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Rating Complex Processes

Real Estate Fund Rating

DEGI — Deutsche Gesellschaft

fur Immobilienfonds

2

Deutsche Gesellschaft

fur Immobilienfonds Very gOOd

Parameters

Date
Units
Asset Classes

Products

Rated Party

Analysts

Evaluation

Real Estate Fund
Rating

2006—07-07
Deutsche Gesellschaft fiir Immobilienfonds mbH
Offene Immobilienfonds

GRUNDWERT-FONDS,
DEGI INTERNATIONAL,
DEGI GLOBAL BUSINESS

Barbel Schomberg (Speaker of the Management Board),
= +49-69-263-13824, baerbel.schomberg@degi.com

Dr. Eckhard Weidner (Chief Analyst, responsible),
= +49-611-9742-120, leckhard.weidner@telos.ws
Andrey Moiseyev (Analyst),

= +49-611-9742-112, andrey.moiseyev@telos.ws

2

Quality Management

Rating Scale

Excellent

Very good

Good

Satisfactory

Inadequate

I@+IU‘|+I&+IUJ+I°+ID—‘+

Weak

GRUNDWERT-FONDS [P
DEGI INTERNATIONAL [El
DEGI GLOBAL BUSINESS [EJl
GRUNDWERT-FONDS [P
DEGI INTERNATIONAL [P

DEGI GLOBAL BUSINESS [EIS

All rights reserved. Facts in this Real Estate Fund Rating Report are taken from sources believed reliable, but Rating Complex Processes RCP GmbH / DID Deutsche Immobilien
Datenbank GmbH cannot warrant their accuracy and/or completeness. Rating Complex Processes RCP GmbH /DID Deutsche Immobilien Datenbank GmbH accepts no liability
for any loss or damage arising from errors or matters of opinion expressed. Ratings and views presented are subject to revision and should not solely be relied upon for investment

decisions.
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Rating Complex Processes

Immobilienfonds-Rating

DEGI — Deutsche Gesellschaft
fir Immobilienfonds

Deutsche Gesellschaft
fiir Immobilienfonds Sehr gut

Parameter

Datum 07.07.2006

Einheiten Deutsche Gesellschaft fiir Immobilienfonds mbH
Assetklassen Offene Immobilienfonds

Produkte GRUNDWERT-FONDS,

DEGI INTERNATIONAL,
DEGI GLOBAL BUSINESS

Rated Party Bérbel Schomberg (Sprecherin der Geschéftsfiihrung),
= +49-69-263-13824, baerbel.schomberg@degi.com
Analysten Dr. Eckhard Weidner (Chief Analyst, verantwortlich),

= +49-611-9742-120, leckhard.weidner@telos.ws
Andrey Moiseyev (Analyst),
= +49-611-9742-112, andrey.moiseyev@telos.ws

Bewertung

Immobilienfonds-
. 2
Rating

Qualitdtsmanagement

Ratingskala

Exzellent

Gut

Befriedigend

Mangelhaft

I@+IU‘|+I&+IUJ+I°+ID—‘+

Ungeniigend

GRUNDWERT-FONDS [P
DEGI INTERNATIONAL [El
DEGI GLOBAL BUSINESS [EJl
GRUNDWERT-FONDS [P
DEGI INTERNATIONAL [P
DEGI GLOBAL BUSINESS [EIS

Alle Rechte vorbehalten. Die Quellen zu den Fakten in diesem Immobilienfonds-Rating Report halten wir fiir zuverldssig, konnen deren Richtigkeit und/oder Vollstindigkeit jedoch
nicht garantieren. Rating Complex Processes RCP GmbH /DID Deutsche Immobilien Datenbank GmbH tibernimmt keine Verantwortung fiir Verluste oder Schdaden aufgrund von
Fehlern oder vorgenommenen Wertungen. Ratings und Einschitzungen konnen sich dndern und sollten nicht alleinige Grundlage fiir Investmententscheidungen sein.
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Deutsche Gesellschaft fiir Immobilienfonds

DEGI 5

Rated Party

Einheiten

Gegenstand dieses Ratings ist die rechtlich selbstindige Ka-
pitalanlagegesellschaft

e Deutsche Gesellschaft fiir Immobilienfonds mbH
(kurz: DEGI) mit Sitz in Frankfurt.

Assetklassen

Fiir das Rating wurde die Assetklasse Offene Immobilien-
fonds und hier insbesondere die Sondervermdgen

*  GRUNDWERT-FONDS (kurz: GWF)
*  DEGI INTERNATIONAL (kurz: DI)
* DEGI GLOBAL BUSINESS (kurz: DGBs)

untersucht und bewertet.

Stichtag

Sofern nicht anders vermerkt, beziehen sich alle Angaben in
diesem Report auf den Stichtag 31.12.2005.

Kommentar:

=» Die DEGI hat sich als erste Immobilienfondsgesell-
schaft einem Folgerating durch RCP/DID unterzogen
und dabei auf das Ergebnis sehr gut (2) (gegeniiber
sehr gut (2-) im Vorjahr) verbessert. Die Teilnoten sind
mit dem vorherigen Rating vergleichbar, die Gesamtno-
te bezieht sich jedoch auf den Bereich Produktion, auch
wenn dariiber hinausgehende Aspekte einbezogen sind.

Tabelle 1: Gesellschaft

Gesellschaft DEGI — Deutsche Gesellschaft fiir Immobilienfonds

Adresse Weserstralie 54
D-60329 Frankfurt am Main

Telefon +49-69-26312000

Internet www.degi.com

Griindung 1972

Mitarbeiter 86

AUM (EURm) | 6308.1!

Geschiftsteld Auflegung, Management und Verwaltung von Offenen
Immobilienfonds und Immobilien-Spezialfonds

1 31.03.2006
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6 DEGI

Management

Management

Organisation

Die DEGI wurde 1972 als Tochter der Dresdner Bank AG
(Dresdner Bank) gegriindet. Bis einschliellich 1998 war sie
fiir das komplette Immobilienfondsgeschift einschlielich
der Immobilienvermietung, —verwaltung sowie der Baupro-
jektentwicklung der Dresdner Bank zustdndig. Im Jahr 1999
wurden die DEGI und weitere Immobiliengesellschaften im
Konzern zur Dresdner Bank Immobiliengruppe zusammen-
gefasst. Diese wurde im Zuge der Fusion von Allianz AG
und Dresdner Bank AG im Jahr 2001 in die Allianz Dresd-
ner Immobiliengruppe tiberfiihrt. Ende 2003 / Anfang 2004
wurde im Rahmen der operativen Zuordnung der DEGI zur
Allianz Dresdner Global Investors (vormals Allianz Dresd-
ner Asset Management), dem Konzernverbund der Asset-
Management-Gesellschaften in der Allianz-Group, der heu-
te giiltige Stand der Konzernzusammenarbeit im Immobili-
enbereich erreicht. Zu diesem Verbund gehoren neben der
DEGI die Gesellschaften Allianz Immobilien GmbH (Alli-
anz Immobilien), Allianz CenterManagement GmbH, age-
mis GmbH sowie die Allianz Wohneigentum GmbH. Die
Aufgaben der ehemaligen Dienstleistungsgesellschaften der
Allianz Dresdner Immobiliengruppe wurden auf die Alli-
anz Immobilien bzw. die Allianz Dresdner Global Investors
tibertragen (zur Konzernstruktur siehe auch Abbildung 1 auf
der nichsten Seite).

