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E Portfolio is in the set-up phase

Total Return / Rental Success

Locational Quality
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Portfolio Effect 2 |
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Liquidity

E Property allocation estimates value added potential

3 Fund performance was 5.3% in the year (April 2006 to March 2007) by BVI-method

E Purchases lead to geographical and usetype diversification

3 Low liquidity ratio to optimize the fund performance possible by active liquidity management
E Diversified rental income structure

E Vacancy rate is 0.0%

- Risk structure at the periphery problematic

- At the moment only pan-European investments
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3 Rating-Systematik

Im Rahmen der an internationalen Standards
orientierten  ganzheitlichen  Rating-Methodik
werden sowohl das Management als auch die
Portfolios umfassend analysiert und bewertet.

Das Immobilien Manager Rating, welches die
Telos GmbH durchfiuhrt, besteht aus einer de-
taillierten Analyse und Bewertung der gesamten
Organisation, der Prozesse sowie der verant-
wortlichen Personen, mit dem Ziel, mdgliche
Risikoquellen sowie deren Auswirkungen zu
identifizieren und damit ein hohes Mal} an
Transparenz zu schaffen.

Das fondsspezifische ,Portfolio Rating“ wird von
der IPD Investment Property Databank GmbH
erstellt und umfasst die Analyse der Immobilien-
und Liquiditatsportfolios. Zur Beurteilung der
Portfolios wird jedes Objekt einzeln analysiert
(bottom-up-Ansatz); stichprobenweise werden
Immobilien auch vor Ort besichtigt.

IMMOBILIENPORTFOLIORATING
Bestandteile:

e Performance/Vermietungserfolg
e Objektqualitat

e Standortattraktivitat

e Portfolioeffekt

Jedes einzelne der oben genannten Kriterien
wird pro Objekt separat beurteilt und zu einer
Gesamtbeurteilung der Immobilie aggregiert.

Performance/Vermietungserfolg

Zur Beurteilung der Performance wird der aktu-
elle Total Return des Objektes im Verhaltnis
zum entsprechenden Total Return des jeweili-
gen Segmentes betrachtet. Der Total Return
spiegelt die Gesamtrendite der Immobilien vor
Steuern und vor Finanzierung wieder.

Der Relative Return zeigt das prozentuale Ver-
haltnis der vom Portfolio erzielten Performance
zur ausgewahlten Benchmark ausgedrickt in
Prozent. Hierdurch wird die Uber- oder unter-
durchschnittliche Performance des Portfolios im
Verhaltnis zum relevanten Markt Uber eine be-
stimmte Periode dargestellt.

Somit erreicht ein Biroobjekt in London, wel-
ches einen hoheren Total Return als die
Benchmark im Segment ,Buro: London® erzielte,
eine Uberdurchschnittliche Beurteilung. Die zu-
kiinftige Entwicklung wird auf der Grundlage der
vom Portfoliomanagement angenommenen
Entwicklung fir die nachsten 36 Monate analy-
siert.

Die Vermietungsleistung, aktuelle Leerstande,
die Restlaufzeit der Mietvertrdge sowie eine
detaillierte Analyse der aktuellen Mietvertrage
sind die GrofRen, die zur Beurteilung des Vermie-
tungserfolges  herangezogen werden. Als
Benchmark dient flr Deutschland der DIX Deut-
scher Immobilien Index und fur die im Ausland
belegenen Grundstiicke die jeweiligen Lander-
benchmarks der IPD.

Zurzeit werden von IPD in 19 Landern Immobi-
lienindices berechnet, weitere sind in Vorberei-
tung.

Objektqualitat

Die Beurteilung der Objektqualitat wird anhand
eines Scoringverfahrens fur jede Immobilie se-
parat vorgenommen.

Far Blro-, Handels- und Wohnimmobilien wer-
den die individuellen Anforderungen an die Nut-
zungsart geprift, diese werden anschlielend
nach IST-Situation und Entwicklungsperspektive
(ZUKUNFT) der Immobilien untergliedert.

Die Beurteilung der Objektqualitat erfolgt anhand
folgender Kriterien:

e Repréasentativitadt und Architektur
e Ausstattung

e Wirtschaftlichkeit und Effizienz

e Objektzustand

e Drittverwendungsfahigkeit und

e Investitionen (z. B. Aufwendungen flr
Modernisierungsmafinahmen)

Die Teilergebnisse fir die Entwicklungs-
perspektive bestimmen sich aus dem Potential
jedes einzelnen Objektes. Die Ergebnisse aus
der Beurteilung der IST-Situation und die Ein-
schatzung der zukinftigen Entwicklung ergeben
die Gesamtbeurteilung der Objektqualitat.

Standortattraktivitat

Analog zur Objektqualitat erfolgt die Beurteilung
der Standorte durch ein qualitatives Scoringver-
fahren. Die Betrachtung der aktuellen IST-
Situation sowie die wahrscheinliche Entwicklung
eines Standortes (ZUKUNFT) flieRen in die Be-
urteilung der Standortattraktivitdt mit ein. Es
erfolgt eine Zweiteilung der Standortqualitat in
Makro- und Mikroebene. Kennzeichnend flr
einen Makrostandort ist das groRraumige Gebiet
(Land, Region, Stadt etc.), in dem sich die Lie-
genschaft befindet.
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Die Teilergebnisse fur den Makrostandort set-
zen sich aus den folgenden Kriterien zusam-
men:

e gesamtwirtschaftliche Entwicklung
e internationale Attraktivitat

e Leerstandsquote im Markt

e Flachenumsatz

e MarktgroéRRe

e Marktphase

Das unmittelbare Umfeld des Objektes wird auf
Mikroebene hinsichtlich folgender Kriterien ana-
lysiert:

e Lage
e allgemeine Verkehrsanbindung
e Nahversorgungsinfrastruktur

e Image.

Beriicksichtigung von latenten Steuern

Eine latente Steuer wird angesetzt, um eine
mogliche Steuerlast bei sofortigem Verkauf zu
simulieren. Hierfur ist es sinnvoll, Rickstellun-
gen zu bilden.

Da sowohl Hohe als auch Zeitpunkt der mdogli-
chen Steuerpflicht unbekannt sind, ist jeder
Ruckstellungssatz eine Annahme. Im Januar
2006 hat der Branchenverband BVI beschlos-
sen, eine einheitliche Regelung zwischen allen
Kapitalanlagegesellschaften zu finden. Da dies
bislang noch nicht erfolgt ist, wird derzeit von
jeder Kapitalanlagegesellschaft eine individuelle
Ruckstellungspolitik betrieben.

Portfolioeffekt

Durch die Kombination unterschiedlicher Objek-
te an diversen Standorten und verschiedenen
Nutzungsarten kann das Gesamtrisiko des Port-
folios gesenkt werden. Mittels Diversifikation ist
das Risiko des Immobilienportfolios regelmalig
geringer als die Summe der Risiken der
einzelnen Immobilien. Somit spiegelt der Portfo-
lioeffekt die Ergebnisse eines aktiv gemanagten
Fonds wider.

LIQUIDITATSPORTFOLIORATING
Bestandteile:

e Formen der Liquiditatsanlage

e Liquiditatsquote

e Wahrungssicherungsinstrumente
¢ Fremdfinanzierung

o Total Expense Ratio

Die Gesamtbetrachtung der einzelnen Bestand-
teile ergibt in der Summe die Gesamtnote fiur
das Liquiditatsrating des betrachteten Fonds.

