lediglich ein Vorstandsmitglied als wesentlichen know-how-Träger be-
schäftigt besteht zudem ein Personenausfallrisiko. Dem begegnen 
wir, indem alle Anlageentscheidungen und die kurz- und mittel-
fristigen Anlagestrategien schriftlich dokumentiert und damit 
auch für Dritte nachvollziehbar und fortführbar werden. Eine aus-
reichende Redundanz erreichen wir ferner durch die monatlichen 
„jour fixe“ zwischen Vorstand und Aufsichtsratsvorsitzendem, wo 
alle wesentlichen Aspekte des Marktsegmentes und unserer An-
lagestrategie regelmäßig und ausführlich besprochen werden. 
Schließlich haben wir uns als weitere Rückversicherung für den 
Fall aller Fälle der Mitarbeit eines in diesem Spezialmarkt schon 
jahrelang tätigen und besonders versierten Experten versichern 
können.

Ausblick

Der bisherige Geschäftsgang bestätigt unsere Erwartungen in vol-
lem Umfang. Es sind derzeit auch keine Umstände abzusehen, die 
unsere Erwartungen und eine erfolgreiche Umsetzung unseres 
Geschäftsmodells beeinträchtigen könnten.

	 Wegen des anhaltend großen Interesses an unserer Gesellschaft werden wir aller Voraussicht 
nach im Sommer 2015 eine Kapitalerhöhung mit Bezugsrecht im Verhältnis 3:1 durchführen, die 
unsere Eigenkapitalausstattung sodann auf rd. 3,5 Mio. € bringen wird. Einschließlich der komple-
mentären Bankkredite wird unser Anlagevolumen dann mit rd. 10 Mio. € eine wirtschaftlich ausge-
sprochen sinnvolle Größenordnung erreichen.

	 Im Sommer werden wir den vermutlichen geschäftlichen Erfolg des Jahres 2015 auch schon so 
zuverlässig einschätzen können, daß wir die dann geplante Kapitalmaßnahme bereits mit einer Divi-
dendenprognose für 2015 verbinden können.

Wolfenbüttel, den 17. März 2015

CS Realwerte Aktiengesellschaft
Der Vorstand

Jörg Benecke

Millenium Tower Rotterdam des DEGI Europa:
Bewertungsmiete 5,225 Mio. €, Restlaufzeit 
der Mietverträge 30,3 Jahre – und im Fonds 
mit nur noch 45,9 Mio. € bewertet.
Ende 2014 dann zum Verkehrswert verkauft.

Ein Objekt des AXA Immoselect 
(52,195 % Anteil):
Düsseldorf, Wilhelm-Bötzkes-Straße 1
Hauptverwaltung der IKB
anteiliger Verkehrswert 109,09 Mio. €
Restlaufzeit des Mietvertrages: 11,7 Jahre
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    	 Bilanz
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     	 Gewinn- und Verlustrechnung
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   	 Anhang

Die Gliederung von Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung entspricht dem Schema für große 
Kapitalgesellschaften (§§ 266, 275 HGB).

Bei der Aufstellung der Gewinn- und Verlustrechnung ist das Gesamtkostenverfahren 
(§ 275 Abs. 2 HGB) angewendet worden.

Die Gesellschaft hat von den größenabhängigen Erleichterungen als Kleinstkapitalgesellschaft 
i.S.v. § 267 a Abs. 1 HGB Gebrauch gemacht.

Finanzanlagen werden zu Anschaffungskosten angesetzt.

Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände wurden unter Berücksichtigung erkennbarer 
Risiken bewertet und im wesentlichen zum Nennwert angesetzt.

Das Grundkapital der Gesellschaft beträgt 256.000,00 Euro und ist zum Nennbetrag bewertet. 
Es ist eingeteilt in 2.000 auf den Inhaber lautende nennwertlose Stückaktien.

Vorstand und Aufsichtsrat werden der für den 25.03.2015 angesetzten ordentlichen Hauptversamm-
lung der CS Realwerte AG vorschlagen, den gesamten Bilanzgewinn (einschließlich des Gewinnvor-
trages) von 767.887,09 Euro auf neue Rechnung vorzutragen. 

Rückstellungen und Verbindlichkeiten wurden zum Erfüllungsbetrag angesetzt.