Die Muttergesellschaft Dresdner Bank AG wurde im Jahr
1872 in Dresden gegriindet. Die groBte Veridnderung in ihrer
Geschichte war die Fusion mit der Allianz AG im Jahr 2001.
Die Dresdner Bank wurde damit Teil der Allianz-Group, ei-
nes der groBten integrierten Finanzdienstleistungskonzerne
Europas. Neben der Dresdner Bank AG mit 94% ist die R+V
Versicherungs AG mit 6% an der DEGI beteiligt.

In der internen Organisationsstruktur der DEGI kam es wih-
rend der letzten vier Jahre zu weitreichenden Anderungen
aufgrund einer konsequenten Fokussierung auf die Kern-
kompetenzen des Unternehmens. Hierbei wurden die Be-
reiche der Immobilienverwaltung und —bewirtschaftung so-
wie der kompletten Abwicklung der Instandhaltungsmalf-
nahmen, Baumafinahmen und Projektentwicklungen an die
Allianz Immobilien GmbH ausgegliedert. Die ehemals im
Unternehmen befindlichen Bereiche Informationstechnolo-
gie sowie Personal- und Risikomanagement sind zur weite-
ren Betreuung an den dit (Deutscher Investment-Trust Ge-
sellschaft fiir Wertpapieranlagen mbH) iibergeben worden.
Die Zusammenarbeit mit diesen Gesellschaften sowie mit
weiteren — auch konzernfremden — Kooperationspartnern ist
in Service-Level Agreements oder Vertrigen geregelt. Die

aktuelle Organisationsstruktur der DEGI ist in Abbildung 2
auf Seite 8 dargestellt.

Team

Die Geschiftsfithrung der DEGI war in den letzten Jah-
ren von mehreren Wechseln geprigt. Mit Wirkung zum
01.01.2006 haben die Geschiftsfithrer der DEGI ihre Ge-
schiftsfithrungsmandate bei der Allianz Immobilien nie-
dergelegt, so dass Doppelmandate bei diesen beiden Ge-
sellschaften ginzlich aufgehoben wurden. Zum 01.01.2006
wurde das technische Objektmanagement nach dem Aus-
scheiden des zustiandigen Geschiftsfiihrers neu zugeordnet.
Gleichzeitig wurde der bereits seit Dezember 2003 fiir den
Vertrieb zustindige Generalbevollmichtigte Thomas Linker
in die Geschiftsfithrung berufen, um dort diesen Bereich zu
verantworten.

Grundsiitze

Der Aufsichtsrat der DEGI ist mit drei Fiihrungskriften aus
dem Allianz-Konzern besetzt. Diese reprisentieren neben
den Interessen des Gesellschafters Dresdner Bank das Im-
mobilienfondsgeschift der Allianz Dresdner Global Inve-
stors und deren institutionelles Geschift, das innerhalb der
DEGTI ausgebaut werden soll. Durch das altersbedingte Aus-
scheiden von Wolfgang Fink werden mogliche Interessen-
konflikte bei der Zusammenarbeit mit der Allianz Immobili-
en vermieden. Aufsichtsratssitzungen finden zweimal jahr-
lich im Beisein der Geschiftsfithrung statt. Dariiber hin-
aus finden bei Bedarf unterjdhrig Treffen und Telefonkon-
ferenzen in nicht festgelegtem Turnus zwischen dem Auf-
sichtsrat und der Geschiftsfithrung statt. Sind unterjihrig
Entscheidungen durch den Aufsichtsrat zu treffen, wie et-
wa zu Immobilientransaktionen, stimmen sich die Gremien-
mitglieder — nach Vorlage durch die Geschiftsfithrung —
ohne Beteiligung von Geschiftsfithrungsmitgliedern ab. Die
Geschiiftsfithrung der DEGI hat vier Mitglieder, Sprecherin
ist Barbel Schomberg. Es finden Sitzungen in 14-tigigem
Rhythmus statt.

Die BVI-Wohlverhaltensregeln werden von der Gesell-
schaft umfédnglich beachtet; ihre Einhaltung wird durch
die Sprecherin der Geschiftsfithrung sowie Mitarbeiter aus
Kommunikationsabteilungen des Konzerns kontinuierlich
tiberwacht. Dariiber hinaus stehen die Umsetzung des 18-
Punkte-Plans des BVI und die aktive Mitarbeit im Bundes-
verband (Immobilienausschuss und Arbeitskreise) im Fokus
der Gesellschaft.
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DEGI

Deutsche Gesellschaft fiir Immobilienfonds
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DEGI Management

Abbildung 2: Interne Organisationsstruktur (DEGI)

Geschiiftsfiih g
e(s;p:ecsh:ri;t)mg | Geschilftsfiihrung | Geschiftsfiihrung Geschiiftsfiihrung
Biirbel Schomberg Malcolm R. Morgan Michael Determann Thomas Linker
Treasury/Fonds-
steuerung/- Portfolio Management Rechnungswesel.l/- Product Consulting
- . = - = I Steuern/Controlling [—
Investor Relations [12] [51
[27]
[10]
Treasury u Akquisition | Rechnungswesen
[3] [91 [19]
Fondsplanl'mg/- Due Diligence Steuern
Produktentwicklung — —
[2] [2]
[3]
Fondscontmlll.n o/- Research/Strategie Controlling
Investor Relations [— — = =
[51 [4]
[3]
Real Estate . q -
|| Management (REM) | Portfoll[ols]trategle | Betell[lg;mgen
[22]
B.eYvertung/[mllno- Research Risiko- und
bilien-Controlling [ — ‘— Prozessmanagement [—
[41
[8] [2]
I A Risikomanagement
management Inland —
[1]
[6]
AR Prozessmanagement
management Ausland [— —
[1]
[51
Technisches
Objektmanagement |—
[3]
(O  Sprecherin der Geschiftsfiihrung
[ Geschiftsfiihrer
et [ Investment Team (Bereich)
1 [ Investment Team (Abteilung)
[ Sonstige (Bereich)
[1 Sonstige (Abteilung)

Stichtag: 30.04.2006
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Deutsche Gesellschaft fiir Immobilienfonds

DEGI 9

Kunden

Die DEGI betreute per 31.03.2006 ein Volumen von EUR
7.2 Mrd., den iiberwiegenden Teil davon in GRUNDWERT-
FONDS und DEGI INTERNATIONAL. Der Rest des Ver-
mogens wird in den fiir institutionelle Kunden aufgelegten
DresdnerGrund-Fonds sowie DEGI GLOBAL BUSINESS
verwaltet.

Marketing & Vertrieb

Die Marketing- und Vertriebsfunktionen sind an andere
Konzerneinheiten — wie etwa den dit oder Vertriebseinhei-
ten der Dresdner Bank und Allianz — ausgelagert. Die Zu-
sammenarbeit ist in Service-Level Agreements geregelt. Die
Beratungsqualitit der externen Vertriebspartner wird durch
die Abteilung Product Consulting sichergestellt, die auf die
Unterstiitzung der internen und externen Kommunikation
spezialisiert ist. Thomas Linker ist seit 01.01.2006 als Ge-
schiftsfiithrer der DEGI fiir Vertrieb (Retail und Institutio-
nal) und Marketing verantwortlich. Damit haben Vertrieb
und Marketing auch personell eine eigene Zustidndigkeit
in der Geschiftsfiihrung erhalten. Daneben ist Herr Linker
Vorsitzender der Geschéftsfithrung der Deutsche Fonds- und
Vorsorgeberatung GmbH (dfv). Zuvor leitete er beim dit die
Vertriebsbetreuung Allianz Dresdner.