Formen der Liquiditatsanlage

Innerhalb dieses Bewertungskriteriums wird die
Verteilung der Liquiditdtsanlagen betrachtet.
Diese setzen sich aus Bankguthaben, Geld-
marktinstrumenten, Investmentanteilen oder
Wertpapieren zusammen. Von besonderer Be-
deutung ist hier vor allem das Rendite-
Risikoprofil der einzelnen Liquiditatsanlagen.
Neben der Bonitatseinstufung der Schuldner
werden auch die erzielte Rendite und die Lauf-
zeit analysiert.

Liquiditatsquote

Zur Beurteilung der Liquiditdtsquote werden
nicht allein die Verhaltniszahl und deren Ent-
wicklung sondern auch die einzelnen Einfluss-
faktoren betrachtet. Insbesondere die Entwick-
lung der Mittelzu- und abflisse sowie die Anle-
gerstruktur werden im Detail analysiert und beur-
teilt. Hierbei qgilt es zu beachten, dass die jewei-
lige Situation des Fonds immer separat analy-
siert und getrennt beurteilt wird. Zusatzlich wird
ein Branchenvergleich, strukturiert nach alteren
Fonds (>10 Jahre am Markt) und jlngeren
Fonds, in die Beurteilung der Liquiditatsquote
aufgenommen.

Fremdfinanzierung

Fremdfinanzierungen fir auslandische Liegen-
schaften kénnen, insbesondere aus steuerlichen
Grinden, zu einem positiven Leverageeffekt
fihren; darliber hinaus fungieren sie zusatzlich
als Absicherungsinstrument fiir Wahrungs-
risiken. In welchem Umfang Fremdfinanzierun-
gen zu den gewtinschten positiven Effekten fih-
ren, hangt von der Gesetzgebung der einzelnen
Staaten sowie der Zinsstruktur ab und muss
daher fir jedes Land separat ermittelt werden.
Ein Kreditportfolio sollte in Abhangigkeit der
jeweiligen Zinsentwicklung sowie der Immo-
bilienstrategie aufgebaut werden. Im Rahmen
der Endfalligkeiten, die sich nach der jeweiligen
geplanten Haltedauer der Immobilien richten
sollten, sind hier insbesondere die Zinsbindungs-
fristen von Bedeutung.

Copyright © 2007 IPD / TELOS

www.ipdglobal.de
www.telos-rating.de

IPD Investment Property Databank GmbH
TELOS GmbH



Rating-Systematik DEGI GLOBAL BUSINESS

Waihrungssicherungsinstrumente

Zur Absicherung von Kursrisiken gegenuber
einer Fremdwahrung ergeben sich bei Immobi-
lieninvestitionen zwei grundsatzliche Moglichkei-
ten. Zum einen wird aus steuerlichen Griinden
eine Fremdkapitalaufnahme angestrebt und zum
anderen durch Wahrungssicherungsinstrumente
das Risiko eines Wahrungsverlustes erheblich
gesenkt. Hierbei dient der Einsatz von Futures,
Optionen oder Swaps zur Absicherung von Risi-
ken. Zur Bewertung dieses Kriteriums wird die
ausgewogene Mischung aus Kreditaufnahme
und Finanzmarktinstrumenten unter dem Ge-
sichtspunkt der Risikominimierung betrachtet.

Total Expense Ratio (TER)

Die Total Expense Ratio ist definiert als die
Summe aller Fondsverwaltungskosten bezogen
auf das durchschnittliche Fondsvermdgen. Sie
beinhaltet im Einzelnen die Fondsverwaltungs-
gebihr, die Depotbankvergitung, die Sachver-
stédndigenkosten sowie die Sonstigen Aufwen-
dungen. Ahnlich wie bei der Liquidititsquote
flieBt das Ergebnis einer Konkurrenzanalyse in
die Bewertung mit ein. Zusatzliche Kosten, die
fur Kauf, Verkauf, Projektentwicklung oder Um-
bau nach den Besonderen Vertragsbedingun-
gen (BVB) berechnet werden koénnen, flieien
nicht in die Berechnung der Total Expense Ratio
mit ein. Diese Kosten werden separat betrachtet
und analysiert.

Kommentar
Die Kommentarfelder gliedern sich in drei ver-
schiedene Kategorien.

E Neutrale Beurteilung
+ Positive Beurteilung

- Negative Beurteilung

Mit einer neutralen Beurteilung werden wichtige
Informationen detailliert dargestellt, welche kei-
ne Auswirkung auf die Beurteilung haben.

Mit einem positiven Kommentar werden Tatsa-
chen dargestellt, welche eine positive Auswir-
kung auf die Beurteilung haben. Im Gegensatz
hierzu ist ein ,Minus® als negative Beurteilung zu
sehen.
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4 Fondsbetrachtung des DEGI
GLOBAL BUSINESS

Der DEGI GLOBAL BUSINESS wies zum
31.03.2007 ein Fondsvolumen in Hohe von
192,8 Mio. EUR auf, was im Vergleich zum Juni
2006 einem Anstieg von 66,5 Mio. EUR oder
52,6% entspricht. 195,7 Mio. EUR bzw. 101,5%
des Fondsvolumens entfielen auf Immobilien
und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaf-
ten, 7,5% auf Liquiditatsanlagen und 12,7% auf
sonstige Vermdgensgegenstande, was einem
Wert von 24,5 Mio. EUR entspricht. Hiervon sind
die Verbindlichkeiten in Héhe von 35,7 Mio.
EUR zu subtrahieren, so dass sich gemessen
am Fondsvolumen eine Verbindlichkeitsquote
von 18,5% ergibt.

Die zum 31.03.2007 gehaltenen fiinf Objekte
haben einen Verkehrswert von insgesamt
259,0 Mio. EUR. Hierin enthalten sind zwei Ob-
jekte, das Shoppingcenter in Zagreb und das
Blrogebdude in Luxemburg, welche mittelbar
uber Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften  (Beteiligungsquote  jeweils:
100,0%) gehalten werden, mit einem Verkehrs-
wert von 135,4 Mio. EUR.

Das Sondervermoégen des DEGI GLOBAL
BUSINESS hat im 1-Jahreszeitraum
(01.04.2006 — 31.03.2007) einen Anlageerfolg
von 5,3% (nach BVI-Methode) erwirtschaftet.
Der Fonds richtet sich speziell an die Bediirfnis-
se institutioneller und semi-institutioneller Inves-
toren, unter anderem bedingt durch die Min-
destanlagesumme von 500.000 EUR. Aufgrund
des eingeschrankten Anlegerkreises ergeben
sich fir den Fonds folgende spezifische Mog-
lichkeiten:

e Geringe Liquiditatsquote durch Cash-
Call Strategie zur Optimierung der Per-
formance

e Mittel- bis langfristiger Anlagehorizont
unter anderem sichergestellt durch
Rickgabefristen und -volumen (bis 10,0
Mio. EUR 6 Monate, bei gréRerem Vo-
lumen 12 Monate)

e Ricknahmegebihr/-abschlag (im ersten
Jahr 4,0%, im zweiten Jahr 3,0%, im
dritten Jahr 2,0%) geht dem Sonder-
vermogen zu und betont die Langfristig-
keit des Investments; kein Ausgabeauf-
schlag

Der DEGI GLOBAL BUSINESS strebt den Auf-
bau eines attraktiven, international diversifizier-
ten Portfolios an. Die Investitionsentscheidun-
gen sollen unter Ausnutzung der verschiedenen
globalen Immobilienmarktzyklen getroffen wer-
den. Weltweit stehen Immobilien in den wirt-

schaftlichen und politischen Metropolen mit
hohem Entwicklungspotential bei der Objekt-
selektion ebenso im Fokus. Hinsichtlich der
Nutzungsarten soll mit dem DEGI GLOBAL
BUSINESS schwerpunktmaflig in Biro- und
Handelsimmobilien und als Beimischung in Lo-
gistikimmobilien investiert werden.

