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= Boreales — Unternehmen und Produkte
= Projektreferenz LB Immo Invest
= LoOsungsansatze:

= Ansatz 1: etablierte Losung

ALL.FONDS AGP SAP: integrierte Softwarelésung fir Anlagegrenzprifungen offener
Immobilienfonds

= Ansatz 2: Produktentwicklung
Stresstestfunktionalitat als Erweiterung von ALL.FONDS AGP

= Ansatz 3: Kundenldsung im Rahmen einer wissenschaftlichen Arbeit
Stresstest-System fur Immobilien-Spezialfonds



Uberblick BOREALES
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= Die Boreales GmbH ist ein unabhangiges
IT-Beratungsunternehmen

= Konzentration auf die
Immobilienwirtschaft

= Partnerschaftliche und nachhaltige
Kundenbeziehungen

= Fokussierung auf indirektes
Immobilieninvestment
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ALL.FONDS Branchensoftware /_\
Produkte fur institutionelles Immobilieninvestment BOREALES
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= ALL.FONDS Produktfamilie
= L6sung zur Steuerung und Controlling der Immobilieninvestments

= AGP Anlagegrenzprifung / Simulation (Ankaufs-, ex ante Priifung)

EWU weit harmonisierte Statistik Uber Investmentfonds

= PEP zur taglichen Anteilspreisberechnung

= CIN Corporate Investment Navigator

= BS Beteiligungsmanagement fir Semi-Institutionelle Investoren/Spezialfonds

= BV Beteiligungsverwaltung fur geschlossene Fonds



ALL.FONDS Branchensoftware /_\
Produkte flr Kapitalanlagegesellschaften BOREALES
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= Auszug Kundenliste
= DEKA/Westlnvest, Frankfurt
= Union Investment Real Estate, Hamburg
= HANSAINVEST, Hamburg
= Aberdeen Immobilien Kapitalanlagegesellschaft (DEGI), Frankfurt
= SEB Asset Management, Frankfurt
= LB Immo Invest, Hamburg
= Schroder Property Kapitalanlagegesellschaft mbH, Frankfurt
= RREEF/DWS, Frankfurt
= VG, Bonn
= LHI, Minchen
=  HIH/MMWS/Warburg, Hamburg



Projektreferenz LB Immo Invest BOREALES
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Die LB Immo Invest GmbH verwaltet als Immobilien-Kapitalanlagegesellschaft derzeit 13
Grundsticks-Sondervermaogen.
Ausschliel3licher Kundenkreis fur die angebotenen Spezialfonds sind institutionelle Anleger.

Kennzahlen im Projekt

ca. 170 Wirtschaftseinheiten
Immobilien/Assets ca. 2,2 Mrd. €

7 Individualfonds und 6 Bausteinfonds
Anzahl System-Nutzer ca. 35

Projektziele / Herausforderungen

Umsetzung investmentrechtlicher Anforderungen nach Investmentanderungsgesetz
Abbildung internationaler direkter und indirekter Investments

SAP-integrierte Anteilspreisermittlung und Prifung der gesetzlichen und vertraglichen
Anlagegrenzen

Einbindung diverser externer Dienstleister (z.B. Property Management, Bookkeeper)
Umfangreiches Reporting gegentiber Investoren, Verbdnden, Bundesbank
Fremdkapitalgebern und Gesetzgeber



Projektreferenz BOREALES
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L6sung (inkl . Module)

= SAP ERP 6.0 mit den Modulen FI (neues Hauptbuch), FI-AA, FI-AP, FI-AR, CO, RE-FX
= PEP Boreales Preisermittiungsprogramm, Anlagegrenzprifung (ex post, ex ante),

= EWU-Meldung

= Produktivstart 01.07.2009

Highlights des Projekts / Hauptnutzen flr die LB Im mo Invest

= Konzeption der Anforderungen des Fonds- und Risikomanagements sowie aller damit
verbundenen Prozesse im Rechnungswesen und Controlling

= Basis der Projektarbeit war ein von Boreales zur Verfiigung gestelltes Template

= Template ermdglicht bereits in der Konzeptphase ein "Bild* von dem kiinftigen System flr
Kunden von der spateren Losung machen

= vollstadndiger Support und Hosting der SAP-L6sung durch Boreales und damit weitere Freirdume
fur LB Immo Invest bei der Konzentration auf Kernkompetenzen

= Projekt konnte innerhalb des vereinbarten Budget-Time-Quality-Rahmens realisiert werden
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Stresstestfunktionalitat als Erweiterung von ALL.FONDS AGP
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Stresstest-System fur Immobilien-Spezialfonds



Zielsetzung BOREALES

Offene Immobilienfonds unterliegen einer Vielzahl von Compliance-Regeln, hierzu gehéren auch
die gesetzlichen Anlagegrenzen und deren Prifung.

Hohe Regulierungsdichte, steigende Informations- und Transparenzverpflichtungen sowie eine
zunehmende Komplexitat offener Immobilienfonds erfordern eine effiziente, zeit- und
kostensparende Anlagegrenzprifung.

Um Kapitalanlagegesellschaften in die Lage zu versetzen, nachhaltige und effiziente
Anlagegrenzprufungen durchzufihren, haben wir im Rahmen der Produktfamilie ALL.FONDS
die Anwendung ALL.FONDS AGP entwickelt.



Reduktion von Zeit und Aufwand BOREALES

ALL.FONDS AGP ist direkt in das SAP®-ERP-System integriert.

Dadurch entsteht eine einheitliche Erfassungs- und Prifungsumgebung , In der ein Zugriff
auf die relevanten Daten mdglich ist und sich wartungs- und fehleranfallige Schnittstellen
erlibrigen. Die Dialoge in ALL.FONDS AGP besitzen dasselbe ,Look and Feel* wie die SAP-
Applikationen, so dass zeitaufwendige Einarbeitungsphasen entfallen. Die Sicherheit der
sensiblen Daten bzw. die Vergabe individueller Datenzugriffe wird mit Hilfe des SAP-
Berechtigungssystems Uber Rollen- und Berechtigungskonzepte gesteuert.
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Datenakquisition, Datenaufbereitung und Umfang BOREALES

Relevante Vermdgenspositionen und Bewegungsdaten werden aus den verschiedenen Modulen
des SAP-Systems ermittelt. Das Ergebnis ist eine gemaf den Anforderungen der
Anlagegrenzprifung strukturierte Vermogensaufstellung

Die fur die Prufung erforderlichen gesetzlichen Anlagegrenzen sind in der
Standardauslieferung von ALL.FONDS AGP enthalten. Sie entsprechen den aktuellen
gesetzlichen Anforderungen gemalf Investmentgesetz und Derivateverordnung.

Weitere kundenindividuelle Anlagegrenzen , wie vertragliche Grenzen und interne Richtlinien,
kénnen zusatzlich eingerichtet und gepruft werden.
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Schltsselfunktion BOREALES

Wesentlicher Bestandteil der automatisierten Prifung von gesetzlichen und kundenindividuellen
Anlagerichtlinien ist eine spezielle Gliederungssystematik

Sie enthalt fur die unterschiedlichen Vermégensgegenstande einzeln festgelegte Schlussel, die
in ihrem Aufbau einer sachgerechten und gesetzeskonformen Auslegung des
Investmentgesetzes und der Derivateverordnung entsprechen. Im Customizing werden diese
Schlissel den Anlagegrenzen zugewiesen, so dass in der Anwendung eine automatische
Verknipfung der durch die Datenakquisition ermittelten Vermogensgegenstande zu den
jeweiligen Anlagegrenzen erfolgt.

Auf diese Weise wird eine schnelle und sichere Grenzprifung ermdglicht.
Der offene und flexible Zugang zur Gliederungssystematik schafft die Voraussetzung,

Anpassungen hinsichtlich gesetzlicher Anderungen oder nachtragliche Einrichtungen von bspw.
vertraglichen Grenzen zeitnah und kostengtinstig durchzuftihren.
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Ergebnisdarstellung BOREALES

In der Anwendung stehen dem User fondsspezifische Ubersichten zur Verfiigung. Dadurch
lassen sich die Ergebnisse der Grenzberechnungen zu jedem Zeitpunkt einfach und transparent
ablesen:

= Tagesgenaue Informationen tber Grenzauslastungen

= Status der Grenzen

= Differenzbetrag bis zur vollstandigen Auslastung einer Grenze
= Bezugswert der Anlagegrenzen

= Vermogenspositionen je Grenze

= Kurse und Bestande zum Stichtag

Ampelfunktion: Um die Einhaltung der Anlagegrenzen darzustellen, bietet ALL.FONDS AGP eine
parametrisierte Ampelfunktion. Hierbei wird aus den generierten Anlagegrenzprifungsdaten der
Grad der Grenzauslastung grafisch angezeigt.