Die Steuerrückstellungen von 18.786,00 Euro decken die für 2014 zu zahlende Körperschaftsteuer 
und den Solidaritätszuschlag darauf sowie die Gewerbesteuer-Abschlußzahlung ab.

Die sonstigen Rückstellungen decken sowohl die erkennbaren Risiken als auch die ungewissen 
Verpflichtungen und wurden nach vernünftiger kaufmännischer Beurteilung dotiert.

Unter den sonstigen Rückstellungen werden ausgewiesen

		  Kosten des Aktiendrucks ................................................  TEuro	 11
		  Kosten für Abschlußerstellung
		  und Steuerberatung 2014 .............................................  TEuro 	 4
		  Kosten für den Druck des Geschäftsberichtes 
		  und die Hauptversammlung ........................................  TEuro 	 4

Die ausgewiesenen Verbindlichkeiten haben sämtlich eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr.

Sonstige Angaben

Zu Mitgliedern des Aufsichtsrates sind bestellt

		  – Dipl.-Kfm. Achim Gröger, Sarstedt (Vorsitzender)
  		  Unternehmensberater

		  – Michael Weingarten, Itzehoe (stellvertretender Vorsitzender)
		  Bankkaufmann

		  – Dipl.-Oec. Manuela Benecke, Erkerode
		  wissenschaftliche Mitarbeiterin

Als Vorstand ist bestellt

		  Jörg Benecke, Bankkaufmann, Erkerode

Die Gesamtvorstandsbezüge betrugen im Geschäftsjahr 12.000,00 Euro. Der Aufsichtsrat erhielt für 
seine Tätigkeit keine Vergütung.

Wolfenbüttel, den 17. März 2015

CS Realwerte Aktiengesellschaft
Der Vorstand

Jörg Benecke
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   	 Unser soziales Engagement

Plakativ ausgedrückt: Wir verdienen unser Geld auf dem Trümmerfeld der Finanzkrise 2007/08. Jahr-
zehntelang galten auch die Offenen Immobilienfonds, die dann in Liquiditätsschwierigkeiten ge-
rieten und schließlich anzuwickeln waren, als krisensichere, besonders auch für die Altersvorsorge 
geeignete Anlage. Die Bewertungsabschläge, von denen wir heute profitieren, wurden seinerzeit für 
unzählige Kleinsparer zunächst einmal handfeste Verluste.

Es ist nicht per se unmoralisch, eine solche Situation zu erkennen und die Intransparenzen und Fehl-
bewertungen dieses besonders speziellen Segmentes zum Erzielen von Anlageerträgen zu nutzen. 
Möglich ist es aber nur, weil zuvor Menschen, die ganz sicher für die Situation am allerwenigsten 
konnten, mit diesen Fonds viel Geld verloren haben.

Daraus erwächst uns nach übereinstimmender Ansicht von Aufsichtsrat und Vorstand durchaus die 
Verpflichtung, angesichts hoher und sehr mühelos erzielter Erträge ein bißchen auch an das Gemein-
wohl zu denken. Wir verdienen Geld im Immobilienbereich und haben alle ein schönes Dach über 
dem Kopf. Nicht alle Menschen haben das. Deshalb haben wir in unsere Satzung die Bestimmung 
aufgenommen, daß 5 % unseres Reingewinns zur Unterstützung von Menschen gleich welcher Her-
kunft zu verwenden sind, wenn sie ohne Heimat oder Obdach sind.

Unser erstes Projekt, von dem wir Ihnen heute 
berichten wollen, ist ein gemeinsam mit dem 
Kreisverband Wolfenbüttel des Deutschen 
Roten Kreuzes eingerichteter Hilfsfonds für 
Flüchtlinge, der bei akuter Not in Vorlage tritt 
und damit die Zeit überbrückt, die bis zur Er-
teilung eines Bescheides durch deutsche Be-
hörden sonst sinnlos verstreichen würde.

Wir danken Ihnen herzlich, daß Sie als Aktionä-
re der CS Realwerte Aktiengesellschaft durch 
den Verzicht auf einen kleinen Teil des Ihnen 
sonst zustehenden Gewinns dieses Anliegen 
unterstützen.
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Salzbergstraße 2  ·  D 38302 Wolfenbüttel
Telefon  0 53 31 . 9 75 50  ·  Telefax  0 53 31 . 97 55 55
eMail     info@csrealwerte.de  ·  www.csrealwerte.de