Die Zielallokation des DEGI Global Business
strebt einen europaischen Liegenschaftsanteil in
Hoéhe von 60%, rund 10% in Deutschland und
einen auflereuropaischen Liegenschaftsanteil in
Hohe von 30% an.

Zum 31.03.2007 stellte sich die Landerallokation
des DEGI GLOBAL BUSINESS wie folgt dar:

33,6%

16,2%

12,1%

19,4% 18,7%

W Deutschland (1) ® Frankreich (1) ™ Kroatien (1)
T Belgien (1) B Luxemburg (1)

Abbildung 1: Geographische Verteilung des Immobilienport-
folios inkl. Immobilien-Gesellschaften nach Ver-
kehrswerten zum 31.03.2007 (Objektanzahl)

Dem Aufbau des Sondervermdgens liegt folgen-
des 3-Phasenmodell der DEGI zugrunde:

1. Setup-Portfolio
Schaffung eines soliden und stabilen
Startportfolios in Deutschland und Eu-
ropa. Zunachst liegt der Fokus auf Bliro-
und Handelsobjekte in europaischen
Metropolen

2. Upgrading-Portfolio
Renditeoptimierung durch globale Inves-
titionen sowie vermehrte Nutzungsar-
tendiversifikation

3. Target-Portfolio
Globale Diversifikation an Standorten
mit hohem Wertsteigerungspotential

Mit finf Objekten an fiinf europaischen Standor-
ten verfligt der DEGI GLOBAL BUSINESS (uber
ein europaweit diversifiziertes Startportfolio,
welches weiter ausgebaut werden soll. Im ersten
Halbjahr 2007 wurde mit dem ,Le Colonne® ein
Shoppingcenter in Brindisi, Italien, erworben.
Der PGV Tower in Bukarest, ein erstes Biiroim-
mobilieninvestment in Rumanien, wird noch im
dritten Quartal 2007 dem Fonds zugehen. Des
Weiteren ist ein erstes Investment in Nordameri-
ka vertraglich gesichert.
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4.1 Immobilien

Die nachfolgenden Ausfihrungen beziehen sich
auf die funf Immobilien, welche in Kroatien,
Deutschland, Luxemburg, Frankreich und Bel-
gien gelegen sind und sich zum 31.12.2006 im
Bestand des DEGI GLOBAL BUSINESS befan-
den.

4.1.1 Performance/Vermietungserfolg

Da im Jahr 2006 nur das Objekt in Frankreich
das gesamte Jahr im Bestand gehalten wurde,
wird im folgenden nur die Netto-Cash-Flow-
Rendite zur Beurteilung der Performance
gegenuber der jeweiligen Landerbenchmark
herangezogen. In Luxemburg und Kroatien sind
noch keine lokalen Benchmarks verfligbar, des-
halb wird flr diese beiden Lander die IPD pan-
European Benchmark fiir die jeweilige Nut-
zungsart zum Vergleich herangezogen. Die
Kalkulation der Mietrenditen erfolgte, wenn noch
keine Daten fir ein komplettes Jahr vorlagen,
durch Fortschreibung der Monatsrenditen auf
ein volles Jahr.

Frankreich ‘

Belgien ‘

Luxemburg ‘

Kroatien

Deutschland

0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8%
= Portfolio NCF = Benchmark NCF

Abbildung 2:  Netto-Cash-Flow-Rendite einzelner Lander
gegenuber der Benchmark

Alle Objekte erzielen bei dieser Analyse eine
leicht héhere Netto-Cash-Flow-Rendite als die
jeweilige Benchmark. Die Renditen liegen zwi-
schen 7,2% in Frankreich und 5,9% in Deutsch-
land.

Insgesamt wird die Performance aller Immobi-
lien mit ,,sehr gut (2)*“ beurteilt.

In den nachsten drei Jahren wird seitens des
Managements des DEGI GLOBAL BUSINESS
von nahezu konstanten bis leicht steigenden
Netto-Cash-Flow-Renditen und nur geringen
positiven Wertdnderungsrenditen ausgegangen.
Insgesamt ist nur von einem leichten Anstieg
der Gesamtperfomance auszugehen und somit
wird die Performance fiir die nachsten drei Jah-
re weiterhin als ,,sehr gut (2)*“ eingestuft.

Der Vermietungsstand und die Laufzeitenstruk-
tur der Mietvertrage sind bei einem Offenen Im-
mobilien Publikumsfonds von besonderer Be-
deutung.

Mit einer Vermietungsquote von 100,0% ver-
zeichnet der DEGI GLOBAL BUSINESS keinen
Leerstand.

Fir die kommenden Jahre stellt sich die Situa-
tion fir die Anteile der jeweils auslaufenden
Mietvertrage wie folgt dar:

e 2007 - 0%

e 2008 —ca. 10,5%
e 2009 -ca.14,7%
e 2010-ca.15,7%
e 2011 -ca.12,2%

30%

25%

20%

15%
10% —
0% A ea

Abbildung 3: Leerstand und Mietvertragsrestlaufzeiten zum
31.03.2007

Hierbei wird deutlich, dass in den nachsten drei
Jahren ca. 25,2% und im funf Jahreszeitraum
ca. 53,1% der derzeitigen Jahres-Nettosollmiete
zur Neuverhandlung anstehen werden.

Die im Ausland gegenlber Deutschland typi-
scherweise geringeren Mietvertragslaufzeiten
sind auf Landerspezifika zurlickzuflihren. Dies
ist vor allem in Frankreich, Belgien und Luxem-
burg der Fall. In diesen Landern werden so ge-
nannte 3-6-9 Vertrage oder 6-9-12 Vertrage, die
jeweils nach drei Jahren entsprechend der Ge-
setzgebung gekindigt werden kénnen, abge-
schlossen.

Das bedeutendste Jahr fir die Anschlussvermie-
tungen ist das Jahr 2012 in dem Mietvertrage
Uber 28,4% der Netto-Sollmiete auslaufen. Kurz-
fristig bestehen in den Jahren 2008 und 2009 die
gréten Risiken bzw. Chancen bezuglich Neu-
vermietungen, wobei davon ausgegangen wer-
den kann, dass nicht alle Mieter zu diesem Zeit-
punkt ihre Kiindigungsoption ausiiben werden.
Somit ergibt sich fiir die Beurteilung des Vermie-
tungserfolges eine Einstufung von
»exzellent minus (1-)“.
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Aus den oben genannten Punkten folgt fur die
Beurteilung des Performance/Vermietungs-
erfolgs aller Immobilien ein
»Sehr gut plus (2+)“. Diese Beurteilung setzt
sich aus den Komponenten

e Bestandteile des Total Returns
e der Leerstandsquote und
e der Restlaufzeit der Mietvertrage

Zzusammen.