ALL.FONDS AGP ist eine revisionssichere und individuell skalierbare Softwa re zur
Anlagegrenzprifung . Die weitreichende Automatisierung des Prufungsprozesses und die
Zentralisierung der Daten vermeiden Fehlerquellen und flihren zu einer Entlastung der
zustandigen Mitarbeiter.
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Funktionsuberblick

ALL.FONDS AGP

&

Automatische Datenakguisition und Verarbeitung mit

ALL.FONDS AGP

SAP
= et
Vermagensaufstellung ~  Automafische Zuordrng und i
pro Sonderermigen aus --(\ der Vermapgensaufstellung mit den
SAP Modulen entsprechendsn Anlagegrenzen nach
Ineestrmentgesstzr und Denvateverordmng
F Immobilien | > § 03 Abs. &
pe————— — -/ —
FLAA Bankguthaben | JF‘% § 73 Abs. 1
RE-FX Beteiligungen iy § 67 Abs. 4
e — r—
FSCM Verbindlichkeiten § 60 Abs. 1
\J \T 4 \J
Anlage- Ex ante
Lo [ e || B

Funktionsiiberblick ALL.FONDS AGP

BOREALES

= Prifung von Immobilienvermégen
hinsichtlich der Anlagegrenzen des
Investmentgesetzes und der
Derivateverordnung sowie individueller
Richtlinien

= Zentrale Datenakquisition und
-aufbereitung direkt aus dem fuhrenden
SAP®-ERP-System

= Daten der Vermogensaufstellung
kénnen bei Bedarf manuell erganzt
werden

= Anderungsprotokollierung

= Transparenz und Nachvollziehbarkeit
der Anlagegrenzpriifung

= Schnelle Umsetzbarkeit neuer
Regelungen und Gesetze

= Leistungsfahiges Werkzeug fur Analyse
und Controlling

= Revisionssichere und durchgéangige
Kontrolle

= Detailinformationen zur Auslastung von
Anlagegrenzen
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Beispiel BOREALES

Anlagegrenze gem. 8§ 73 InvG Risikomischung

(1) Eine Immobilie darf zur Zeit des Erwerbs 15 Prozent  des Wertes des Sondervermdgens
nicht tbersteigen. Der Gesamtwert aller Immobilien, deren einzelner Wert mehr als 10 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens betragt, darf 50 Prozent des Wertes des Sondervermébgens
nicht Gberschreiten. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermégens gemal den Satzen
1 und 2 werden aufgenommene Darlehen nicht abgezogen.

Anlagegrenze I37

Meldewesen - Customizing AGP-Anlagegrenzen
Anlagegrenze §73 Abs. 135atz1
Inhalt 15 % - Grenze
Meg. Ausl. erl.
Auslastung in % 15,60
Auslastungsarn MAX Grenze T
Warnung 10,00

Definition der Anlagegrenzen

Die gesetzlichen Anlagegrenzen sind in der Standardauslieferung von ALL.FONDS AGP im
Customizing hinterlegt, wie hier am Beispiel einer Anlagegrenze aus 8§ 73 InvG dargestellt.

Die weiteren gesetzlichen Anlagegrenzen gemal Investmentgesetz und Derivateverordnung
sind in entsprechender Weise ebenfalls im Customizing enthalten. Kundenindividuelle

Anlagegrenzen kénnen erganzt werden.
15



Beispiel BOREALES

e ALL.FONDS AGP

Die im Customizing hinterlegten gesetzlichen Anlagegrenzen werden in der speziellen
Gliederungssystematik den fir die unterschiedlichen Vermégensgegenstanden festgelegten
Schlisseln zugeordnet. Auf Basis dieser Zuordnung erfolgt in der Anwendung eine automatische
Verknipfung der durch die Datenakquisition ermittelten Vermoégensgegenstande zu den jeweiligen
Anlagegrenzen.

|

Immaobilien . s §68Abs 5

-~

[——
Bankguthaben 2 § 73 Abs. 1
— ~
Beteiligungen / §67Abs. 4
- Verbindlichkeiten . §60Abs. 1
— _

Im Beispielfall wird hier im Customizing die Anlagegrenze aus 8 73 InvG beispielsweise dem
Schlussel fur den Vermégensgegenstand ,,Geschéftsgrundstiicke” zugeordnet.

16



__J@l ALFONDSAGP

Anlagegrenze 137

Meldewesen - Customizing AGP-Anlagearenzen

Anlagearenze 573 Abs 1 Satz1

Inhalt 15 % - Grenze

[IMeg. Ausl. erl.

Auslastung in % 15,00 Anl.Grenz. |Endschl.

Auslastungsart MAX Grenze B 127 ILBI

Warnung 10,00

o 137 ILGI
Definition der Anlagegrenzen 137 ILNMI
Endschl. Endschlissel-Bezeichnung 137 THUT
Zuordnung von Anlage-

ILBI Grundsticke im fustand der Bebauung grenzen zu Schliisseln
ILGI Geschafisgrundstiicke

LM Grundstiicke

TIMT Mistwnhnamindsticks

Definition der Schlissel fur die unterschiedlichen Vermégensgegenstande
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__J@l ALFONDSAGP

Beispiel

Relevante Vermdgenspositionen und Bewegungsdaten werden aus den
verschiedenen Modulen des SAP-Systems ermittelt. Das Ergebnis ist eine
gemal’ den Anforderungen der Anlagegrenzprifung strukturierte

BOREALES

Vermogensaufstellung
pro Sondervermdgen aus
SAP Modulen

= FI

Vermogensaufstellung. ———
FI-AA

Im Beispielfall wird hier beispielsweise ein Auszug von Vermdgenspositionen REFX

fur den Schlussel fur den Vermoégensgegenstand ,,Geschéaftsgrundstiicke” Fsom

dargestellt.

End |T|Position Zugangs-Daturmn Aussteller |Bestand Einheit |Kurs Einheit |Kurswert

ILM |5 [Grundsticke EUR 100, 00000 |PROZENT

ILMI 5| Mietwohngrundsticke @, Beeed EUR 100, 00000 |PROZENT @, goooe

ILGI 5| Geschaftsgrundsticke 1.174. 464 857 78000 EUR 100, 00000 |PROZENT1.174. 464 557 78000

ILGI U| Geschaftsgrundsticke |601.01.2007 TEST 1 270.200.000,00000 [EUR 100,00000 PROZENT 270.200.008, 000080

TIRT L Rocrhaftenrindestiicllo A 10 FAER TEST 2 A1 RQA AR ARAEE IETTR AR ARARE IPROTENT A1 RO AAR REAEE

ALL.FONDS AGP Vermdgensaufstellung
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Beispiel BOREALES

Im Customizing werden die fur die unterschiedlichen Vermdgensgegenstanden festgelegten
Schlussel den Anlagegrenzen zugeordnet, so dass in der Anwendung dann die ermittelten
Vermdgensgegenstande mit den jeweiligen Anlagegrenzen gepriift werden kénnen.

Nach erfolgter Anlagegrenzpriifung stehen als Ergebnis Ubersichten zur Verfiigung, in denen alle
flr eine nachvollziehbare Anlagegrenzprifung relevanten Daten ausgegeben werden.

Im Beispielfall wird das Ergebnis fur die Anlagegrenze aus 8 73 InvG dargestellt.

Anlagegrenze Anlagegrenze Bezugswert Einh_ |Grenzauslastung Auslastungin % |At |Grenzkommentar
137 § 73 Abs. 1 Satz 1 2.184 902 872 60945 EUR 0, 00000 g,00800 [EUR
ALL.FONDS AGP Ergebnisse der Anlagegrenzpriifung

Status Anlagegrenze Bezug Ident Art
Grenzauslastung Auslastung i fferenzbetrag Bezugswert

@ I37 § 73 Abs. 1 3Satz 1
0,00000 ABS 0,00088 327.735.430,80142- 2.184.002 872,60945 EUR

ALL.FONDS AGP Ergebnisliste
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Simulation bzw. ex ante Priifung BOREALES

Optional kann ALL.FONDS AGP um eine ex ante Prifung erweitert werden. Diese gibt Auskunft
Uber die Auswirkungen mdglicher Zu- oder Abgange auf die gesetzlichen sowie vertraglichen
Grenzen bzw. internen Richtlinien. Mit der Funktion der Simulation kdnnen nicht nur isolierte
Prifungen eines Erwerbs durchgeflhrt werden, sondern es kbnnen auch mehrere Transaktionen
fur ein Portfolio geprift werden.