Im Retailgeschift liegt der Fokus auf dem Ausbau des Ver-
triebs tiber Filialen und IFAs. Beim institutionellen Ver-
trieb liegt der Schwerpunkt auf der Intensivierung der
Zusammenarbeit mit der dbi sowie dem Ausbau der ei-
genen Kontakte zur Verbreiterung der Kundenbasis fiir
die BUSINESS-Fondsfamilie und zur Akquirierung von
Spezialfondsmandaten. Dazu sollen die eigenen Vertriebs-
kapazititen erweitert werden.

In 2005 wurde die Image-Kampagne ,.Die neue DEGI”
durchgefiihrt, deren Ziel u.a. die Schaffung eines einheit-
lichen Erscheinungsbildes fiir alle DEGI-Fonds war. Dazu
wurde ein neues Corporate Design entworfen und Sales Fol-
der entwickelt, aktualisiert und iiberarbeitet. Dariiber hinaus
wurden einheitliche Vertriebsmaterialien entwickelt sowie
der Internetauftritt der DEGI neu gestaltet und erweitert.

Produkte & Dienstleistungen

Die DEGI offeriert ihren Retailkunden die beiden offe-
nen Immobilienfonds GRUNDWERT-FONDS und DEGI
INTERNATIONAL. Speziell fiir institutionelle Kunden wur-
de der DEGI GLOBAL BUSINESS aufgelegt. Im Rahmen

einer Corporate Real Estate Transaktion hat die Dresdner
Bank ihre Anteile am DresdnerGrund-Fonds verauBSert. Die
Anteile werden derzeit allein von Fortress gehalten. Eine
Vertriebszulassung fiir institutionelle Kunden liegt vor.

Die DEGI bietet ihren Direktkunden Beratungsdienstlei-
stungen an, die von der Deutsche Fonds- und Vorsorgebe-
ratung GmbH (dfv) — einer Tochtergesellschaft des dit — er-
bracht werden. Die Kunden erhalten beispielsweise Bera-
tung

¢ beim Kauf von Anteilen

*  bei steuerlichen, bilanziellen und ausschiittungsbezoge-
nen Fragestellungen

* hinsichtlich abwicklungstechnischer Probleme.

Fiir eine kundenorientierte und schnelle Beantwortung von
Kundenanfragen wurde in der DEGI eine Hotline geschaltet.
Im Spezialfondsbereich hat die DEGI im Mérz 2006 mit
dem German RE Equity Fund I ein neues Produkt aufge-
legt. Damit wurde das Produktangebot fiir die institutionel-
le Kundschaft um einen Immobilien-Spezialfonds erweitert.
Weitere Produkte sind in der Vorbereitung.

Kundenbetreuung

Die Anleger erhalten regelméBig fondsspezifische Kennzif-
fern und Informationen in Form von Halbjahres- und Re-
chenschaftsberichten sowie aktuelle Fact-Sheets auf den In-
ternetseiten der DEGI. Institutionellen Kunden wird ein um-
fangreiches Standardreporting angeboten, das zukiinftig zu-
sammen mit weiteren Daten auch im Internet zur Verfiigung
stehen soll. Neben den Pflichtpublikationen erscheinen das
Anlegermagazin ,,in Form” sowie aktuelle Vertriebsinfor-
mationen, etwa bei Ankidufen von Immobilien.

Angesichts der Auslagerung der Vertriebsfunktionen an
Konzerneinheiten ist eine direkte Betreuung von Retailkun-
den nicht vorgesehen. Der Kontakt zu den Retailkunden
wird tiber die Berater der Dresdner Bank und Allianz sowie
von konzernfremden Vertriebspartnern gepflegt. Direktkun-
den haben die Moglichkeit, sich mit Fragen an die DEGI-
eigene Hotline zu wenden, oder sich von der dfv beraten zu
lassen.

Die Betreuung institutioneller Kunden erfolgt durch die dbi,
die hierfiir auf Informationen und Daten diverser Abteilun-
gen der DEGI — wie etwa Product Consulting oder Fonds-
steuerung — zuriickgreifen kann.

Copyright © 2006 Rating Complex Processes RCP GmbH /DID Deutsche Immobilien Datenbank GmbH
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DEGI

Produktion

Produktion

Prozess der mittelfristigen Zielallokation fiir einzelne Linder. Hier-
bei hat der GWF das Ziel, 60% des Liegenschaftsportfolios

Investmentprozess

Die Investmentprozesse fiir die drei Fonds

*  GRUNDWERT-FONDS (kurz: GWF)

e DEGI INTERNATIONAL (kurz: DI)

*  DEGI GLOBAL BUSINESS (kurz: DGBs)

sind nahezu identisch. Daher beschreiben wir den gemeinsa-
men Investmentprozess und weisen gegebenenfalls auf Un-
terschiede hin. Fiir diese drei Fonds ist jeweils ein eigenes
Investmentprofil beigefiigt.

Das Sondervermogen DresdnerGrund-Fonds wird im Rah-
men dieses Ratings nicht weiter betrachtet.

Aufgaben & Organisation Am Investmentprozess sind
neben den Abteilungen bzw. Bereichen

* Research/Strategie

*  Portfoliomanagement

* Fondssteuerung

e Treasury

* Real-Estate Management

auch die gesamte Geschiftsfithrung und teilweise der Auf-
sichtsrat der DEGI beteiligt. Generell obliegen die endgiil-
tigen Investmententscheidungen der Geschiftsfiihrung. Bei
Investitionssummen iiber EUR 50 Mio. ist die Zustimmung
des Aufsichtsrats erforderlich.

Die DEGI bedient sich zahlreicher konzerninterner (z. B. im
Vertrieb, bei der Anlage liquider Mittel, sowie dem volks-
wirtschaftlichen Research) sowie externer Partner (z. B. Be-
rater im Rahmen der Due Diligence und steuerlicher Pro-
blemstellungen, Makler, Notare, Objektverwalter, Sachver-
standige).

Philosophie Die Investmentphilosophie unterscheidet
sich bei den drei Fonds GWF, DI und DGBs insbesondere
hinsichtlich der Renditequellen und des damit verbundenen
Risikos sowie der geografischen Ausrichtung. Der GWF ist
eher sicherheitsorientiert, wobei die regelméligen Ertrige
aus Mieteinnahmen, die auf langfristigen Mietvertrdgen mit
bonititsstarken Mietern basieren, im Vordergrund stehen.
Der DI legt zusitzlich einen starken Fokus auf Wertzuwich-
se, nimmt dabei aber auch eine hohere Volatilitdt in Kauf.
Der Anlageschwerpunkt des DGBs ist auf die wirtschaft-
lichen und politischen Metropolen der Welt mit hohem
Entwicklungspotenzial ausgerichtet. Im Fokus stehen die
Bediirfnisse von institutionellen Kunden, Family Offices
Vermogensverwaltern und vermodgenden Privatkunden. Die
Mindesteinlagesumme betrigt EUR 500 000.