Unter Einbindung der Prognosewerte des Port-
foliomanagements wird die Entwicklung in den
nachsten drei Jahren mit ,sehr gut plus (2+)“
beurteilt. Diese Beurteilung basiert auf lander-
gewichteten Prognosewerten der zuklnftigen
Total Returns, bestehend aus deren Komponen-
ten Netto-Cash-Flow-Rendite und der Wertan-
derungsrendite.

Insgesamt kann von einer positiven Entwicklung
ausgegangen werden. Diese positive Entwick-
lung ist auf die Aufbauphase des Portfolios zu-
rickzufiihren. Infolge weiterer gezielter Investiti-
onen wird von einem Performancezuwachs ba-
sierend auf einer Ausnutzung des Diversifikati-
onspotentials sowie einer dadurch implizierten
Risikosenkung ausgegangen.

KOMMENTAR:

+ Leicht (berdurchschnittliche Netto-Cash-
Flow-Renditen an allen Investitionsstand-
orten

+ 100,0% Vermietungsquote

4.1.2 Objektqualitat

Insgesamt erzielen die Liegenschaften des
DEGI GLOBAL BUSINESS bei der Objektquali-
tat ein ,,sehr gut (2)“.

Diese setzt sich aus der Beurteilung der Krite-
rien

Reprasentativitat & Architektur
Ausstattung

Wirtschaftlichkeit & Effizienz
Objektzustand und
Drittverwendungsfahigkeit

Zusammen.

Die Objekte zeichnen sich zu 80% durch eine
Uberdurchschnittliche Beurteilung im Bereich
Reprasentativitat & Architektur aus.

Der uberwiegende Teil von 60% aller Liegen-
schaften wurde bei der Reprasentativitdt und
Architektur mit ,,sehr gut (2)“ bewertet. Jeweils
20% wurden mit ,,exzellent (1)“ bzw. ,,gut (3)“
eingestuft.

Im Bereich der Objektausstattung erreichten vier
der bewerteten Objekte die Einstufung ,,sehr
gut (2)“. Lediglich ein Objekt wurde mit
»gut (3)“ beurteilt.

In den Kiriterien Wirtschaftlichkeit & Effizienz
spiegelt sich die Objektausstattung wider und
fuhrt zu gleichen Ergebnissen.

Die Einschatzung des Objektzustandes kann mit
jeweils 40% als ,exzellent (1) und 40% als
»sehr gut (2)“ bewertet werden. Ein Anteil von
20% des Portfolios erreicht ein ,,gut (3)“ in der
Beurteilung.

Ebenso wurde hinsichtlich der Drittverwendungs-
fahigkeit der Objekte auf Flexibilitdt geachtet.
60% der Liegenschaften weisen eine Drittver-
wendungsfahigkeit von ,,sehr gut (2)“ und 40%
von ,,gut (3)* auf.

Beurteilungsskala 1 n2 3 14 5 neé

100%

80%

60% -

Anteil der Liegenschaften

20% -

0%

Reprasentativitat ~ Ausstattung ~ Wirtschaftiichkeit Objektzustand Drittverwen-
& & dungsfahigkeit
Architektur Effizienz

Abbildung 4: Objektqualitat

Einzelkomponenten wie regelmafige Instandhal-
tung, kostenorientierte Bewirtschaftung sowie
Flexibilitat bei der Objektausstattung kénnen die
zukunftige Objektqualitdt entscheidend beein-
flussen. Die Objektqualitat wird aufgrund des im
Aufbau befindlichen Portfolios in den nachsten
36 Monaten voraussichtlich bei ,,sehr gut (2)“
bleiben.

KOMMENTAR:

+ Das Portfolio erzielt in den Bereichen Aus-
stattung sowie Wirtschaftlichkeit & Effizienz
tiberdurchschnittlich gute Beurteilungen

+ In den Beurteilungskriterien Repréasentativi-
tat und Objektzustand werden Liegenschaf-
ten mit ,exzellent (1)“ bewertet

- Das Blirogebéude in Liittich konnte nicht die
Uberdurchschnittliche Qualitdt des Portfolios
erreichen

4 .1.3 Standortattraktivitat

Der DEGI GLOBAL BUSINESS ist ausschlief3-
lich in europaischen Markte investiert. Die finf
Objekte des Fonds befinden sich in Deutsch-
land, Frankreich, Belgien, Kroatien und Luxem-
burg. Die Analyse ergab eine als ,,sehr gut (2)
beurteilte Standortattraktivitat.
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Die Investitionsstrategie am Rande bzw. auf3er-
halb der Hauptstadte Liegenschaften zu erwer-
ben, birgt die Chance vom Aufschwung dieser
Markte zu profitieren.

In der Zukunft wird mit einer steigenden Attrak-
tivitat der Investitionsstandorte sowohl unter
Mikro- als auch Makrogesichtspunkten gerech-
net.

Mit einer Gesamtnote von ,,sehr gut (2)“ hat
der DEGI GLOBAL BUSINESS eine uberdurch-
schnittliche Standortattraktivitdt des Portfolios
erreicht.

KOMMENTAR:
+ Hohe Standortattraktivitat

+ Investments an Standorten mit Entwickl-
ungspotential

Fertigstellung des stadtebaulichen Entwick-
lungsprojektes ,Rheinauhafen” in Kélin, in
welchem sich das ,Kap am Sidkai“ befindet,
ist fiir das Jahr 2009 geplant

4.2 Transaktionen

Die Transaktionsaktivitdten des Portfolios im
Jahre 2006 verteilten sich auf vier Zukaufe in
Deutschland, Kroatien, Luxemburg und Belgien.
Infolge der Zukaufe erhdhte sich der Wert des
Immobilienportfolios im Kalenderjahr 2006 von
41,1 Mio. EUR auf 193,4 Mio. EUR.

In Kéln ging das Birogebaude ,Kap am Sidkai“
mit einer Nutzfliche von 14.180 m? im April
2006 dem Portfolio zu. Bei dem Objekt handelt
es sich um eine Ende 2004 fertig gestellte und
vollvermietete Buroimmobilie im Stadtentwick-
lungsgebiet ,Rheinauhafen®.

Mitte des Jahres 2006 wurde die Ladengalerie
des Shoppingcenters ,King Cross® in Zagreb-
Jankomir mittels 100,0% der Anteile an der
,DEGI Jankomir d. o. 0. erworben. Der sich
ebenfalls im Center befindende ibercoop Hy-
permarkt, welcher Uber knapp 10.000 m? Ver-
kaufsflache verfugt, ist nicht im Eigentum der
Beteiligungsgesellschaft.

Ebenfalls Uber eine Beteiligungsgesellschaft
konnte im Oktober 2006 ein 3-geschossiges
Blrogebdude im Luxemburger Teilmarkt Kirch-
berg fir den DEGI GLOBAL BUSINESS akqui-
riert werden. Das im Jahr 1999 als Club- und
Blrogebaude fertiggestellte Objekt wurde
2004/2005 umgebaut. Hauptmieter des voll-
standig vermieteten Objektes ist neben der SEB
Bank der Europaische Rechnungshof.