Hierzu werden die zu simulierenden Veranderungen im Fondsvermégen mit den Ist-Daten
kombiniert und auf dieser Basis eine Anlagegrenzprufung durchgefthrt.

Eine ex ante Prifung ist nicht nur wichtig zur Vermeidung von Grenzverletzungen im
Zusammenhang mit geplanten Zu- oder Abgéngen, sondern ist unterstiitzend einsetzbar fir
Planung und Kontrolle des Anlageportfolios.

Die Erfassung der zu simulierenden Veranderungen kann durch die Eingabe von
Vermogensanderungen zu Fonds bzw. durch die Eingabe von Zu- und Abgangen erfolgen.

Fonds |Ab-Datum  |Verm.-Anderung

Zugang ! Abgang | Zugangs-Datum  |Objekt Fonds
- Abgang &
+ Zugang &
| | g
ALL.FONDS AGP - Simulation Eingabe ALL.FONDS AGP - Simulation Eingabe von Zu- / Abgangen
von Vermdgensanderungen

20
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Einfihrung BOREALES
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8 80b InvG Risikomanagement

(1) Die Kapitalanlagegesellschaft muss bei der Verwaltung eines Immobilien-
Sondervermégens ein geeignetes Risikomanagementsystem anwenden. Das System hat die
Identifizierung, Beurteilung, Steuerung und Uberwachung samtlicher damit verbundener
Risiken, wie insbesondere Adressenausfall-, Zinsdnderungs-, Wahrungs- sowie sonstiger
Marktpreisrisiken, operationeller Risiken und Liquiditatsrisiken sicherzustellen.

Dariiber hinaus muss

1. die Konzentration von Risiken anhand eines Limitsystems begrenzt werden,

2. ein Verfahren zur Friherkennung von Risiken vorgehalten werden, das der
Kapitalanlagegesellschaft die frihzeitige Einleitung von erforderlichen Gegenmal3inahmen
ermaoglicht,

3. das Risikomanagementsystem kurzfristig an sich d&ndernde Bedingungen angepasst sowie
zumindest jahrlich einer Uberpriifung unterzogen werden,

4. ein nach dieser Vorschrift erstellter Risikoreport der Geschéftsleitung in angemessenen
Zeitabstanden, mindestens vierteljahrlich, vorgelegt werden,

5. mindestens vierteljahrlich ein geeigneter Stresstest durchgefuhrt werden.

22



Stresstestfunktionalitat als Erweiterung BOREALES
von ALL.FONDS AGP
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Zielsetzung

Erweiterung der Anlagegrenzprifung um Stresstestfunktionalitaten um gesetzlichen
Anforderungen aus 8 80b InvG zu entsprechen

Mit dieser neuen Funktionalitat sollen die fir eine Anlagegrenzprifung mit
ALL.FONGS AGP ermittelten Eingangswerte durch die M  itgabe von Stressparametern
beeinflusst werden kdénnen. Aus den flr eine Anlageg renzprufung ermittelten und
durch Stressparameter beeinflussten Eingangswerten wird eine neue Datenbasis
erstellt, fir die die Einhaltung der Anlagegrenzen geprift und ausgeben wird.

Ziel der Funktionalitat ist nicht die Erfillung aller in Bezug auf das Risikomanagement
definierten Anforderungen aus 8 80b InvG, sondern basierend auf den in der
Anlagegrenzprufung AGP ermittelten Eingangswerte einen Stresstest durchfiihren zu
kénnen und somit einen Teil der Anforderungen inhaltlich abbilden und prifen zu kénnen.

Auch die Stresstestfunktionalitat als Erweiterung von ALL.FONDS AGP wird direkt in das
SAP®-ERP-System integriert sein.

23



Wie bei ALL.FONDS AGP werden die relevanten Vermégenspositionen und Bewegungsdaten
aus den verschiedenen Modulen des SAP-Systems ermittelt. Das Ergebnis ist dann ebenfalls
eine gemal’ den Anforderungen der Anlagegrenzprifung strukturierte Vermégensaufstellung

Stresstestfunktionalitat als Erweiterung
von ALL.FONDS AGP

" (e —

Datenakquisition

BOREALES

End |T|Position Zugangs-Datum Aussteller |Bestand Einheit |Kurs Einheit |Kurswert

ILM (5 [Grundsticke EUR 100,00000 [PROZENT

ILMI (5| Mietwochngrundsticke ,B80008 [EUR 100,00000 [PROZENT @, 00008
ILGI [5| Geschaftsgrundsticke 1.174 464 557, 780080 [EUR 100,086000 [PROZENT1.174 464 557 78000
ILGI [U| Geschaftsgrundsticke (@1.01.2007 TEST 1 270.200.000,00000 [EUR 100,08000 PROZENT 270.200.000,00000
TIRT Focrhdftenrnindetiiclko A AR IRng TEST 72 A1 REA ARR ARARR RN AR ARARR IPROTENT A1 REA ARR QREAR

ALL.FONDS AGP Vermogensaufstellung

In der Stresstestfunktionalitat als Erweiterung von ALL.FONDS AGP werden die im Rahmen
der Vermdgensaufstellung ermittelten Eingangswerte fur die Anlagegrenzprifung durch die in
einem Stressszenario definierbaren Stressparameter verandert.

AGP
Eingangswerte

-+

—

DATENBASIS fur AGP
mit GESTRESSTEM WERTEN

STRESS-
PARAMETER

24




Stresstestfunktionalitat als Erweiterung BOREALES
von ALL.FONDS AGP
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Zuordnung Stressparameter

Wesentlicher Bestandteil der automatisierten Prifung von gesetzlichen und kundenindividuellen
Anlagerichtlinien mit ALL.FONDS AGP ist die spezielle Gliederungssystematik , die fur die
unterschiedlichen Vermdgensgegenstande einzeln festgelegte Schlissel enthalt, die in ihrem
Aufbau einer sachgerechten und gesetzeskonformen Auslegung des Investmentgesetzes und
der Derivateverordnung entsprechen. Im Customizing werden diese Schlissel den
Anlagegrenzen zugewiesen, so dass in der Anwendung eine automatische Verkntpfung der
durch die Datenakquisition ermittelten Vermdgensgegenstande zu den jeweiligen
Anlagegrenzen erfolgt.

Diese Gliederungssystematik wird auch bei der Stresstestfunktionalitat als Erweiterung von
ALL.FONDS AGP verwendet, um zu definieren, welche Vermdgensgegenstande mit welchen
Parametern gestresst werden sollen.

Endschl. Endschliissel-Bezeichnung
Stressparameter C ILBI Grundstiicke im Zustand der Bebauung Stressparameter A
Stressparameter C ILGI Geschaftsgrundsticke

ILM Grundsticke

TI MT Mietwnhnarmndstiickes Stressparameter B

Definition der Schliissel fur die unterschiedlichen Vermdgensgegenstéande
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Stresstestfunktionalitat als Erweiterung BOREALES

von ALL.FONDS AGP
" (e —

Stressszenario

Um die im Rahmen der Vormogensaufstellung ermittelten Eingangswerte fir die
Anlagegrenzprtfung durch Stressparameter verdndern zu kdnnen, kbnnen in einem
Stressszenario Stressparameter definiert werden.

Es sind zunachst drei Arten von Stressparametern vorgesehen:
= Parameter zu Wéahrungskursen

= Parameter zu Marktpreisanderungen
= Parameter zu Devisentermingeschaften

26



Stresstestfunktionalitat als Erweiterung BOREALES

von ALL.FONDS AGP
" (e —

Stressszenario

= Bei den Parametern zu Wahrungskursen konnen fir einzelne Wahrungen oder Gruppen von
Wahrungen absolute oder prozentuale Verdnderungen der Kurse als Stressparameter
definiert werden. Weiterhin kdnnen zu Wéhrungen fiktive Kurse erfasst werden, die dann als
Stressparameter im Stresstest verwendet werden.

= Bei den Parametern zu Marktpreisanderungen kodnnen prozentuale oder absolute Zu- oder
Abschlage definiert werden, um Auf- bzw. Abwertungen in einen Stresstest einzubeziehen.

= Bei den Parametern zu Devisentermingeschaften werden die jeweiligen Zinskurven durch

absolute Zu- oder Abschlage gestresst. Mittels der gestressten Zinskurven werden neue
Terminkurse berechnet.
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Stresstestfunktionalitat als Erweiterung

von ALL.FONDS AGP

Beispiel

Als Beispiel ist hier Folgendes dargestellt:

Die Eingangswerte der Vermbgensgegenstande
mit dem Schliissel fiir Geschaftsgrundstiicke
(ILGI) sind 3.000.000,00 und 10.000.000,00
Euro.