Fondsspezifische Ziele werden von der Geschiftsfithrung
festgelegt. Neben den in den Investmentprofilen festgehal-
tenen Zielen unterscheiden sich die Fonds insbesondere in

auf Deutschland und den Rest auf das sonstige Europa auf-
zuteilen. Der DI verfolgt das Ziel, 60% der Immobilienin-
vestments im europdischen und einen Anteil von 40% im
auBlereuropiischen Ausland zu halten. Der DGBs soll eben-
falls 60% im europédischen Ausland investieren, 10% sollen
jedoch in Deutschland und der Rest auBerhalb Europas in-
vestiert werden. Das Portfolio des DGBs befindet sich da-
bei noch in einer Aufbauphase und enthielt per 31.03.2006
zwei Objekte. Im Juni 2006 wird ein weiteres Objekt an den
Fonds iibergeben.

Strategische Entscheidungen Zunichst gibt die Ge-
schiftsfithrung fiir jeden Fonds eine globale Fondsstrate-
gie vor. Die konkrete Investitionsstrategie stiitzt sich dann
mafgeblich auf das eigene Top-Down-Research der DEGI.
Dabei spricht der Bereich Research/Strategie auf Basis der
eigenen Struktur- und Immobilienmarktanalysen eine Emp-
fehlung fiir die Linder- und Standortallokation aus, deren
Umsetzbarkeit dann mit Bottom-Up-Informationen der ein-
zelnen Mikromirkte abgeglichen wird.

Portfoliokonstruktion Fiir die drei Fonds gilt, dass aus
den strategischen Entscheidungen jeweils ein Zielportfo-
lio resultiert, das mittelfristig im Fonds umgesetzt werden
soll. Dazu werden Zwischenziele festgelegt, die mit einzel-
nen konkreten Akquisitionen erreicht werden und schritt-
weise zur Zielallokation fiihren sollen. Daraus werden Ziel-
objektrenditen und Allokationen abgeleitet, auf deren Basis
der Bereich Research/Strategie geeignete Immobilienmérk-
te identifiziert. Zur Unterstiitzung der Portfoliokonstruktion
wird vom Bereich Research/Strategie weiterhin die Korre-
lation und die Ahnlichkeit (Cluster-Bildung) von Immobili-
enstandorten analysiert, und so das Diversifikationspotential
auf Portfolioebene aufgezeigt.

Die Auswahl geeigneter Objekte trifft dann die Abteilung
Akgquisition. Die Akquisitionsentscheidung obliegt aber der
Geschiftsfithrung.

Assetauswahl Bei der Selektion einer Immobilie werden
zunichst eine Reihe von Investitionskriterien gepriift (z. B.
Grundstiicks- und ObjektgroBe, Kaufpreis bzw. Objektvo-
lumen, Mikro- und Makrolage, Mietertrag bzw. Bruttomie-
trendite, Baujahr oder Fertigstellungstermin, Zeitpunkt fiir
Modernisierungs- und/oder SanierungsmafBnahmen, Bau-
weise und Ausstattungsmerkmale, Fungibilitit). Wenn we-
sentliche Anforderungen erfiillt sind, so wird das Objekt ei-
ner detaillierten Uberpriifung unterzogen.

Fiir das Timing der Akquisitionen werden vom Bereich Re-
search/Strategie die kurzfristigen Veridnderungen an den Im-
mobilienmérkten (z. B. Position im Marktzyklus, Angebots-
/Nachfragesituation) untersucht. Die Akquisiteure selbst be-
treiben jedoch die Mikrostandortanalysen und geben ein

Copyright © 2006 Rating Complex Processes RCP GmbH /DID Deutsche Immobilien Datenbank GmbH
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Feedback hinsichtlich der Einschitzung der Position im
Marktzyklus.

Immobilien werden durch die Sachverstindigen nach Er-
tragswertverfahren bzw. Grundstiicke nach Vergleichswert-
verfahren bewertet. Fiir die Ankaufsentscheidung werden
die Discounted Cash Flows fiir einen Zeitraum von 20 Jah-
ren betrachtet. Dabei finden insbesondere auch Wihrungs-
sicherungskosten eine Beriicksichtigung.

An- und Verkauf von Immobilien Der An- und Verkauf
ist eine Kernfunktion im Investmentprozess der DEGI. Ziel
ist die ziigige Umsetzung der strategischen Vorgaben hin-
sichtlich der Allokation und weiterer strategischer Parame-
ter.

Nachdem die zustdndigen Gremien der DEGI dem Ankauf
grundsitzlich zugestimmt haben und mit dem Verkdufer
wirtschaftliche Grundeinigung iiber den Kaufpreis des Ob-
jektes erzielt wurde, erfolgt eine Due Diligence. Dazu ge-
hort eine rechtliche, steuerliche, wirtschaftliche und techni-
sche Priifung des Objekts, gegebenenfalls unter Einbezie-
hung externer Partner. Dabei geht es insbesondere auch um
die Verifizierung einer Reihe von Voraussetzungen und Ob-
jekteigenschaften, die als Basis fiir die Einigung liber den
Kaufpreis gedient haben. Daran anschlieBend beginnen die
Vertragsverhandlungen, und die Finanzierung des Objekts
wird sichergestellt. Die Ergebnisse der Due Diligence wer-
den im Kaufvertrag beriicksichtigt und sind zusammen mit
einem Verkehrswertgutachten Grundlage fiir die abschlie-
Bende Ankaufsentscheidung.

Noch vor der Investitionsentscheidung werden alle mit dem
Kauf verbundenen Liquiditétstransaktionen geplant. Diese
werden dann in der Abteilung Treasury umgesetzt. Dies be-
trifft auch die Entscheidung iiber die Fremdfinanzierung, die
im Portfoliokontext getroffen wird.

Nach Zustimmung der Depotbank wird der Einwertungsbe-
schluss gefasst und der Kaufvertrag abgeschlossen. Das Ob-
jekt wird im Zuge der Kaufvertragsabwicklung an Mitarbei-
ter des Bereichs Real Estate Management tibergeben.

Dem Verkauf von Objekten geht eine Entscheidung der Ge-
schiftsfithrung voraus. Die von potentiellen Kéufern ein-
geholten Angebote werden ausgewertet; mit ausgewéhl-
ten Kaufinteressenten tritt die DEGI dann in Verhandlung.
Gegebenenfalls wird ein VerduBerungsgutachten eingeholt.
Nach Zustimmung der Gremien wird ein Bewertungsbe-
schluss gefasst und der Kaufvertrag abgeschlossen sowie
das Objekt an den Kéufer iibergeben.

Der An- und Verkaufprozess spielt fiir die DEGI eine wich-
tige wirtschaftliche Rolle, da ihr die Sondervermégen den
An- und Verkauf von Immobilien vergiiten.

Liquiditit Die Mindestliquiditit von GWF und DI wird in
separate Geldmarkt- und Wertpapier-Sondervermogen inve-
stiert, die von der dbi exklusiv fiir diesen Zweck aufgelegt
wurden. Dariiber hinausgehende kurzfristige Gelder wer-
den als Bankguthaben oder Festgelder gehalten, mittel- bis
langfristige Liquiditit wird in Wertpapieren und Wertpapier-
Sondervermogen angelegt. Dabei ist das Investmentuniver-
sum auf Euro-denominierte Staatsanleihen und Pfandbriefe

im Investment-Grade-Bereich beschrinkt.