Im November 2006 ging fur rund 31,3 Mio. EUR
ein weiteres vollvermietetes Burogebaude in
Lattich dem Fondsportfolio als flinftes Immobi-
lieninvestment zu. Das Gebaude verfigt Uber
21.987 m? Nutzflache. Hauptmieter ist die AXA
Versicherung, die Ubrigen Flachen sind an drei

offentliche Institutionen sowie die Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft Price Waterhouse Coopers
vermietet.

KOMMENTAR:

+ Ankd&ufe flihren zur pan-européischen Diver-
sifikation des Portfolios

+ Kroatisches Investment ist erstes Handels-
objekt

+ AusschlieSlich vollvermietete Objekte wur-
den erworben

4.3 Projektentwicklungen

Die Projektentwicklung des 5-geschossigen Bu-
rogebaudes in Bad Homburg soll innerhalb der
nachsten Monate dem DEGI GLOBAL
BUSINESS zugehen. Das Objekt wurde im No-
vember 2006 fur ca. 22,5 Mio. EUR erworben
und geht dem Fonds erst nach Fertigstellung zu,
wodurch der Fonds kein Projektentwicklungsrisi-
ko tragt.

Zukinftige Hauptmieter der ca. 7.800 m? Nutz-
flache und 230 Kfz-Parkplatze werden unter
anderem die deutsche Verwaltungszentrale des
Reifenherstellers Bridgestone und das internati-
onale Softwareunternehmen Simcorp sein.

KOMMENTAR:
+ Fonds trdgt kein Projektentwicklungsrisiko
+ Hohe Vorvermietungsquote

+ Bonitatsstarke Hauptmieter

4.4 Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften

Der DEGI GLOBAL BUSINESS halt zwei der
insgesamt funf Objekte des Fonds indirekt Uber
Immobilien-Gesellschaften. Der Fonds ist dabei
an der DEGI Kirchberg S. A., welche das Buro-
gebaude in Luxemburg besitzt zu 100% beteiligt.
Ebenso ist der Fonds zu 100% an der DEGI
Jankomir d.o.o., die das Shoppingcenters in
Zagreb halt, investiert. Die Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften zum  31.03.2007
betragen ca. 52,3% des gesamten Immobilien-
vermogens nach Verkehrswerten.
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Indirekte Immobilieninvestments, welche sich in
Mehr- und Minderheitsbeteiligungen an Immobi-
lien-Gesellschaften aufteilen, werden vor allem
zur steuerlichen Optimierung in dieser Form
getatigt.

KOMMENTAR:

+ Je nach marktiiblichen Konstellationen so-
wie steuerlichen Besonderheiten werden
Immobilien-Gesellschaften gegriindet

4 5 Latente Steuern

Beim DEGI GLOBAL BUSINESS wurden noch
Mitte letzten Jahres Steuerrlckstellungen flr
auslandische direkt gehaltene Liegenschaften in
Hoéhe von 50,0% der potentiellen Steuerlast auf
Verdullerungsgewinne (Capital Gains Tax) ge-
bildet. Seither wurde diese Quote sukzessive
erhéht. Zum Stichtag 31.12.2006 betrug die
Gesamthéhe der Rickstellungen fiir Capital
Gains Tax 1,1 Mio. EUR, somit erhdhte sich die
Quote fur direkt gehaltene Immobilien auf 68%
der potentiellen Steuerlast.

Zum 30.06.2007 wurde diese Quote auf 100%
erhoht, d.h. die Rickstellungen entsprechen der
Hoéhe der fiktiven Steuerlast. Da aktives Portfo-
liomanagement bedeutet, aktiv Chancen zu
nutzen, hat die Erhéhung der Ruckstellung fir
latente VerauRerungsgewinnsteuern auf 100,0%
die Flexibilitat weiter gesteigert.

Obwohl noch keine einheitliche Anforderung an
eine Ruckstellungsquote vom BVI bzw. den
Kapitalanlagegesellschaften besteht, wird die
Quote von 100,0% als exzellent beurteilt.

KOMMENTAR:

+ Die DEGI hat die Rlickstellung fiir latente
Steuern auf ausldndische Verédul3erungsge-
winne (Capital Gains Tax) auf 100,0% er-
héht

4.6 Portfolioeffekt

Die vier Zukaufe im Jahr 2006 zeugen von einer
steigenden Diversifikation des DEGI GLOBAL
BUSINESS. Nachfolgende Grafik veranschau-
licht die geographische Streuung der Investiti-
onsstandorte in Europa:

40%
35%
30%

25%

20%

15% -

10% -

il
0% - T T T T

Kroatien Deutschland Luxemburg Frankreich Belgien

Abbildung 5: Landergewichtung nach Verkehrswerten

Mit 33,1% hat das Shoppingcenter in Kroatien
den hdéchsten Anteil am Immobilienvermdégen.
Nach Nutzungsarten dominieren die Buroflachen
mit 64,4% das Portfolio.

Alle Objekte werden von mehreren Mietern ge-
nutzt, somit werden die gesamten Sollmietertra-
ge nicht von wenigen Einzelmietern erwirtschaf-
tet.

Die Spannbreite der wirtschaftlichen Baujahre
reicht von 1991 des belgischen Objektes bis
2003 beim ,Kap am Sidkai“. Das nach Ver-
kehrswerten gewichtete durchschnittliche wirt-
schaftliche Baujahr betragt 2000. Fir einen im
Aufbau befindlichen Fonds kann die Akquisition
von Objekten, deren wirtschaftliches Baujahr
1999 in Luxemburg und 1991 in Luttich betragt,
das Risiko erhéhten Instandhaltungsaufwandes
beinhalten.

Bislang ist der DEGI GLOBAL BUSINESS nur in
Kontinentaleuropa investiert. Ein erstes Invest-
ment in Nordamerika ist im Laufe des Jahres
geplant.

Als Beurteilung fur den Portfolioeffekt ergibt sich
ein Ergebnis von ,,sehr gut (2)“.

KOMMENTAR:

E Weiterer Diversifikationseffekt wird sich erst
bei weiteren Objektzukéufen einstellen

E Durchschnittliches wirtschaftliches Baujahr
2000

+ Keine Single-Tenant-Objekte im Portfolio
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4.7 Fondsstatus per 31.05.2007

Im Mai 2007 wurde das Shoppingcenter
,Le Colonne® in Brindisi, Italien, Gber die DEGI
Brindisi S. r. I. mit einer Gesamtinvestitions-
summe von rund 73,0 Mio. EUR erworben. Die
insgesamt 60 Ladeneinheiten sind vollvermietet
und verfiigen Uber eine Mietflache von 12.081
m?. Dem Objekt grenzt ein Hypermarkt von Car-
refour an.

Zum 31.05.2007 betragt das Fondsvolumen des
DEGI GLOBAL BUSINESS somit 242,5 Mio.
EUR.