Im Stressszenario ist als Stressparameter zu
Marktpreisdnderungen ein Abschlag von 5 %
definiert, der die Eingangswerte mit dem
Schlussel fur Geschaftsgrundsticke (ILGI)
beeinflussen soll.

Entsprechend werden die Eingangswerte der
Vermodgensgegenstande mit dem Schlussel fur
Geschaftsgrundstiicke (ILGI) von 3.000.000,00
und 10.000.000,00 Euro verandert und die
neuen Werte sind 2.850.000,00 und
9.500.000,00 Euro.

Diese neuen Werte bilden die Datenbasis, fur
die dann die ALL.FONDS AGP durchgefiihrt
wird.

AGP
Eingangswerte

Schlizzel: ILGI
Auzsteler: WE 100
Bestand: 3.000.000,00
Kurswert: 3.000.000,00

Schlis=zel ILGI
Aussteler WE 200
Bestand: 10.000.000,00
Kurzwert: 10.000.000,00

-+

BOREALES
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STRESS-
PARAMETER

DATEMBASIS fir AGP
mit GESTRESSTEN WERTEN

Schlis=zel ILGI
Berechnungsschlissel 1
= Marktpreizdnderung
Abszchlag 5%

Endschlis=el ILGI
Aussteller: WE 100
Bestand: 2.850.000,00
Kurswert: 2.850.000,00

Endschlis=el ILGI
Aussteller: WE 200
Bestand: 5.500.000,00
Kurswert: 9.500.000,00
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Ergebnisdarstellung

BOREALES

Wie bei ALL.FONDS AGP stehen dem User bei der Stresstestfunktionalitat als Erweiterung von

ALL.FONDS AGP fondsspezifische Ubersichten zur Verfiigung.

Dadurch lassen sich die Ergebnisse der Stresstests

nachvollziehbar ablesen.

einfach, transparent und

Anlagegrenze

Anlagegrenze

Bezugswer

Einh_

Grenzauslastung

Auslastungin %

Art

Grenzkommentar

137

§ 73 Abs. 1 Satz 1

2.184 002 .872,60045

EUR

0, 80000

0, 00000

EUR

ALL.FONDS AGP Ergebnisse der Anlagegrenzprifung
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= Boreales — Unternehmen und Produkte
= Projektreferenz LB Immo Invest
= LoOsungsansatze:

= Ansatz 1: etablierte Losung

ALL.FONDS AGP SAP: integrierte Softwareldsung fiir Anlagegrenzprifungen
offener Immobilienfonds

= Ansatz 2: Produktentwicklung
Stresstestfunktionalitat als Erweiterung von ALL.FONDS AGP

= Ansatz 3: Kundenldsung im Rahmen einer wissenschatft lichen Arbeit
Stresstest-System fur Immobilien-Spezialfonds
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LB Immo Invest und Boreales begleiteten eine wissenschatftliche Arbeit zum Thema
Risikomanagement von offenen Immobilienfonds nach Mal3gabe des § 80b InvG.

Die allgemeine Zielsetzung der Arbeit war es, ausgehend von den gesetzlichen Anforderungen des
8 80b InvG, Mdoglichkeiten zur praktischen Ausgestaltung des Risikomanagements von offenen
Immobilienfonds darzustellen.

Besonderer Fokus wird dabei auf die in § 80b Abs. 1 Satz 2 Nr.4 InvG geforderten Stresstests
gelegt.

Ziel: Entwicklung eines Konzepts fur ein Stresstest-System fur offene Immobilien-Spezialfonds,
welches die verschiedenen, in der Literatur dargestellten Instrumente vereint und den besonderen
Eigenschaften dieses Anlageproduktes gerecht wird.

Im Rahmen einer prototypischen Implementierung eines solchen Systems sollen die Umsetzbarkeit
und Grenzen eines solchen Konzeptes aufgezeigt werden.

31



Definition: BOREALES

Stresstest-System fir Immobilien-Spezialfonds

" (e —

Risikomanagement

Risikomanagement wird heute als eine risikobewusste Unternehmensfiihrung verstanden, welche
die Sicherung der Erhaltung und die erfolgreiche Wertentwicklung eines Unternehmens zum Ziel
hat. Aus diesem Verstandnis folgt, dass sich Risikomanagement nicht in der einmaligen
Durchfiihrung von MalRnahmen zu einem bestimmten Zeitpunkt erschopfen kann, sondern vielmehr
als eine dauerhafter Aufgabe zu verstehen ist, die in alle wesentlichen Unternehmensprozesse
integriert werden muss, um Risiken bereits am Ort des Entstehens erfassen und beeinflussen zu
konnen.

Entsprechend wird Risikomanagement im Rahmen dieser Arbeit definiert als ein kontinuierlicher, in
die Gesamtunternehmenssteuerung einer Kapitalanlagegesellschaft integrierter Prozess, der das
fortlaufende und systematische Erfassen, Bewerten und Steuern samtlicher, mit einem Immobilien-
Sondervermégen in Verbindung stehende Risiken sowie deren Wechselwirkungen zu
gewabhrleisten hat.
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Risikomanagementprozess

Beim Risikomanagement handelt es sich um einen
kontinuierlichen, in die Gesamtunternehmenssteuerung integrierten
Prozess zum fortlaufenden und systematischen Erfassen,
Bewerten und Steuern samtlicher mit einem Immobilien-
Sondervermogen verbundener Risiken.

Aus den gesetzlichen Anforderungen zum Risikomanagement Risikokontrolle
ergibt sich zudem, dass das Risikomanagementsystem kurzfristig
an sich andernde Rahmenbedingungen anzupassen ist. Berichterstattung
Den definitorischen und gesetzlichen Anforderungen des
Risikomanagements kann durch die Konzeption von
Risikomanagement als einem Kreislaufprozess entsprochen
werden.

Risikostrategie

Risikoerkennung

Dokumentation/

Risikosteuerung

Risikoanalyse

Risikobewertung

Der im Folgenden dargestellte Risikomanagementprozess orientiert ~ Regelkreislauf des Risikomanagements
sich an dem vom Arbeitskreis Immobilien-Risikomanagement der

gif vorgeschlagenen Regelkreislauf des Risikomanagements.

Der Risikomanagementprozess wird dabei unterteilt in die sechs

Prozessphasen: Formulierung der Risikostrategie,

Risikoidentifikation, Risikoanalyse, Risikobewertung,

Risikosteuerung und Risikokontrolle. 33
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Gesetzliche Anforderungen an das Risikomanagemento  ffener Immobilienfonds

Direkte gesetzliche Anforderungen an das Risikomanagement von offenen Immobilienfonds ergeben
sich insbesondere aus 8 80b InvG, der verpflichtende Regelungen fir das Risikomanagement von
offenen Immobilienfonds enthalt.

Nach § 80b InvG muss eine Kapitalanlagegesellschaft bei der Verwaltung eines Immobilien-
Sondervermébgens zudem ein geeignetes Risikomanagementsystem verwenden.

Unter Berlcksichtigung der Gesetzesbegrindung hat der Gesetzgeber hierfir die folgenden
Mindestanforderungen definiert:
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= Das Risikomanagementsystem hat die Identifizierung, Beurteilung, Steuerung und
Uberwachung samtlicher mit der Verwaltung des Sondervermdgens in Zusammenhang
stehender Risiken, wie insbesondere Adressenausfall-, Zinsanderungs-, Wahrungs- sowie
sonstiger Marktpreisrisiken, operationeller Risiken und Liquiditatsrisiken sicherzustellen.

= Es muss eine Begrenzung der Konzentration von Risiken anhand eines Limitsystems
erfolgen.

= Ein Verfahren zur Friherkennung von Risiken muss vorgehalten werden, das eine
frihzeitige Information der Entscheidungstréger beinhaltet und durch das die
Kapitalanlagegesellschaft in die Lage versetzt wird, rechtzeitig erforderliche
Gegenmalinahmen zu ergreifen.

= Das Risikomanagementsystem muss kurzfristig an sich andernde Bedingungen angepasst
sowie zumindest jahrlich einer Uberprifung unterzogen werden.