Fremdfinanzierung Die DEGI fiihrt Fremdfinanzierun-
gen fiir die Grundstiicks-Sondervermdgen durch, wegen der
vorhandenen Liquiditit in den anderen Fonds derzeit aller-
dings nur fiir den GWF. Die Finanzierungshthe wird an-
hand der Liquidititsplanung, steuerlicher Betrachtungen so-
wie der Zinsstrukturkurve und unter Wihrungsrisikoaspek-
ten durchgefiihrt. Abhéngig von der Haltedauer werden fest
oder variabel verzinsliche Darlehen eingesetzt.

Die Entscheidung iiber eine Fremdfinanzierung wird von der
Geschiftsfithrung getroffen. Der Aufsichtsrat und die De-
potbank haben hierbei eine Kontrollfunktion und miissen ih-
re Genehmigung erteilen.

Risikomanagement Die DEGI iiberwacht sowohl die In-
vestmentrisiken der Immobilienanlage also auch die der Li-
quiditétsportfolios.

Die Investmentrisiken im Bereich Immobilien werden
von der Abteilung Immobilien-Controlling iiberwacht. Die
Uberwachung umfasst:

*  Plan-/Ist-Vergleiche
e Performanceanalysen

»  jihrliche Bewertung durch den Sachverstindigenaus-
schuss

*  Immobilien-Rating
*  Bewertungssensitivierung
*  Benchmarking

*  Mieterbonitits- und Branchenanalysen

Die Risiken der Liquidititsportfolios werden tiglich
von der Abteilung Fondssteuerung im Bereich Treasu-
ry/Fondssteuerung/Investor Relations gemessen und von
Mitarbeitern des Rechnungswesens iiberwacht. Im Sinne der
Mindestanforderungen fiir Handelsgeschifte berichten diese
an Michael Determann. Insbesondere werden die folgenden
Aspekte beriicksichtigt:

*  Einhaltung der Durationsbandbreiten
*  Basis Point Value

* Hedge-Ratio des Wertpapierportfolios
*  FEinhaltung der Ratingvorgaben

»  Uberwachung der Einhaltung von Informationsniveaus
fiir Verluste

»  Uberwachung des Mittelaufkommens
»  Uberwachung der Wihrungsrisiken (offene Positionen)
»  Uberwachung der Wihrungssicherungsquote

+  Uberwachung von Renditevorgaben bei den Geldmarkt-
und Wertpapiersondervermogen

Die Abwicklung und Kontrolle der von der Abteilung 7re-
asury durchgefithrten Wertpapiergeschifte erfolgt in der
Fondsbuchhaltung.
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Research Die DEGI verfiigt iiber einen eigenen Bereich
Research/Strategie. Hier werden — unabhingig von der In-
vestmentstrategie der DEGI — knapp 100 Immobilienmaérk-
te bzw. -teilmarkte weltweit hinsichtlich ihrer kurz- und
langfristigen Chancen und Risiken, insbesondere hinsicht-
lich der Marktrenditen, des Wertsteigerungspotentials sowie
der zyklischen und strukturellen Marktrisiken, untersucht.
Grundlage dafiir sind eigene Erhebungen, die das Team
in den vergangenen Jahren an diesen Mirkten durchge-
fiihrt hat. Zusétzlich werden Rendite-/Risikoprofile der ver-
schiedenen Anlagekategorien (cash-flow-, wertsteigerungs-
und sicherheitsorientiert) analysiert. Alle Research-Berichte
werden regelmaBig intern publiziert.

Die Akquisiteure halten engen Kontakt zu lokalen Bera-
tern und dokumentieren laufend die Entwicklung der Mikro-
standorte auf Basis der eigenen Marktdurchdringung oder
der Einschétzung lokaler Berater. Hier erfolgt insbesondere
ein Abgleich des Top-Down-Research mit den Anforderun-
gen der Fonds und den aktuellen Marktgegebenheiten ins-
besondere hinsichtlich der tatsdchlichen Verfiigbarkeit von
Objekten.

Volkswirtschaftliche Daten werden vom Bereich Economic
Research der Allianz bezogen. Daten und Prognosen zur
Entwicklung von Wechselkursen und Zinsen werden von
verschiedenen Quellen, so auch von der Dresdner Kleinwort
Wasserstein, bezogen.

Kommentar:

=» Die Auswahl von Immobilien, insbesondere aber die
Due Diligence, folgt strukturierten Prozessen mit klar
definierten Verantwortlichkeiten. Investmententschei-
dungen werden von der Geschiftsfithrung gemeinsam
getroffen.

=» Ein integriertes Portfoliomanagementsystem existiert
nicht und ist in Zukunft nicht vorgesehen. Die DE-
GI bevorzugt stattdessen Excel-basierte Planungssyste-
me, die auf ihre individuellen Bediirfnisse zugeschnit-
ten sind.

=» Im Research wurde iiber Jahre ein umfassendes Wissen
iiber internationale Immobilienmirkte aufgebaut, das
eine solide Basis fiir strategische Investmententschei-
dungen darstellt.

=» Es gibt ein tigliches Reporting iiber Mittelzu- und
-abfliisse, das der Planung fiir die Aktivitdten der Abtei-
lung Treasury dient, und insbesondere im Zusammen-
hang mit den verstirkten Mittelabfliissen in der Immo-
bilienbranche eine wichtige Informationsquelle war.

=¥ Das Management der gesetzlich vorgeschriebenen Li-
quiditétsreserven, die nur einen Teil der Gesamtliquidi-

tdt ausmachen, wurde fiir ein lingerfristiges Manage-
ment an die PIMCO ausgelagert. Die im Rahmen einer
Selbstverpflichtung reservierte Liquiditidt von weiteren
5% wird noch von eigenen Mitarbeitern verwaltet.

Objektmanagement

Das Immobilienmanagement wird von der DEGI als Kern-
aufgabe angesehen und wird vom Bereich Real Estate Ma-
nagement (REM) gesteuert.

Von der Abteilung Bewertung/Immobilien-Controlling
(BIC) wird insbesondere die Bewertung der Objekte durch
Sachverstindige koordiniert sowie ein Objektcontrolling
durchgefiihrt. Das wirtschaftliche Objektmanagement wird
von den beiden Abteilungen Asset-/Propertymanagement
Inland und Asset-/Propertymanagement Ausland verant-
wortet und iiberwacht, das eigentliche Objektmanagement
erfolgt jedoch durch Dienstleister wie die Allianz Immobili-
en oder — im Ausland — durch externe Partner.

In Deutschland geht es insbesondere um eine enge Beglei-
tung des Dienstleisters Allianz Immobilien, aber auch um die
Betreuung von iiberregionalen Mietern. Eine direkte Ver-
mittlung von Mietvertrigen durch REM erfolgt bei beson-
ders engen Kontakten zu Mietern oder durch eine externe,
vertriebsorientierte Task Force in Regionen mit hohen Leer-
stdnden.

Gleichzeitig erfolgt eine enge Zusammenarbeit mit der Ab-
teilung Technisches Objektmanagement (TOM), die im In-
und Ausland die Dienstleistungen im Bereich des techni-
schen Objektmanagements iiberwacht. Dabei geht es zu-
nichst um die Priorisierung von Baumafinahmen und die
Abstimmung mit der strategischen Planung. Weiterhin er-
folgt eine Uberwachung des Budgets sowie eine Kontrolle
vor Abschluss grolerer Baumafnahmen.