Unter Bericksichtigung des Zukaufs stellt sich
die geographische Verteilung des Portfolios zum
31.05.2007 wie folgt dar:

26,2% 9,4%

14,6%

12,7%

o
15.2% 22,0%

| Deutschland m Frankreich M Kroatien
" Belgien . Luxemburg M ltalien

Abbildung 6: Geographische Verteilung des Immobilienport-
folios inkl. Immobilien-Gesellschaften nach Ver-
kehrswerten bis zum 30.05.2007

KOMMENTAR:
E In 2007 bislang keine aullereuropéischen
Immobilienkéufe

& Die weitere geographische Diversifikation
des Immobilienportfolios wird innerhalb Eu-
ropas konsequent vorangetrieben
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5 Liquiditat
5.1 Formen der Liquiditatsanlage

Die gesamte Liquiditait des DEGI GLOBAL
BUSINESS betrug zum Stichtag 31.03.2007
14,4 Mio. EUR, was einer Liquiditatsquote von
7,5% im Bezug auf das Fondsvermodgen ent-
sprach. Sie waren lediglich in Bankguthaben
und Investmentanteilen angelegt.

5.1.1 Bankguthaben

Das Bankguthaben des DEGI GLOBAL
BUSINESS betrug zum 31.03.2007 4,5 Mio.
EUR, was einem Anteil von 31,3% an der ge-
samten Liquiditdt entsprach. Zu diesem Zeit-
punkt wurden keine liquiden Mittel in Fremdwah-
rung gehalten.

5.1.2 Geldmarktinstrumente

Zum 31.03.2007 waren keine liquiden Mittel des
DEGI GLOBAL BUSINESS in Geldmarkt-
instrumenten gebunden.

5.1.3 Investmentanteile

Der DEGI GLOBAL BUSINESS hatte zum Stich-
tag 31.03.2007 9,9 Mio. EUR in Investmentan-
teilen investiert, diese stellten 68,7% der gesam-
ten Liquiditat bzw. 5,1% des Fondsvermogens
dar. Sie werden als Spezialfonds ,dbi DEGI
Bonds* von PIMCO (Pacific Investment Mana-
gement Company LLC) gemanagt. PIMCO st
weltweit eine der fihrenden Managementgesell-
schaften fiir Rentenfonds und ein Mitglied von
Allianz Global Investors.

Der ,dbi DEGI Bonds“ Fonds mit einem Ge-
samtvolumen von 354,9 Mio. EUR war zum
31.03.2007 wie folgt investiert: 83,9% Renten-
papiere, 14,1% Bankguthaben, 1,9% Zinsan-
spriche und 0,1% Derivate. 86,6% der Emissio-
nen verfugten Uber ein Rating mit der hdchsten
Bonitat (AAA), 13,4% Uber eine Rating-
einstufung von AA. Die im Portfolio enthaltenen
Papiere wiesen eine modifizierte Duration von
2,0 sowie eine durchschnittliche Restlaufzeit von
3,1 Jahren aus. Die Tagesrendite betrug zum
Stichtag 4,0%, der durchschnittliche Kupon
4,1%. Das Wertpapier-Sondervermogen fungiert
zur Abdeckung der Mindestliquiditat und weist
eine risikoarme Investitionsstrategie auf.

Durch die Investition in festverzinsliche Wertpa-
piere mit einer relativ kurzen Restlaufzeit sowie
einer relativ niedrigen Duration ist das Kursan-
derungsrisiko aufgrund einer Zinsanderung als
gering einzuschatzen.

5.1.4 Wertpapiere

Zum 31.03.2007 waren keine liquiden Mittel des
DEGI GLOBAL BUSINESS in Wertpapieren
gebunden.

KOMMENTAR:

E Bankguthaben und Investmentanteile dienen
der Sicherung des kurzfristigen Liquiditéts-
bedarfs

+ Risikogestaltung des ,dbi DEGI Bonds*
Fonds ist als risikoavers einzustufen

+ 86,6% der Titel  im Wertpapier-
Sondervermégen verfiigten (lber ein Rating
mit der héchsten Bonitét (AAA)

Fondsverwaltungskosten des Wertpapier
Spezialfonds gehen zu Lasten des Sonder-
vermdbgens

Der dbi Spezialfonds erzielte nur eine durch-
schnittliche Rendite

5.2 Liquiditatsquote

Die Liquiditatsquote per 31.03.2007 betrug 7,5%
(14,4 Mio. EUR) nach 16,1% (30,2 Mio. EUR)
zum 31.12.2006. Sie entspricht den Anforderun-
gen des semi-institutionellen Anlegerkreises,
welcher den Fonds als Anlageprodukt in interna-
tionale Immobilienwerte nutzt. Die Ursache fir
die kurzfristig hohe Liquiditatsquote zum
31.12.20006 lag im Wesentlichen an einer er-
folgten Mehrwertsteuerriickerstattung zum Ende
des Jahres 2006.

Die Liquiditatsquote lag Uber der gesetzlich vor-
geschriebenen Mindestliquiditat in Héhe von
5,0% sowie unterhalb der zuladssigen Hochst-
grenze von 49,0%. Die DEGI versucht eine mog-
lichst geringe Liquiditdtsquote zu halten. Im
Branchenvergleich der jingeren Immobilien-
fonds (Grindung nach 1996) im Zeitraum
30.04.2006 bis 31.03.2007 lag die Liquiditats-
quote bei statischer Betrachtung im Median bei
27,4%. Der DEGI GLOBAL BUSINESS liegt mit
7,5% Liquiditatsquote deutlich unterhalb des
Medians und des arithmetischen Mittels. Mittel-
zuflisse erfolgen nach dem Cash-Call Verfahren
und werden gezielt ausgel6st. Des Weiteren
dienen Ankiindigungsfristen bei Rickgabevolu-
mina bis 10,0 Mio. EUR von sechs Monaten und
ab 10,0 Mio. EUR von einem Jahr einer effekti-
ven Liquiditatssteuerung.

KOMMENTAR:

+ Optimale Liquiditatssteuerung der Mittelfliis-
se (ber sog. Cash-Calls und Riickgabean-
kiindigungsfristen
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5.3 Wahrungssicherungs-
instrumente

Fur Vermogenspositionen aufierhalb der euro-
paischen Wahrungsunion besteht ein potentiel-
les Wahrungsrisiko. Beim DEGI GLOBAL
BUSINESS wirde dies die Positionen in kroati-
schen Kuna (HRK) betreffen. Der Verkehrswert
des Shoppingcenters in Zagreb wird in Euro
bewertet, da die Mietvertrdge auf Eurobasis
abgeschlossen sind. Es bedarf daher nur der
Sicherung der Bankguthaben und der sonstigen
Vermdgensgegenstande. Zum 31.03.2007 wur-
den jedoch keine Wahrungsbestande in kroati-
schen Kuna gehalten.

KOMMENTAR:

E Wihrungskurssicherung des Shoppingcen-
ters in Zagreb erfolgt vor allem durch die
Mietvertrdge auf Eurobasis.

5.4 Fremdfinanzierung

Die Fremdfinanzierung von Liegenschaften er-
folgt im Wesentlichen aus steuerlichen Grinden.
Zum 31.03.2007 belaufen sich die Kredite des
DEGI GLOBAL BUSINESS auf 77,1 Mio. EUR,
was einem Anteil von 40,0% am gesamten
Fondsvermdgen inkl. Beteiligungen entspricht.
Alle Kredite laufen auf Eurobasis und werden in
Summe zu 44,2% direkt und zu 55,8% indirekt
von Immobilen-Gesellschaften gehalten.