= In angemessenen Zeitabstanden, jedoch mindestens vierteljahrlich ist der
Geschaftsleitung ein Risikobericht vorzulegen.
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Gesetzliche Anforderungen an das Risikomanagemento  ffener Immobilienfonds

= Mindestens vierteljahrlich muss ein geeigneter Stresstest durchgefuihrt werden. Hierin sind
aulRergewohnlich grol3e Verluste des Sondervermoégens zu ermitteln, die aufgrund von
ungewohnlichen Veranderungen der Wert bestimmenden Faktoren und ihrer Zusammenhéange
entstehen konnen. Die Stresstests mussen sich auf alle wesentlichen Risiken erstrecken, die den
Wert des Fondsvermogens nicht nur unwesentlich beeinflussen. Zudem sind die Veranderungen
der Wert bestimmenden Faktoren zu bestimmen, die einen aul3ergewohnlichen grof3en oder
vermogensbedrohenden Wertverlust des Sondervermdgens zur Folge hatten.

= Das Risikomanagement ist ausfthrlich und nachvollzienbar zu dokumentieren. Insbesondere sind
Richtlinien tGber die Erfassung und Messung der Risiken sowie tiber die Pflege der Methoden und
Anwendungen zu erstellen.

= |[n organisatorischer Hinsicht ist das Risikomanagement innerhalb der Kapitalanlagegesellschaft
auf eine von der Portfolioverwaltung organisatorisch, bis auf Ebene der Geschaftsleitung,
unabhangige Stelle zu tbertragen.

Auf konkrete Vorgaben hinsichtlich der praktischen Ausgestaltung des Risikomanagementsystems
bzw. der zu verwendenden Instrumente hat der Gesetzgeber bewusst verzichtet.

Die Konzeption des Risikomanagementsystems wird vielmehr den Kapitalanlagegesellschaften
Uberlassen, die den Umfang und die Komplexitat des Systems entsprechend den Erfordernissen
ihrer jeweiligen Geschaftstatigkeit individuell ausgestalten sollen.
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Konzeption eines Stresstest-Systems flr einen Immob ilien-Spezialfonds

Die Umsetzung erfolgt in Form von zwei, auf dem Tabellenkalkulationsprogramm Microsoft Excel
basierenden, prototypischen Stresstestanwendungen.

Die Grundlage fiur das Konzept bilden die in 8§ 80b InvG sowie in der Gesetzesbegrindung zum
InvAndG genannten Mindestanforderungen an die Ausgestaltung der Stresstests fir ein
Immobiliensondervermoégen:

= Ermittlung der Wertverluste die aufgrund von ungewd hnlichen Anderungen der
wertbestimmenden Faktoren und ihrer Zusammenhénge en  tstehen kdnnen

= Einbeziehung aller Risiken, die den Wert oder die S chwankungen des Werts nicht nur
unwesentlich beeinflussen

= Ermittlung der Anderungen der wertbestimmenden Fakto ren, die zu einem aul3ergewdhnlich
groR3en oder vermogensbedrohenden Wertverlust des Imm obilien-Sondervermdgens fuhren.
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Aus Eigenschaften des Immobilien-Spezialfonds werden die zu betrachtenden Ergebniszielgrof3en
fur die Stresstests hergeleitet. Ausgehend von grundsatzlichen Uberlegungen wurde ein
Berechnungsmodell aufgestellt, mit dem die definierten Zielgré3en aus den zur Verfligung
stehenden Daten berechnet werden kdnnen.

Aufbauend auf dem Berechnungsmodell sowie den definierten Stressvariablen und

ErgebniszielgréRen erfolgt dann die Umsetzung der Stresstests , wobei zwischen den folgenden
drei Arten unterschieden wird:

= Stresstests mit einem Ein-Faktor-Ansatz : Sensitivitatsanalysen

= Stresstests mit einem Multi-Faktor-Ansatz : Szenarioanalysen
= Stresstests auf Basis wahrscheinlichkeitsverteilter Stressvariablen
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Voraussetzungen fur die Stresstests

= Eine unabdingbare Voraussetzung fur die Durchfihrung von Stresstests stellt das Vorhandensein
einer geeigneten Datenbasis dar.

= Die Stresstestanwendung sollte idealerweise Uber geeignete Schnittstellen zum automatisierten
Import der Fondsplanungs- und Mietvertragsdaten verfligen.
In der Anwendung mussen zudem entsprechende Methoden zur Zuordnung und zum Abgleich
der Objektdaten aus der Fondsplanung mit den Mietvertragsdaten vorgehalten werden.

= Auf Basis der zusammengefiihrten Daten kénnen dann die verschiedenen Arten von Stresstests
fur den Fonds durchgefuhrt werden.
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Asset Mgt./ Fondsplanung
# Grunddaten des Fonds
# Laufende Darlehen

7 Objekt-Wirtschaftsplane:
— Bewirtschaftungskosten

— Instandhaltungskosten .

Mietvertragsdatenbank

# Detailinformationen Mietvertrage:
— Miethdhe & Anpassungskonditionen

— Vertragslaufzeit
— Informationen zu den Mietern:
Bonitdt, Branche, ...

Stresstestanwendung
# Datenabgleich
# Durchfuhrungvon Stresstests:
— Sensitivitdtsanalysen
— Szenarioanalysen
— Monte Carlo Simulation

Idealtypische Systemarchitektur der Stresstestanwendung

——
= halim—

Reports

# Ergebnisse der Stresstests
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Auswahl der Zielgrof3en fir die Stresstests

Aus Sichtweise des Gesetzgebers, stellt die mal3gebliche bzw. einzige Zielgrél3e der in § 80b InvG
geforderten Stresstests der Wert des Sondervermdgens dar.

Folgenden Fondskennzahlen werden als Zielgrof3en definiert:
= Ausschittungsrendite

= Nettofondsvermdgen
= Interne Kapitalverzinsung

Die interne Kapitalverzinsung wird als zusatzliche ZielgroRe gewahlt, da sie die Ergebnisse der
beiden anderen Zielgré3en in sich vereint und daher eine geeignete Kennzahl zum Vergleich von
Fonds mit unterschiedlicher Anlagestrategie darstellt.
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Konzeption des Berechnungsmodells

Aus der Konzeption haben sich die folgenden konzeptionellen Anforderungen an das
Berechnungsmodell des Stresstest-Systems ergeben:

= Die Berechnung der Zielgréf3en erfolgt dynamisch auf Basis einer Planungsrechnung

= Der Risikomesshorizont wird auf zwei Jahren begrenzt

= Die Stresstests erfolgen auf Basis des aktuellen Anlageportfolios, geplante
Portfolioumschichtungen finden im Berechnungsmodell keine direkte Berlcksichtigung
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Ablaufschema des Berechnungsmodells
Fondsgrunddaten Darlehen  Objektwirtschaftsplane

g ¢ 4

Berechnung der Eingangsgrdflien

fiir die ZielgréGenberechnung

Gebundenes EK  Investment Cashflows Exit Werte

g 4 4

Berechnung der als ZielgréRen
definierten Fondskennzahlen

¢ 4

Ausschittungsrendite Net Asset Value interne Kapitalverzinsung

Stress-
faktoren

Ablaufschema der Zielgréf3enberechnung

BOREALES

Im ersten Schritt des Berechnungsmodells
mussen aus der vorhandenen Datenbasis die
Eingangsgrof3en fur die Berechnungsformeln der
ZielgréRen bestimmt werden.

Bei der Durchflihrung von Stresstests missen
dabei zudem die Auswirkungen der
entsprechenden Stressfaktoren auf die
Wertentwicklung dieser Eingangsgrof3en
bertcksichtigt werden.

Im zweiten Berechnungsschritt werden auf Basis
der Eingangsgrof3en die als Zielgro3en fur die
Stresstests ausgewahlten Kennzahlen auf
Fondsebene sowie auf Ebene der einzelnen
Objekte berechnet.
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Bei der Alternativenrechnung werden alle Eingangsparameter des Stresstest-Systems
konstant gehalten und nur die jeweils betrachtete Stressvariable global, das heif3t Uber alle
Planungsperioden und fur alle Objekte gleichzeitig variiert.

Im Anwendungsbeispiel werden die Stressvariablen stufenweise innerhalb der folgenden
Grenzen geandert:

= Mietriickgang : Absinken der Mietertrage zwischen 0 — 20%

= Wechselkurse : Wertgewinn bzw. Wertverlust der Fremdwahrungen zwischen +/— 50%
= Marktzinsen : Variation des Fremdkapitalzinssatz zwischen 5 — 10%

= Inflationsrate : Variation der Preissteigerungsrate zwischen 2 — 12%

Anhand der Ergebnisse der Alternativenrechnung des entwickelten Stresstest-Systems

kdnnen bereits viele Erkenntnisse Uber den Charakter der bestehenden Risiken des
betrachteten Fonds gewonnen werden.
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Stresstests mit einem Multi-Faktor-Ansatz konnen im Rahmen von Szenarioanalysen durch die
Definition und die anschlieBende Berechnung spezieller Stressszenarien umgesetzt werden.