Die Mieterbonitit wird mit Hilfe verschiedener Datenquel-
len wie z. B. der DID Vermietungsdatenbank tiberwacht, um
frithzeitig Risikopotenzial aufzudecken und entsprechen-
de GegenmafBnahmen einzuleiten. Die Mieterbonitit fliet
auch in ein Objektscoringmodell ein, das derzeit eingefiihrt
wird, um Objektrisiken auf Einzelobjekt- oder Teilportfolio-
ebene anhand ausgewéhlter Kriterien zu beurteilen.

Kommentar:

=» Bei der Auswahl externer Partner fiir das auslidndische
Objektmanagement kann die DEGI auch auf bestehen-
de Kontakte der Allianz zuriickgreifen.

=» Die Analyse der Portfoliorisiken ist noch ausbaufihig,
allerdings wurden bereits wichtige Schritte hinsichtlich
der Aktualisierung von Mieterbonititen oder der Ob-
Jjektbewertung (aus Sicht des Objektmanagements) auf
(Teil-)Portfolioebene gemacht.
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14 DEGI Produktion
Investmentprofil GRUNDWERT-FONDS (GWF)
Anlageschwerpunkte Deutschland, Europa
Involvierte Einheit(en) Aufsichtsrat, Geschiftsfithrung, Research/Strategie, Portfoliomanagement,
Real Estate Management, Treasury/Fondssteuerung/Investor Relations,
Rechnungswesen/Steuern/Controlling/Risikomanagement
Verantwortung (Immobilien) Name Position seit in der RP seit
CIO Malcolm R. Morgan 10/2003 10/2003
Prozel3-/Teamverantwortung Oliver Zimper 01/2005 05/2001
Stellvertretung Andrea Ziegler 01/1996 05/1992
Investmentprozef3 Ziele
Anwendung seit 11/1972 Performance
letzte signifikante Anderung 10/2003 ... absolut >2% p.a.
Benchmark vorhanden ja* ... relativ zu Benchmark
- . relativ zu Peergroup Top-Quartil
Investmenthorizont : 3
. e . sonstige nein
St‘sfeglllsc r s Risiko
[ “fscl, - = . Volatilitit <0.5%
Portfolio-Rebalancing bis 3 J . Tracking Error B
Hedging/Derivate Einsatz - Beta -
Anwendung ... Drawdown -
. Wihrungssicherung ja . Value at Risk 0.0671
.. Synthetisierung nein ... sonstige nein
. Covered-Call Writing nein Risikoadjustierte Performance
. Leveraging ja ... Sharpe Ratio >0.5 (iiber
... sonstige nein 3 Jahre)
[ — ... Information Ratio -
. Devisentermingeschifte ja - sonstige nein
. Swaps e Charakteristik
. Optionen —— . Investitionsgrad 70%—140%
BET ja . Kassenhaltung 10%-30%
. Leerverkiufe nein .- Leverage 0%-50%
. Titelzahl >20
Investment Professionals Anzahl/Jahre . Gewicht einzelner Titel 0.2%—10%
insgesamt (RP) 40 . sonstige nein
... Portfoliomanager 13 .
Dokumentation
... Analysten 27 Marketi - . .
. mit Hochschulabschluf3 14 ar 'etlngpr:.alsentatlon J_a
Arbeitsanweisungen ja
Team .
@ Alter 373 sonstige Intranet
... @ Investmenterfahrung 9 Charakteristik
... @ Zugehorigkeit zur RP 5 Portfolio-Umschlag p.a. ** 10%
sonstige Ressourcen nein Gesamtanteil Top-10-Titel ** n.a.
Verwaltetes Vermogen # Portfolios AUM (EUR m)
insgesamt 1 4918.3
. dedicated 0 0 Stichtag: 31.03.2006
. pooled 1 4918.3 * Erlauterungen siehe Text
. managed 0 0 ** (3-Werte iiber die letzten 5 Jahre
- 2 ##% Stichtag 31.03.2006, nur Mitarbeiter der
- fiir Dritte verwaltet 1 48717 Kernbereiche der DEGI GmbH, die durch den
. in PPS-Composites enthalten 0 0 CIO vertreten werden
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Investmentprofil
Anlageschwerpunkte
Involvierte Einheit(en)

DEGI INTERNATIONAL (DI)

Europa, Global

Aufsichtsrat, Geschiftsfithrung, Research/Strategie, Portfoliomanagement,
Real Estate Management, Treasury/Fondssteuerung/Investor Relations,
Rechnungswesen/Steuern/Controlling/Risikomanagement

Verantwortung (Immobilien) Name Position seit in der RP seit
CIO Malcolm R. Morgan 10/2003 10/2003
Prozel3-/Teamverantwortung Oliver Zimper 01/2005 05/2001
Stellvertretung Andrea Ziegler 01/1996 05/1992
Investmentprozef3 Ziele

Anwendung seit 02/2003 Performance

letzte signifikante Anderung 10/2003 ... absolut >4% p.a.
Benchmark vorhanden ja* ... relativ zu Benchmark -

- . relativ zu Peergroup Top-Quartil
Investmenthorlzont . sonstige nein
straFeglsch 5-10J Risiko
L _ S L . Volatilitat <1.00%
Portfolio-Rebalancing bis 3 J . Tracking Error _
Hedging/Derivate Einsatz - Beta -
Anwendung ... Drawdown -