H63,0%

m15,6%

m21,4%

2010 m 2011 m 2012
Abbildung 7: Endfalligkeit der Kredite

Die obere Grafik zur Endfélligkeit der Kredite
beim DEGI GLOBAL BUSINESS zeigt, dass
21,4% der Kreditsumme innerhalb von vier Jah-
ren fallig werden, und 78,6% innerhalb der
nachsten finf bzw. sechs Jahre. Langerfristige
Kredite sind nicht vorhanden.

m 15,6%

" 21,4%

m151%

m20,8%
m EUR-Kredite (Inland) <1 Jahre m EUR-Kredite (Kroatien) <1 Jahr
m EUR-Kredite (Kroatien) 2-5 Jahr m EUR-Kredite (Belgien) 2-5 Jahre
= EUR-Kredite (Frankreich) 2-5 Jahre = EUR-Kredite (Luxemburg) 5-10 J

Abbildung 8: Zinsfestschreibungen nach Falligkeit

Die zum 31.03.2007 geltenden Zinsfestschrei-
bungen zeigen, dass die Kredite des DEGI
GLOBAL BUSINESS zu einem sehr hohen An-
teil im kurzfristigen Bereich liegen. Insgesamt
werden bei 84,4% der Kreditsumme innerhalb
der nachsten funf Jahre die jeweiligen Zinssatze
neu festgeschrieben. Lediglich 15,6% der Kredi-
te werden in einem mittelfristigen Zeitraum von
funf bis zehn Jahren neu vereinbart. Durch den
hohen Anteil an kurzlaufenden Zinsfestschrei-
bungen ist das Fondsmanagement in der Lage,
bei der aktuell niedrigen Zinssituation flexibel zu
reagieren.

KOMMENTAR:

B Kurze  Zinsbindungsfristen  erméglichen
flexibles Timing der Finanzierungen

- Die Kreditfinanzierung des Blirogebéudes in
Koln erfolgte nicht aus steuerlichen Griinden

5.5 Total Expense Ratio

Zur Berechnung der TER wurden insgesamt 29
Offene Immobilienfonds mit einem betreuten
Fondsvolumen ca. 76,3 Mrd. EUR herangezo-
gen. Der Zeitraum fUr die Datenbasis umfasst
den 30.04.2006 bis 31.03.2007, da die Ge-
schéftsjahre der einzelnen Fonds zu unter-
schiedlichen Zeitpunkten enden.

Der DEGI GLOBAL BUSINESS weist zum
30.06.2006 eine TER von 0,56% aus, fir das
Geschaftsjahr 2006/2007 wird die TER voraus-
sichtlich leicht auf 0,64% ansteigen. Der Median
liegt bei allen Offenen Fonds bei 0,71%, das
arithmetische Mittel bei 0,75%. Somit liegt der
DEGI GLOBAL BUSINESS in dieser statisti-
schen Betrachtung unterhalb des Medians und
des arithmetischen Mittels. Demzufolge wird die
Total Expense Ratio mit ,,exzellent minus (1-)*
beurteilt.

Neben den Kosten fir die Fondsverwaltung wur-
den die Anleger nach § 12 Abs. 2 der Besonde-
ren Vertragsbedingungen (BVB) mit 1,5 Mio.
EUR an Provisionen fur getatigte Zu- und Ver-
kaufe bzw. Umbauten zum 30.06.2006 belastet.
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Zum 30.06.2007 wird die DEGI voraussichtlich
Vergutungen nach § 12 BVB Abs. 2 in Héhe von
1,7 Mio. EUR erhalten.

12 12 [ | DEGI GLOBAL BUSINESS
==  Median

08 J 1 95% Perzenti
Oberes Quartil

1T

Unteres Quartil

04 04 I I 5% Perzentil
TER

1L

Abbildung 9: Total Expense Ratio (TER) zum
30.06.2006

5.6 Liquiditatsstatus per 30.06.2007

Die Liquiditatsquote zum 30.06.2007 betrug
gemessen am Fondsvermbégen beim DEGI
GLOBAL BUSINESS 7,2% dies entspricht
17,7 Mio. EUR. Diese Liquiditat wird in Bank-
guthaben, im ,dbi DEGI Bonds“ Fonds und in
Geldmarktinstrumenten investiert. Mit
12,0 Mio. EUR wurden 68,8% der Gesamtliqui-
ditat im ,dbi DEGI Bonds“ Fonds angelegt. Die-
ser Fonds dient zur Sicherstellung der gesetzli-
chen Mindestliquiditat. Sowohl die Geldmarktin-
strumente im Wert von 1,5 Mio. EUR als auch
das Bankguthaben im Wert von 4,2 Mio. EUR
werden fir die Deckung laufender Geschafte
gehalten.

KOMMENTAR:

+  Liquiditatsquote wurde auf 7,2% gesenkt

5.7 Gesamtbeurteilung der
Liquiditat
In der Gesamtbetrachtung des DEGI GLOBAL
BUSINESS zeigt sich eine sicherheitsorientierte
Auswahl der Liquiditatsanlagen, deren wesentli-
che Funktion es ist, den Liquiditatsbedarf zu
decken. Neben der gezielt risikoarmen Auswahl
der Emittenten (Bonitét) zeigt sich dies in den
gewahlten Restlaufzeiten sowie der geringen
Duration der einzelnen Liquiditdtsanlagen.
Es werden immobilienspezifische Kredite mit
Uberwiegend kurz- bis mittelfristigen Zinsfest-
schreibungen und Laufzeiten ausgewahlt. Die
Mittelflisse werden zum einen Uber ein Cash-
Call Verfahren und zum anderen Uber gestaffel-
te Rucknahmeabschlage sowie Ruckgabean-
kindigungsfristen aktiv gesteuert.
Die Liquiditatsquote wird zur Optimierung der
Performance gering gehalten. Zur Sicherstellung
der gesetzlichen Mindestliquiditdt dient dem
DEGI GLOBAL BUSINESS der Spezialfonds
,dbi DEGI Bonds".
In der Summe lasst sich dem DEGI GLOBAL
BUSINESS eine sicherheitsorientierte Liquidi-

tatssteuerung bescheinigen, welche mit der An-
lagestrategie eines Offenen Immobilienfonds
korrespondiert und zu einer Gesamtbeurteilung
der Liquiditat mit ,,sehr gut plus (2+)* fGhrt.
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6 Gesamtergebnis Portfolio
Rating

Der DEGI GLOBAL BUSINESS wird insgesamt
auf der sechsstufigen Ratingskala als ,sehr gut
plus (2+)“ eingestuft. In diesem Abschnitt er-
folgt die Zusammenfassung der Ergebnisse aus
dem Immobilien- und Liquiditatsabschnitt zur
Ableitung des Portfolio Ratings.

Die Immobilienbeurteilung von ,,sehr gut plus
(2+)“ ergibt sich aus den unterschiedlich ge-
wichteten Teilergebnissen fir die aktuelle und
zukunftige Situation des Performan-
ce/Vermietungserfolges, der Objektqualitat und
der Standortqualitat.

Die Performanceanalyse fiir das Immobilienport-
folio des DEGI GLOBAL BUSINESS =zeigt fir
alle Objekte eine Uberdurchschnittliche Netto-
Cash-Flow-Rendite.

Aktuell betragt die Vermietungsquote des Fonds
100,0%. In 2007 ist aufgrund der Mietvertrags-
laufzeiten keine Veranderung der Vermietungs-
quote zu erwarten. Im Objekt ,Le Gershwin® in
der Nahe von Paris bestehen in 2008 fur ca.
53,5% bezogen auf die Bruttosollmiete des Ob-
jektes Kindigungsméglichkeiten. Es ist jedoch
nicht davon auszugehen, dass all diese Flachen
zur Neuvermietung anstehen, da es sich hierbei
um landerspezifische Mietvertragsoptionen han-
delt.