Zur Definition von Stressszenarien konnen die Werte der Risikofaktoren fir alle Planungsperioden
des zweijahrigen Risikomesshorizonts monatsgenau spezifiziert werden.
Im Einzelnen sind folgende Eingaben moglich:

= Die prozentuale Abweichung von der prognostizierten Brutto-Sollmiete auf Ebene der einzelnen
Fondsobjekte

= Die prozentuale Anderung zukiinftiger Wahrungskurse
= Die Hohe der Marktzinsen (fir Fremdkapital), getrennt nach unterschiedlichen Wéahrungsraumen
= Die Preissteigerungsrate, getrennt fir unterschiedliche Wahrungsraume
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Die anschlieBende Analyse des eingegebenen Szenarios erfolgt systemintern in drei Schritten:

= Im ersten Schritt wird unter der Annahme von Vollvermietung, sowie konstanter Wechselkurse,
Marktzinsen und Inflationsraten ein »Base-Case«-Szenario berechnet.

= Im zweiten Schritt erfolgt die Berechnung des definierten Stressszenarios unter Beriicksichtigung
der spezifizierten Wertauspragungen der verschiedenen Risikofaktoren.

= Im dritten Schritt werden die berechneten Kennzahlen auf Objekt- und Fondsebene der beiden
Szenarien einander gegenibergestellt und die sich ergebenden Abweichungen berechnet.
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Die Ergebnisse werden in tabellarischer und grafischer Form ausgegeben.

Ausgsngswer| Szenariowert | 4 Ausgangswert| Szenariowert | &  Ausgangswart | Szenariowsrt & [Ausgangswert | Szenariowert A
Objekt 1: | 1 |Stuttgart T 25% 6,52% -10.51% 5 88%) 6 02% ~12.53% 14, 3% 1. 85% —B6 81% § 582 851 T 720835 -19,43%
Objekt2: | 2 |Bochum 496% 3,86%|  -22.01%| 5,67%] 47BW|  -18.58% 8,91% 0,00%] -100,05%] 5704264 S.751.090] <1508
Objekt 3: | 3 |Boston [5] 483% —0.08% —101.92% 537%)| _035%| _107.21% 4 07% -40 60%| -108636% 5.109.078 1.978.970 £7.61%
Objekt 4 | 2 |Gippingen 435% 383%] 1109 5 14%| dp3m| o 7ex| 5.83% Z86%  5142% 3.567.824|  a.arddse|  5.42%)

Szenarioauswertung: Ergebnisse auf Objektebene (Ausschnitt)

Ausschittungsrenidie GJ 1 [Ausschiiftungsrenidie GJ2 "R WAV {Imrobien + sorst Antel)
S562%| 3 4| 33455 587wl 306%| -33.6%% Go¥el -?m _ -13680%) 25007636 18638 24 20%)
b, 0% e 7, 00% 10,005 025 30000
CO7w - 25908
! 8,00% :
£.00% A 25.000 +——
6,00% i
- E.00% ——8 —_— 19623
3.04% L 20.800 g
4.00% 3.06% 4,005 A
4.00% +— 700
3,00% d 15,000
300% 44— 0,00%
200% +— (! - arns 10000 +—
2,00% 2,00%
4,005
1,00% +—— 1.00% - S —
-6,00%
0.00% - 0.00% | -B,00% 0 A
Ausschittungsrendite G1 1 Ausschittungsrendite G 2 10005 -.90% Net Asset Value [TE)

Szenarioauswertung: Ergebnisse auf Fondsebene (Ausschnitt)
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Fur samtliche Stressvariablen (Mietriickgang, Wechselkurse, Marktzinsen und Inflationsraten)
kénnen Wahrscheinlichkeitsverteilungen und Korrelationen jeweils fiir normale
Marktbedingungen sowie fir ein Stressszenario definiert werden.

Die Modellierung der Wahrscheinlichkeitsverteilungen und Korrelationen sowie die
anschlielende Simulationsrechnung erfolgen mit dem Excel Add-In @RISK von Palisade.

17,35 28,92 17,35 28,92
[ 5.0% | 90,0% 90,0%
3,5 1 1,0 - —
3,0 4
0,8 4
~ 2,5 — NAY
S 2,01 U8 1 Minmum  12496645,3294
- Maximum 31756412,3295
& 1,5 0.4 Mittalwert 24552222,1451
o ! Std.Abw,  3425830,5239
= 1,0 Wara 1000
0,24
0,5 1
0,0 0,0 e
N < O 0 O o 5 v 00 O 0 o= Wb 0 O O = WO om0
— = = — 0 ot tl oM — = = = MM
Werte in Millionen Wertein Millionen

Verteilungsfunktion und Risikoprofil der ZielgréRe Nettofondsvermégen (NAV)
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Anwendungen

Es wurden, basierend auf der Microsoft Office-Anwendung Excel und unter Nutzung der
Skriptsprache Visual Basic for Applications (VBA), zwei Anwendungsprototypen zur Durchfiihrung
von Stresstests fur einen Immobilien-Spezialfonds entwickelt.

Die Anwendung Stresstests_Sensitivitdts_Szenarioanalysen_v1.0 ermdglicht die Durchfiihrung
von Sensitivitats- und Szenarioanalysen und kann direkt in Excel gestartet werden.

Zur Ausfihrung der Anwendung Stresstests_Monte_Carlo_Simulation_v1.0  muss zuséatzlich
eine aktuelle Version des Palisade @RISK Add-In auf dem Rechner installiert sein.
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Die Anwendung kann direkt in Excel gestartet werden.
Es stehen Funktionalitdten zum Datenimport und zur Datenansicht zur Verfligung:

= Fondsdaten aus Planung importieren
= Grunddaten

= Darlehen und VKW-Kosten

= Objektdaten

Datenimport und Datenansicht

Datenimpert aus der Fondsplanungsdatei

Fondsdaten aus Planung importieren

Tabellenblitter anzeigen

Grunddaten

Darlehen & VKW-Kaosten

Objektdaten

Alle Blatter (Entwickleransicht)

Startbildschirm — Datenimport und Datenansicht
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Grunddaten

Mit dieser Funktionalitat werden die Tabellenblatter EG Fonds und EG Objektliste angezeigt.
Im Tabellenblatt EG Fonds werden zum einen die Grunddaten des Spezialfonds in
zusammengefasster Form angezeigt (z.B. Fondsvermdgen und Anzahl der ausgegebenen
Anteilsscheine).

Zum anderen koénnen in diesem Tabellenblatt wichtige Berechnungsparameter wie z.B. der
Diskontierungszinssatz angepasst werden.

Berechnungsparameter . manuelle Eingabe

Eurc-Wechselkurse zum Planungsstart

US-Dollar 0,7339

Britisches Pfund 0,0000| Eingabe gespert
Schweizer Franken (L0000l Eingabe gesperrt
Russischer Rubel 0,0000|Ei T
Japanischer Yen 0.0000|Ei
Mietanpassungsfaktor fiir Preissteigerungsrate > 2,00% 0.5
Diskontierungszinssatz fiir Net Asset Value-Berechnung 7.00%]|

Eingabe der Berechnungsparameter in EG Fonds

Im Tabellenblatt EG Objektliste sind in einer Ubersichtstabelle alle Fondsimmobilien mit ihren
wesentlichen Merkmalen (z.B. Verkehrswert, Ankaufsfaktor, Objektgesellschaftskosten bei
indirekt gehaltenen Immobilien) aufgelistet.
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Darlehen und VKW-Kosten

Mit dieser Funktionalitat werden die Tabellenblatter Darlehen , Wechselkursabsicherungen
und VKW-Kosten angezeigt.

Im Tabellenblatt Darlehen sind in einer Ubersichtstabelle alle auf die Fondsimmobilien
aufgenommenen Darlehen mit ihren wesentlichen Merkmalen (z.B. Nominalwert, Zinssatz,
Endfalligkeit) aufgelistet.

Im Tabellenblatt Wechselkursabsicherungen kdnnen fir Fremdwahrungspositionen
abgeschlossenen Wechselkursabsicherungen in Form von Devisentermingeschéften
eingegeben werden.