. Wihrungssicherung ja . Value at Risk 0.1898
.. Synthetisierung nein ... sonstige nein
. Covered-Call Writing nein Risikoadjustierte Performance
. Leveraging ja ... Sharpe Ratio >0.5 (iiber
... sonstige nein 3 Jahre)
TG ... Information Ratio -
. Devisentermingeschifte ja - sonstige nein
. Swaps e Charakteristik
. Optionen —— . Investitionsgrad 87.5%—150%
RS ja . Kassenhaltung 10%-30%
. Leerverkéufe nein .- Leverage 20%-50%
. Titelzahl >20
Investment Professionals Anzahl/Jahre . Gewicht einzelner Titel 0.5%—10%
insgesamt (RP) 40 . sonstige nein
... Portfoliomanager 13 .
... Analysten 27 Dokun?enta.t.lon . .
. mit Hochschulabschluf3 14 Marlsetlngpr:?lsentatlon J_a
Team Arbelitsanwelsungen ja
. @ Alter 373 sonstige Intranet
... @ Investmenterfahrung 9 Charakteristik
... @ Zugehorigkeit zur RP 5 Portfolio-Umschlag p.a. ** 20%
sonstige Ressourcen nein Gesamtanteil Top-10-Titel ** n.a.
Verwaltetes Vermogen # Portfolios AUM (EUR m)
insgesamt 1 1389.5
. dedicated 0 0 Stichtag: 31.03.2006
. pooled 1 1389.5 * Erlduterungen siehe Text
0 0| | eyt
- fur Dritte verwaltet 1 1389.5 Kernberciohe dor DEGI GmbH, dic dureh den
. in PPS-Composites enthalten 0 0 CIO vertreten werden
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Investmentprofil DEGI GLOBAL BUSINESS (DGBs)
Anlageschwerpunkte Deutschland, Europa, Global
Involvierte Einheit(en) Aufsichtsrat, Geschéftsfithrung, Research/Strategie, Portfoliomanagement,
Real Estate Management, Treasury/Fondssteuerung/Investor Relations,
Rechnungswesen/Steuern/Controlling/Risikomanagement
Verantwortung (Immobilien) Name Position seit in der RP seit
Verantwortung (Immobilien) Name Position seit in der RP seit
CIO Malcolm R. Morgan 10/2003 10/2003
ProzeB3-/Teamverantwortung Oliver Zimper 01/2005 05/2001
Stellvertretung Andrea Ziegler 01/1996 05/1992
Investmentprozef Ziele
Anwendung seit 11/2005 Performance
letzte signifikante Anderung 11/2005 . absolut >4.5% p.a.
Benchmark vorhanden ja* ... relativ zu Benchmark
. relativ zu Peergroup Top-Quartil
Investmenthorizont . .
- ... sonstige nein
straFeglsch 5-10 J Risiko
ZLIsor . o oL . Volatilitit <1.00%
Portfolio-Rebalancing bis 3 J . Tracking Error _
Hedging/Derivate Einsatz ... Beta -
Anwendung ... Drawdown -
. Wihrungssicherung ja ... Value at Risk 0.5476
.. Synthetisierung nein ... sonstige nein
. Covered-Call Writing nein Risikoadjustierte Performance
. Leveraging ja ... Sharpe Ratio >0.5 (iiber
... sonstige nein 3 Jahre)
. ... Information Ratio -
. Devisentermingeschiifte ja - sonstige nein
. Swaps < Charakteristik
. Optionen - . Investitionsgrad 87.5%—-150%
RIS ja . Kassenhaltung 5%—-20%
. Leerverkiiufe nein .- Leverage 20%-50%
. Titelzahl >20
Investment Professionals Anzahl/Jahre . Gewicht einzelner Titel 0.5%—-10%
insgesamt (RP) 40+ ... sonstige nein
... Portfoliomanager 13 -
Dokumentation
... Analysten 27 = - - -
. mit Hochschulabschluf3 14 Mark.etlngp rz'isentatlon J a
Team Arbel.tsanwelsungen ja
. @ Alter 373 sonstige Intranet
... @ Investmenterfahrung 9 Charakteristik
... @ Zugehorigkeit zur RP 5 Portfolio-Umschlag p.a. ** 20%
sonstige Ressourcen nein Gesamtanteil Top-10-Titel ** n.a.
Verwaltetes Vermogen # Portfolios AUM (EUR m)
insgesamt 1 71.4
.. dedicated 0 0 Stichtag: 31.03.2006
. pooled 1 71.4 * Erlduterungen siehe Text
 managed 0 0 Sy TR
- fur Dritte verwaltet 1 71.4 Kernbéﬁeic‘ll%e de;r ]jEGI Grrlrllllr)H 1;?; ;Jrilil (fern
. in PPS-Composites enthalten 0 0 CIO vertreten werden
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Team

Die Beteiligten an den Investmentprozessen fiir die Fonds
GRUNDWERT-FONDS, DEGI INTERNATIONAL und DE-
GI GLOBAL BUSINESS sind identisch.

Insbesondere die Bereichsleiter verfiigen iiber langjahrige —
vor allem nationale — Immobilienerfahrung. Zahlreiche Mit-
arbeiter sind erst seit wenigen Jahren bei der DEGI.

Die Anforderungen an die Ausbildung und Erfahrung neuer
Mitarbeiter ist fiir jeden Bereich individuell definiert.
Insgesamt ist die Personalentwicklung der DEGI durch
einen Ausbau der Ressourcen in den Kernbereichen geprigt,
wobei die Fluktuation trotz struktureller Verdnderungen ge-
ring war.

Die Vertretung von einzelnen Mitarbeitern ist schriftlich ge-
regelt. Die Nachfolge von derzeitigen Stelleninhabern wird
durch die gezielte Forderung einzelner Mitarbeiter vorberei-
tet.

Die Geschiftsfithrung gibt Bandbreiten fiir die Festlegung
von Gehiltern vor. Die Vergiitung richtet sich stark an der
Qualifikation der Mitarbeiter aus.

Fiir die Festlegung der Hohe der variablen Gehaltsbestand-
teile wird neben der Ertragslage der Gesellschaft und der
Leistung des einzelnen Mitarbeiters allgemein auch eine in-
dividuelle Zielerreichung herangezogen, die in einem for-
malen Zielvereinbarungsprozess jahrlich ermittelt wird. Die
Investmentperformance hat keinen direkten Einfluss auf die
Hohe der Bonuszahlungen, sondern geht indirekt iiber den
Ertrag der Gesellschaft ein.

Kommentar:

=» Die am Investmentprozess Beteiligten verfiigen teilwei-
se iiber langjdhrige Erfahrung in ihrem Spezialgebiet,
beispielsweise im Research. Die internationale Erfah-
rung und Kompetenz auf den Zielmérkten bedarf eines
weiteren Ausbaus, der von der DEGI zielgerichtet vor-
angetrieben wird.

=» Die Vergiitung der Investment Professionals hingt nur
indirekt von der Performance der Fonds ab.

Qualititsmanagement

Die DEGI unterscheidet zwischen der Qualitédtssicherung in
der Aufbauorganisation und in der Ablauforganisation. Auf-
bauorganisatorisch ist zunédchst jeder innerhalb seines Ver-
antwortungsbereichs fiir die Sicherung der Qualitit verant-
wortlich. Ablauforganisatorisch sind zwei Mitarbeiter neben
ihrer eigentlichen Tatigkeit im jeweiligen Prozess fiir des-
sen bereichsiibergreifende Koordination, die Uberwachung
und Sicherung seines Ablaufs sowie die Schnittstellen-
harmonisierung verantwortlich. Dariiber hinaus werden alle
Geschiftsprozesse in der Einheit Prozessmanagement doku-
mentiert und optimiert. Die aktuelle Prozessdokumentation
mit Flow-Charts, Organigrammen und Arbeitsanweisungen
steht allen Mitarbeitern iiber das Intranet zur Verfiigung. Die
Aufgaben wurden zu Beginn des Jahres zusammen mit dem
Risikomanagement aus einem anderen Bereich ausgeglie-
dert und in einer Stabsstelle zusammengefasst.

Die Performance der einzelnen Fonds wird monatlich fiir
festgelegte Zeitraume (1, 3, 5, 10, 15, 20, 25, 30 Jahre und
seit Auflegung) in der Abteilung Fondssteuerung im Be-
reich Treasury/Fondssteuerung/Investors Relations berech-
net. Die Berechnung der Performance erfolgt nach der BVI-
Methode. Die Performancemessung der Geldmarkt- und
Wertpapiersondervermogen wird von der dbi wahrgenom-
men.

Der Beitrag einzelner Komponenten zur Performance (cash
flow und Werténderung der Liegenschaften sowie Entwick-
lung der Liquiditéitsanlagen) der Sondervermdgen wird mo-
natlich iiberpriift und einem Peer-Group-Vergleich unter-
zogen. Die Risikostruktur der Sondervermégen wird lau-
fend anhand von Szenarien, Stresstests, Value at Risk-
Berechnungen und Volatilititen analysiert. Die mittelfri-
stig angestrebte Portfoliocharakteristik wird durch die Errei-
chung definierter Zwischenziele tiberwacht. Die Umsetzung
der Derivateverordnung (einfacher Ansatz) erfolgte im Jahre
2005.