Aufgrund der breiten Diversifikation der Mieter-
trage in Kombination mit guter Bonitat, ist keine
Abhangigkeit von einzelnen GroRBmietern zu
erkennen. In Kombination mit der Mieterkon-
zentration und der Bonitatseinstufung der Mieter
wird der Performance/Vermietungserfolg mit
»sehr gut plus (2+)“ beurteilt. Auf Basis der
Einschatzungen des Portfoliomanagements wird
sich das Immobilienportfolio in den nachsten 36
Monaten auf diesem hohen Niveau halten. Dies
soll durch die weitere Diversifikation unter ande-
rem in Nordamerika vorangetrieben werden.

Die Analysen zur Objektqualitadt und Standortatt-
raktivitat fUhren jeweils zu Uberdurchschnittli-
chen Ergebnissen. Ein sehr guter Objektzustand
in Verbindung mit hoher Ausstattungsqualitat
sowie Wirtschaftlichkeit und Effizienz der Objek-
te fihren im Wesentlichen zur Beurteilung der
Objektqualitat mit ,,sehr gut (2)“. In den nachs-
ten 36 Monaten wird die Objektqualitdt auch
weiterhin als ,,sehr gut (2)“ eingeschatzt.

Die Standortattraktivitat aller Objekte im DEGI
GLOBAL BUSINESS wird mit ,,sehr gut (2)* fur
die gewahlten Mikro- und Makrolagen beurteilt.
Bei den Investitionen dominieren internationale
Standorte in Randlagen bzw. abseits der Haupt-
stddte. An diesen Standorten wird ein hohes

Potential insbesondere fur die Wertsteigerung
vermutet. Somit kann bei entsprechend positiver
Entwicklung fir die Zukunft von einer steigenden
Standortattraktivitat der Liegenschaften ausge-
gangen werden.

Der DEGI GLOBAL BUSINESS erzielte bei der
Liquiditatsbeurteilung ein ,sehr gut plus
(2+)“. Diese resultiert aus der Analyse der For-
men der Liquiditdtsanlage, der Liquiditatsquote,
des Einsatzes von Wahrungssicherungsinstru-
menten, des Kreditportfolios sowie der Total
Expense Ratio des DEGI GLOBAL BUSINESS.
Die Liquiditatsquote von 7,2% zum 30.06.2007
resultiert aus der selektiven Immobilieninvest-
mentpolitik in Verbindung mit einer aktiven Li-
quiditatssteuerung. Die Total Expense Ratio von
voraussichtlich  0,64% im  Geschéaftsjahr
2006/2007 flhrt zu einer niedrigeren Kostenbe-
lastung des Anlegers im Vergleich zu den ande-
ren Offenen Immobilienfonds. Das gesamte Li-
quiditditsmanagement des DEGI GLOBAL
BUSINESS kann als konservativ und risikoavers
bezeichnet werden.

Zur Ableitung der Gesamtbeurteilung, sowohl fur
die Immobilien- als auch die Liquiditatsbeurtei-
lung, werden die Gewichtungen in der Vermo-
gensaufstellung herangezogen.

Der DEGI INTERNATIONAL erzielte insgesamt
im Rahmen des Portfolio Ratings den Wert ,sehr
gut plus (2+)“.

Auf den nachfolgenden Seiten werden Details zu
den in diesem Jahr besichtigten Objekten darge-
stellt und durch weiterflihrende Kommentare
erganzt.
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OBJEKTBESICHTIGUNGEN - 2007

Fir das Rating des DEGI GLOBAL BUSINESS
besichtigten die Analysten der IPD GmbH drei
Objekte in drei Landern.

Im Detail waren dies folgende Immobilien:

e Boulevard d'Avroy 35-39
(Belgien, Luttich)

e Kap am Sidkai
(Deutschland, Kélin)

e King Cross Jankomir, Skorpikova 34
(Kroatien, Zagreb)

Wesentlicher Hintergrund der Besichtigungen ist
neben der Beurteilung des gesamten Objektes
die Verifizierung des Standortes hinsichtlich der
Scoring-Ergebnisse bei der Standortattraktivitat
und Objektqualitat.

Die Auswahl der besichtigten Objekte spiegeln
nur einen Teil des gesamten Immobilien-
portfolios wider und dienen somit nicht zur Beur-
teilung des gesamten Fonds.

BOULEVARD D'AVROY 35-39 (LUTTICH, BELGIEN)

Nutzungsart: Biro
Nutzflache: ca. 21.987 m?
Verkehrswert: 31,3 Mio. EUR
Bau-/Umbaujahr: 1982/1992
Vermietungsstand: 100%

KOMMENTAR:
E Objekt verfiigt iber 154 Stellpldtze
E Kantine im achten Obergeschoss

E Region Liittich vollzieht infolge des Nieder-
gangs der Schwerindustrie einen Struktur-
wandel

B Flexible Fldchenaufteilung méglich
F  Ausgewogene Mietvertragslaufzeiten
*  Klimatisierung

Grundstlick nicht im Besitz des Fonds
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KAP AM SUDKAI (KOLN, DEUTSCHLAND)

ir‘ il

Nutzungsart:
Nutzflache:
Verkehrswert:
Bau-/Umbaujahr:

Vermietungsstand:

I

I

T
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|||I|I.|].ﬂ||||i il

|
Il
il

il
"|n|I

Biro

12.480 m?
50,3 Mio. EUR
2004

100%

KOMMENTAR:

Modernes Biiroobjekt in neu entwickeltem
Teilmarkt ,Rheinauhafen”

62 Tiefgaragenstellpldtze, éffentliche Tiefga-
rage mit 2.500 Stellplétzen schliel3t sich an

Direkte Rheinlage

Moderne Architektur und sehr gute techni-
sche Ausstattung

Gro3e Gebéudetiefe hat suboptimale Fla-
cheneffizienz zur Folge

Fertigstellung des stadtebaulichen Entwick-
lungsprojektes ,Rheinauhafen” ist fir das
Jahr 2009 geplant

KING CROSS JANKOMIR (ZAGREB, KROATIEN)

Nutzungsart:
Nutzflache:
Verkehrswert:
Bau-/Umbaujahr:

Vermietungsstand:

Handel

17.368 m?
86,9 Mio. EUR
2002

100%

KOMMENTAR:

mEEREE ™

Erstes Shoppingcenter in Zagreb
International interessanter Investmentmarkt
Mietvertrdge auf Eurobasis

Sehr gute Erreichbarkeit per PKW

Sehr guter Mietermix mit nationalen Ketten

Raumhéhe von (ber sieben Metern ermég-
licht Einzug eines Zwischengeschosses in
den Mietflachen

Angenehme Atmosphére férdert hohe Ver-
weildauern

Ankernutzer ist ein ipercoop Supermarkt auf
ca. 10.000 m? eigener Fléache (nicht im Ei-
gentum des DEGI GLOBAL BUSINESS),
dieser erhéht jedoch nicht wesentlich die
Frequenz

Konkurrenzobjekte werden bzw. sind kiirz-
lich fertig gestellt
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