Hohe und Kurs abgeschlossener Devisentermingeschifte je Wahrungsraum - manuelle Eingabe
Wahrungsraum Hohe der Terminkurs Beriicksichtigung in
Absicherung Stressszenarien
Landeswihrung 0 =HNEIN; 1=JA
US-Dollar 6.000.000 0.7400]

Britisches Pfund
Schweizer Franken
Russischer Rubel
Japanischer Yen

Eingabe getroffener Wechselkursabsicherungen

e |t | o | e | ke

VKW-Kosten ist ein Hilfstabellenblatt und enthélt eine Berechnungstabelle zur Ermittlung der

Kosten der Verkehrswertgutachten. i
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Objektdaten

Mit dieser Funktionalitdt konnen die Objektdatenblatter eingesehen werden. Jedes Objekt wird in
einem eigenen Tabellenblatt angezeigt.

Die Objektdatenblatter umfassen folgende Daten:

= Objektgrunddaten (Verkehrswert des Objekts, bestehende Darlehen etc.)

= 10-Jahres Wirtschaftsplanung

= Berechnung der Bezugs- und Ertragsgréf3en fur die Kennzahlenberechnung auf Objektebene

= Objektkennzahlen (Objektanteil an Ausschuttungsrendite des Fonds, Objektanteil am
Nettofondsvermdgen etc.)

53



Anwendungen BOREALES

fur Sensitivitats- und Szenarioanalysen

" (e —

Neben den Funktionalitaten zum Datenimport und zur Datenansicht stehen die Funktionalitaten
zur Durchfuhrung von Stresstests zur Verfigung:

= Planungsrechnung durchfihren

= Sensitivitdtsanalyse durchfiihren

= Kritische Mietriickgangswerte berechnen
= Szenarioanalyse durchfuhren

= Hinterlegte Szenarien bearbeiten

Stresstest Funktionalitiaten

Planungzrechnung echne Berucksichtigung von Stressparametern

Planungsrechnung durchfithren

Stresstest Methoden

Sensitivitatsanalyse durchfihren

Kritische Mietrickgangswerie berechnen

Szenarioanalyse durchfiihren

Hinterlegte Szenarien bearbeiten

Startbildschirm — Stresstest Funktionalitaten
54
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Planungsrechnung durchfihren |

Mit dieser Funktionalitat werden die Kennzahlen auf Objekt-, Wahrungsraum- und Fondsebene
unter Annahme eines Standardszenarios berechnet (kein Rickgang der Mietertrage, keine
Wechselkursanderungen, konstante Inflationsrate von 2%, konstanter Marktzins fur Fremdkapital
von 5%).

Nach Abschluss der Berechnung kénnen die Details der Kennzahlenberechnung sowie die
Ergebnisse eingesehen werden.

Fondskennzahlen

Fondsanteile zum Planstan 226 150
Ausschutiungsrendite Geschaftsjahr 1 2
Rendite je (Objekt-}JAnteil in EUR (15T) zu Geschaftsjahresende 6,24 6,67
Zugesagte Ausschittungsrendite {SOLL) bezogen auf eingebrachies Eigenkapital 5,00% 5,00%
Ausschiltungsrendite ja Periode {IST) bezogen auf eingebrachtes Eigenkapital 5 62% 6.01%
Zugesagter Ausschittungsbetrag gesamt (SOLL) in EUR 1.255.224 1.255.224
Prognostizierter Ausschiftungserrag gesamt (IST) in EUR 1.411.39 1.508.017
Saldo aus zugesagtem und prognostizierer Ausschiittungertrag 156.105 252,792
Interne Kapitalverzinsung

IRR. 9,09%
Fondsvermogen - Nettoinventarwen

Immobilienantail - berechnetar NAV in EUR  (Kalkzins=  7,00% | 26,044 027

Sonstiger Anteil in EUR 803.211
Fondsvermogen in EUR 26.847.238
Durchfuhrung der Planungsrechnung: resultierende Fondskennzahlen 55
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Sensitivitatsanalyse durchfihren |

Mit dieser Funktionalitat wird das Tabellenblatt EG Sensitivitatsanalyse geo6ffnet, auf dem
Sensitivitdtsanalysen fur verschiedene Risikofaktoren durchgefiihrt werden kénnen und die
Ergebnisse der jeweiligen Analysen tabellarisch und graphisch angezeigt werden.

Im Einzelnen sind die folgenden Sensitivitdtsanalysen moglich:

= Variation der Mietertrage

= Variation der US-Dollar-Wechselkurse (mit und ohne Berlcksichtigung getroffener
Wechselkursabsicherungen)

= Variation der Fremdkapitalzinsen

= Variation der Inflationsraten (getrennt nach unterschiedlichen Wahrungsraumen)
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Sensitivitdtsanalysen - Eingangswerte und Ergebnisse
Bitte wahrend der Sensitivitatsberechnung keine Eingaben vornehmen, da anderfalls Fehler in der Berechnung suftreten konnen.
Variation der Mietertrége
Ausschirtumgsnendite TEseH ke |
Pas. Mistiackgang G GJz IRR nav | Berechnen |
1 Bass 0.00% 562% 5.4T% 30%%  BaTIM W e
z Rilckgang der Mietetrdge um 2 00% 5,32% AATYS B, 99% 25 904394
3 Rickgang dar Mistedrageum  4.00% 308%. 5,36% 486% 2496143
4 Rilckgang dar Mimenrags um 6,00% 4,71% 5,05% 2,T0% 24,018,335
5 Rickgeng der Migtetrage um  8.00% 4.41% A74% 050% 22075047
6 Fockgang der Mistetrage um  10,00% 4,11% A.44% AT8% 22132499
7 Hiickgang der Mistertitige um 12 00% 5 80 41%% A01% 21189551
E Rickgang dar Mistedrige um 14 00% 3, 50% 3183% 5,3¥% 20.245.603
¥ Rickgang der Mistedrage um  16,00% 320% L3 H6%% 19303606
10 Ruckgang der Mistetrage um  18.00% 2,89% 3% 1At 18.360.708
n Rickgang der Mistemrage um  20,00% 2,59% 250% A3S5e%  1F4IT.T6e0

Sensitivitdtsanalyse Berechnung starten und Ergebnistabelle fur den Risikofaktor Mietriickgang

In Kommentarfeldern kénnen Anmerkungen zu den Ergebnissen festgehalten werden.
Die Ergebnisse und Anmerkungen kénnen in Berichtsform ausgedruckt werden.

57



Anwendungen BOREALES

fur Sensitivitats- und Szenarioanalysen

" (e —

Kritische Mietrickgangswerte berechnen |

Mit dieser Funktionalitat wird das Tabellenblatt EG Kritische Werte geoéffnet, auf dem kritische
Werte des Risikofaktors Mietriickgang berechnet werden kénnen, die zu einer Halbierung bzw.
zu einem Totalverlust des Netto-Fondsvermoégens fuhren.

Kritische Anderungen wertbestimmender Faktoren

Bitte wahrend der Berechnung keine Eingaben vornehmen, da anderfalis Fehler in der Berechnung auftreten konnen.

Netto-Fondsvermdgen zum  01.10.2009 : 26.907.696 €

50% Wertverlust des Netto-Fondsvermdgens: 12.953.848 €

bei Rickgang der Mietertrage um: 20,81% Berechnen |
100% Wertverlust des Netto-Fondsvermégens: 0€ | |
bei Rilckgang der Mietertrage um: 70,35%

Anmerkungen

Hier ist Platz flir Eriduterungen und Anmerkungen 2u den obigen Erpebrissen,

Ergebnisse ausdrucken ‘

Berechnung kritischer Werte fur den Risikofaktor Mietriickgang

In Kommentarfeldern kénnen Anmerkungen zu den Ergebnissen festgehalten werden.
Die Ergebnisse und Anmerkungen konnen in Berichtsform ausgedruckt werden. 6
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| - Szenarioeingabe

Szenarioanalyse durchfuhren |

Mit dieser Funktionalitat wird das Tabellenblatt EG Szenarioanalyse geo6ffnet, auf dem ein
Szenario eingegeben und die Analyse desselben gestartet werden kann.

Nach dem Offnen des Tabellenblatts muss zunachst gewahlt werden, ob eine manuelle
Szenarioeingabe auf Monatsbasis erfolgen soll oder ob ein vordefiniertes Standardszenario genutzt
werden soll.

Darauf folgt die Szenarioeingabe . Ein Szenario umfasst prinzipiell 24 Monatsperioden.