Die Qualitit des internen und externen Research wird un-
ter anderem anhand der Prognosegenauigkeit und der Qua-
litdt der bereitgestellten Daten bewertet. Der An- und Ver-
kauf von Immobilien durch den jeweiligen Akquisiteur wird
von der Abteilung Portfoliomanagement/Due Diligence be-
gleitet und iiberwacht sowie von weiteren Kontrollinstanzen
tiberpriift. Samtliche Prozesse sind dokumentiert und sehen
teilweise ein Vier-, Sechs- oder Acht-Augen-Prinzip vor.
Die gesetzlichen Anlagegrenzen (KAGG und InvG) der Lie-
genschaften werden monatlich tiberpriift.

Die Einhaltung der liquiditétsseitigen Anlagegrenzen und
sonstiger Anlagegrenzen gemifl KAGG und InvG wird tég-
lich tiberpriift. Gleichzeitig werden die eingegangenen Wéh-
rungspositionen sowie die Derivategeschifte iiberwacht.
Die Priifung der gesetzlichen Anlagegrenzen erfolgt durch
die Abteilung Fondssteuerung.

Neben den gesetzlichen Anlagegrenzen existieren auch in-
tern Richtlinien, die im wesentlichen den strategischen Ziel-
vorgaben entsprechen. Liquiditétsseitig werden die internen
Restriktionen von der Abteilung Fondssteuerung tiberwacht,
wohingegen die internen Restriktionen fiir Immobilienin-
vestitionen im Bereich Real Estate Management iiberpriift
werden.

Die Berichterstattung an die Geschiftsfithrung erfolgt ana-
log zur Uberpriifung monatlich bzw. tiglich.

Die Performance der einzelnen Fonds wird monatlich fiir
festgelegte Zeitraume (1, 3, 5, 10, 15, 20, 25, 30 Jahre und
seit Auflegung) in der Abteilung Fondssteuerung im Be-
reich Treasury/Fondssteuerung/Investors Relations berech-
net. Dariiber hinaus wird der Beitrag einzelner Performance-
komponenten ermittelt und eine Soll-/Ist-Analyse durchge-
fiihrt.

Die Berechnung der Performance erfolgt nach der BVI-
Methode. Die Performancemessung der Geldmarkt- und
Wertpapiersondervermogen wird von der dbi wahrgenom-
men.

Kommentar:

=» Zum Beginn des Jahres wurde eine iibergreifende Stabs-
stelle fiir das Thema Prozesskontrolle eingerichtet.
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Infrastruktur

Infrastruktur

IT

Samtliche IT-Dienstleistungen sind an Schwestergesell-
schaften der DEGI ausgelagert, die Zusammenarbeit ist iiber
Service-Level Agreements geregelt. Dabei iibernimmt ein
Bereich der Allianz Immobilien den Betrieb und die Ent-
wicklung von/fiir Software des Herstellers SAP. Im Zuge
des fiir das néchste Jahr geplanten Release-Wechsels soll
die Betreuungsfunktion fiir diese Software auf eine zen-
trale Konzerneinheit der Allianz tibergehen. Zusitzlich soll
weltweit eine umfassende Anbindung externer Immobilien-
verwalter erfolgen. Der IT-Bereich des dit betreut die Ar-
beitsplatzrechner und betreibt das Netzwerk sowie das In-
ternet und Intranet.

Die Sicherung der Daten wird vom jeweiligen Dienstlei-
ster (Allianz Immobilien und dit) wahrgenommen. Die Si-
cherung erfolgt zunédchst auf Festplatten mit anschlieBen-
der Duplizierung der Daten an anderen Standorten. In einem
zweiten Schritt werden die Daten auf Béndern gesichert, die
an anderem Standort sicher gelagert werden. Die Wieder-
herstellung der Daten wurde erfolgreich getestet.

Die DEGI hat Vorkehrungen fiir Notfille getroffen und ei-
ne entsprechende Organisation aufgebaut sowie Notfallpla-
ne an alle Mitarbeiter ausgegeben. Der DEGI stehen Notfall-
arbeitsplitze an einem entfernten Standort zur Verfiigung.
Die Notfallplidne wurden erfolgreich getestet.

Den IT-Sicherheitsvorkehrungen der DEGI liegt die Infor-
mation Security Policy der Allianz zugrunde, die auf beide
Erbringer von IT-Dienstleistungen (Allianz Immobilien und
dit) Anwendung findet.

Uberwachungsfunktionen
Risikomanagement

Zum Januar 2006 wurde die Einheit Risiko- und Prozess-
management unter der Leitung von Michael Determann eta-
bliert. Diese soll in koordinierender Weise und aus einer
Hand die Uberwachung und Steuerung sidmtlicher fiir die
Sondervermdgen und die Gesellschaft bestehender Risiken
sicherstellen. Dabei erfolgt zunéchst eine Identifikation der
Risiken, die dann analysiert und bewertet werden. Anschlie-
Bend werden die Geschiftsprozesse unter Risikogesichts-
punkten angepasst. Das notwendige Know-how wird den
DEGI-Mitarbeitern von externen Beratern vermittelt.

Das Risikomanagement besteht dabei aus dem Manage-
ment von operativen Risiken und von Marktrisiken. Letztere
werden von der DEGI selbst iiberwacht und gesteuert. Bei
der Messung und Steuerung der operationalen Risiken wird
die DEGI durch die Abteilung Risk Management & Com-
pliance (RM&C) des dit unterstiitzt, die fiir die Implemen-
tierung und Pflege des Risikomanagement- und Uberwa-
chungssystems innerhalb der Allianz Dresdner Global Inve-
stors Deutschland verantwortlich ist. Die zugrunde liegen-
den Grundsitze und Prozesse sind in einem Risk Framework
for Asset Management dokumentiert.

Die operativen Risiken werden auf Basis eines Risk As-
sessments und durch die laufende Erfassung von Schadens-
fillen bewertet. Beide Ansitze werden technisch durch ent-
sprechende Software unterstiitzt. Eine Berichterstattung an
die Geschiftsfithrung erfolgt viertel- bzw. halbjihrlich.

Compliance

Die Compliance-Funktion ist an den dit ausgelagert. Inner-
halb der DEGI bleibt ein Mitglied der Geschiftsfithrung,
Michael Determann, fiir das Thema Compliance verantwort-
lich.

Die Regelungen fiir Mitarbeitergeschifte gehen in einzelnen
Punkten iiber die gesetzlichen Anforderungen hinaus. So
gibt es z. B. eine Mindesthaltedauer und eine maximale An-
zahl von Geschiften pro Periode. Alle Mitarbeiter bendtigen
fiir Mitarbeitergeschifte — mit einigen wenigen Ausnah-
men — eine pre-clearance durch Compliance. Die Uberwa-
chung von Mitarbeitergeschiften wird durch ein Software-
Tool unterstiitzt.

Im Dezember 2005 wurde allen Mitarbeitern das neue
Compliance-Handbuch ausgehindigt. Bestimmungen zu
Mitarbeitergeschiften sowie diversen anderen Themen wur-
den darin konkretisiert und erweitert. Immobilienspezifische
Compliance-Themen werden in einer Verpflichtungserkla-
rung der DEGI-Mitarbeiter geregelt.

Revision

Die interne Revision der DEGI untersteht direkt der Ge-
schiftsfithrung. Die Schwerpunktbildung bei den Priifungen
basiert auf einem Risikoscoring. Der Revisionsprozess und
die Verfolgung von festgestellten Mingeln wird technisch
unterstiitzt.
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