Zur Definition des Szenarios kdnnen die folgenden Stressvariablen monatsgenau variiert werden:

= Rickgang der Mietertrage: separate Eingabe der fir jedes Fondsobjekt

= Wechselkurse US-Dollar / Euro

= Fremdkapitalzinsen: separate Eingabe fir verschiedene Wahrungsraume
= Inflationsrate: separate Eingabe flr verschiedene Wahrungsrdume
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Riickgang der Mietertrige pro Objekt und Planungsperiode [%]

Planpenode 1 2 3
Geschaftsjahr 1 1 1
Kalenderjahr 2009 2009 2009
Periodenanfang 01.10.2009 01.11.2009 01.12. 2009
Periodengnde 31.10.2009 30.11.2009 31.12 2009
Mr. Objekt ID Bezeichnung
Obyjekt 1: 1 Stuttgart 0% 0% 0%
Obyjekt 2: 2 Bochum 0% 0% 0%
Objekt 3: 3 Boston [§] 0% 0% 0%
Objekt 4 4 Gippingen 0% 0% 0%

Variation der Wechselkurse in den Planungsperioden

Planpenode 1 2 3
Geschaftsjahr 1 1 1
Kalenderjahr 2009 2009 2009
Pariodenanfana 01.10.2009 01.11.2009 01.12.2009

Szenarioeingabe (Teilansicht)
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| Il — Szenarioberechnung

BOREALES

Im Anschluss an die Szenarioeingabe kann die Szenarioberechnung gestartet werden. Nach
Abschluss der Berechnung wird die Auswertung des Szenarios angezeigt.

Szenarioauswertung - Abweichungsanalyse

Ergebnisse auf Objektebene [€]

Wr. ID |Bezeichnung |Ausschuttungsrenidte GJ 1 TiRR AV (nur
Ausgangswer | Szenarowen | Ausgangswer |
Objekt 1: | 1 |Stutigart 7.29%) -12,53% 14.30% 1.85%) B1% 9,562 B61
Objekt 2 | 2 |Bochum 4.96%) : ] 551% )0 g 5784 264)0
Objekd 3. | 3 |Boston [5] 4 % .107,21%| 40T% 40, 6% 5.106.078
Objekt 4: | 4 |Géppingen 4,35%| 5 80% 0 3 3.567 8240

Ergebnisse auf Fondsebene [ €]

4.00% 3.74%

0,00%
Ausschiittungsrendite & 1

7,00%
£,00% -
5,00%
2,00%
3,00%

2,00%

1,00% -

5.97%

3,96%

0,00% -

Ausschiittungarendite &) 2

| 10008 — S09%

2,00%
6.00%
4.00%
2,008 -+

0,008 + 1
2,00% -—lnterns Kagi

-4.00%

“,00%

5, 00%

-10,00% -

-7.90%

19.639

Net Azset Value (TE)

Szenarioauswertung

In Kommentarfeldern konnen Anmerkungen zu den Ergebnissen festgehalten werden.

Die Ergebnisse und Anmerkungen kénnen in Berichtsform ausgedruckt werden.
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Hinterlegte Szenarien bearbeiten |

Mit dieser Funktionalitdt kobnnen Standardszenarien fir die Szenarioanalysen eingegeben
werden.
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Die fur Datenimport und Datenansicht  zur Verfiigung stehenden Funktionalitaten sind
identisch mit denen in der Anwendung »Stresstests_Sensitivitdts_Szenarioanalysen_v1.0«.

Datenimport und Datenansicht

Datenimport aus der Fondsplanungsdatei

Fondsdaten aus Planung importieren

Tabellenblatter anzeigen

Grunddaten

Darlehen & VKW-Kosten

Objektdaten

Alle Blatter (Entwickleransicht)

Startbildschirm — Datenimport und Datenansicht
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Neben den Funktionalitaten zum Datenimport und zur Datenansicht steht die Funktionalitaten
zur Monte-Carlo-Simulation zur Verfiigung.

Mit dieser Funktionalitat wird das Tabellenblatt EG Monte-Carlo-Simulation gedffnet, auf dem
unter Nutzung der Funktionalitaten des @RISK Add-Ins alle notwendigen Eingaben zur
Durchfiihrung von simulativen Risikoanalysen vorgenommen werden kénnen.

Prinzipiell kdnnen fur alle in die Berechnung einflieRenden Stressvariablen die
Wahrscheinlichkeitsverteilungen und Korrelationskoeffizienten unter der Annahme einer
normalen Marktentwicklung sowie optional unter der Annahme eines Stressszenarios
eingegeben werden.

Zusétzlich muss die angenommene Eintrittswahrscheinlichkeit des Stressszenarios spezifiziert
werden.
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Stresstest auf Basis wahrscheinlichkeitsbasierter Variablen

BOREALES

Performancebeeinflussende Variab

Veneilungsfuntionen und Korrelationen der Variabl

Verteilungen bei normaler Marktentwicklung
Mietriickgang [%]
Wechselkurs [ US-§ | [ %-Andef
Marktzins [ € | E 851 i
Marktzins [ US-§ | [%]
Inflationsrate [ €] [% ]
Inflationsrate [ US-5 | [% ]

Vereilungsfuntionen und Komrelationen der Variabl!

Verteilungen im Stressszenario

-
l @RISK - Verteilung definieren: D15

MName |Markr.:|ns [€]

Zelformel  |=RiskPer

WPt 10)
[Furition  Pert
Parameter Standard
Mrirum 1

Marktzins [ € ]
8,02

0,25

10 4] oz
¥ gaEn

O = M e I D M~ Wl ;D

4 o=

. Bar{L:5i8)

Minemum 10000
Maarem 10,0500
Mimehwest 51667
wlaba. 16962

SlsiE AR Q.

Definition von Wahrscheinlichkeitsverteilungen fir die Stressvariablen
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Nach Abschluss der Simulation kdnnen die sich ermittelten Ergebnisverteilungen der
betrachteten ZielgroRen eingesehen werden. Zudem enthalt das @RISK Add-In verschiedene
Funktionalitdten zur automatisierten Generierung von Ergebnisberichten.

Eingaben  Ausgaben |
Simulabonsergebnisse fir Ausgaben: Eingaben= 18; Ausgaben= 4; Iterationen= 1000; Ausfihrungszeit= 00:12:56 |
| Mittehwert M, |5% |95%

= =
Ausschittungsrendite G1 2 3, 1705202 5,44 7585E-02 7, 29301 1E-02 4,039079E-( g —

Aumgeflibet durcde chofrmann
Datern=pittwoch, 33, Jued 2030 (825615
v WAy [Artsmmmpanzans [ o _Monts_Caria
IRR. 3, 1124921E-02 0,0644034 9,651108€-02 4, 558 165E-{ 7 | cnzsbhi o Serastwicnnn 1
rcahi der Heradcnen 1000
| ecabi cer Engaben 1
[EETTp— 4
v r | K Fratensmatungeyy Mot Carlz
MAY 2, 419085E +07 2, 566006E +07 2, 9F5ES0T 2,482573E4| = Mamun HMRED | [sesionsepen .13 105208
H Hwazim LTTZAD | | Serssistionadmer 11
£ Mewivpr JE6ECELEMD
B S, T | |DehilesnGenecrier Mereare Twnter
ia - AN | % g gt T1117R4081

2 Pt i MAV
nnnnnnn a

]
= et o b bl o Statietfie P
t" “I J = l_ :l E"‘j _;é_y': 4 } L |:m-|n~al;ur¢|. a N Mirimum 24260950 sxj1amnTan
i = — ] _ Mmimsm 27257510 1o 14 950 T3
. . Mithebwer: | 75500 08T 1559 1% 086 151
Ergebnisverteilungen der Fondskennzahlen FPP e B -
[ ariars 2647721 2sadin mLam
schiste sopmnz | sexdimsam
woberg 2564220000 FEL FEPRERTH
Madimeert |73.671352 aexdis sonan
Moz 5. 730 ASNEIN SR ILY
—a Lirvksr N-art] 24 515 711 ST ET10N2
Mgy HISSAETE Lirikar P-hart] 5% SIS 7L 124
T | |necernven) ze.ans s [ TR
Sddbe,  SLESIATH Bechier el 35% &5%41% BB ELS
Vs 1es2 et L661124 7end 1z aszns
P 9% TINIG 01 I9]
e sexdie 111 e
" Titerdin  |ha wsxdie 12168
Perte v Milkonm = Fter M. |Ban sexd1E 1135
231 405 54

Ergebnisbericht fur die Kennzahl Nettofondsverriégen
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Christian Heise
040/ 41 92 43-0
Christian.Heise@boreales.de

Boreales GmbH Kurze Mihren 6 20095 Hamburg Tel. 040 / 419243-0 Fax. 040/ 419243-10
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