B E R C H T D E R OKTOBER 2011

GESCHAFTSFUHRUNG

DCM INDIEN 1



B:-E-R:1-C-H-T D:E:.R O0KT0BER 201

GESCHAFTSFUHRUNG

Wirtschaftliche Entwicklung
in Indien

Dank einer starken Erholung der indischen Wirtschaft nach
der jungsten Finanzkrise konnte im Fiskaljahr 2010/11 (das
mit Ende des ersten Quartals 2011 endete) ein Wirtschafts-
wachstum von 8,5% erzielt werden. Auch im 2. Quartal
2011 setzte sich der starke Wachstumstrend mit einer leicht
verringerten Wachstumsrate von 7.7% fort. Und das trotz
erhohter Zinsen — die Zentralbank hat als Reaktion auf die
hohe Inflationsrate den Leitzins seit Anfang des Jahres
2010 bis heute elfmal angehoben -, steigender Preise und
einer schwécheren Weltkonjunktur, welche insbesondere
den indischen Export belastet.

Die Befiirchtungen, dass die indische Regierung mit ihrer
strengen Fiskalpolitik das wirtschaftliche Wachstum des
Landes zum Erliegen bringen kénnte, bewahrheiten sich
angesichts der aktuell weiterhin recht hohen Wachs-
tumsraten bislang nicht.

Die weltweite Finanz- und Wirtschaftskrise hat Indien
unter anderem deshalb gut Uberstanden, weil zum einen
die Wirtschaftsleistung des Landes erheblich von der Bin-
nennachfrage getragen wird. Zum anderen zeigte sich der

IT-Dienstleistungssektor, welcher gut ein Drittel der
Exportleistungen Indiens ausmacht, weitestgehend kri-
senresistent. Zudem hat Indien die jingste Krise im Ver-
gleich mit anderen Landern gut tberstanden, weil der pri-
vate Sektor eine verhaltnismafRig geringe Verschuldung
aufweist und der indische Finanzmarkt strengen Regulie-
rungsbestimmungen unterliegt. Vorteilhaft war zudem der
Verlauf der letztjahrigen Wahl, welche eine stabile und
reformorientierte Regierungskoalition zum Ergebnis hatte.
Mit dem klaren Ziel, das Land mittels umsichtiger Finanz-
politik und Wirtschaftsforderung voranzutreiben, scheint
auch das politische Umfeld flr einen weitere positive Ent-
wicklung Indiens zu stimmen.

Fir die nahere Zukunft des Landes sind beispielsweise der
Internationale Wahrungsfonds (IWF), die Weltbank und die
OECD - trotz zunehmender globaler, wirtschaftlicher
Risiken — zuversichtlich. Insbesondere glinstige wirtschaft-
liche, politische und unternehmerische Rahmenbedingun-
gen stltzen den Ausblick nachhaltig. Fir das Jahr 2011
wird ein reales Wirtschaftswachstum zwischen 78% und
8,56% und fur das Jahr 2012 zwischen 75% und 8,6% er-
wartet. Diverse langfristige Prognosen bescheinigen dem
Land ein reales jahrliches Wachstum des Bruttoinlands-
produkts zwischen 7% und 9%. Dies wirde dazu flhren,
dass Indien bis zum Jahr 2030 zur drittgrofdten Volks-
wirtschaft der Welt aufsteigen wiirde.

Die vorgenannten Entwicklungen sowie die Wachs-
tumsprognosen des Landes bieten daher auch attraktive
Investitionsmaglichkeiten am indischen Immobilienmarkt.
So ist der steigende Wohlstand der Bevolkerung und die
daraus rasant wachsende Mittelschicht verantwortlich fir
die auch weiterhin zu erwartende, zunehmende Attrakti-
vitat der GroRstadte des Landes. Statistiken belegen, dass
sich die indische Mittelschicht in den letzten zehn Jahren
verdoppelt hat. Waren es 2002 noch rd. 50 Millionen
Haushalte, zéhlen in 2011 bereits knapp 100 Millionen und
damit Uber 40% der Bevolkerung hierzu.

Besonders attraktive Investitionsmaoglichkeiten und
Wachstumschancen sind daher bei Immobilienprojekten
im Segment Wohnimmobilien zu erwarten. Hintergriinde
sind neben der bereits eingetretenen Preisstabilisierung
auch weiterhin die Zukunftsaussichten in diesem Seg-
ment. Wie bereits im letzten Bericht der Geschaftsflihrung
dargelegt, wird der Mangel an Wohnraumimmobilien auch
zuklnftig bestehen. Die demographische Entwicklung
wird nach aktuellen Prognosen dazu flihren, dass der
Investitionsbedarf in die Infrastruktur Indiens in den néch-
sten 10 Jahren auf tUber 1,5 Billionen USD ansteigen wird.



Entwicklungen beim Zielfonds
~Saffron India Real Estate Fund 1”

Der Zielfonds hat mittlerweile in zwei Projekte investiert:
in das bereits im letzten Bericht der Geschaftsfihrung
beschriebene WWohnimmobilienprojekt Aparna Sarovar in
Hyderabad und ein zweites Wohnimmobilienprojekt in
Mumbai-Ghatkopar, einem zentralen Aufienbezirk von
Mumbai. Eine dritte Investition, ebenfalls ein Wohnimmo-
bilienprojekt, in Mumbai-Chembur ist kurzfristig — bis
zum Jahresende 2011 — zu erwarten.

Die im letzten Bericht der Geschaftsfiihrung beschriebene
Fusion des Zielfondsmanagers Saffron Capital Advisors mit
IL&FS Investment Advisor LLC wurde mittlerweile erfolg-
reich umgesetzt. Der daraus entstandene ,groRRte Fonds-
manager Indiens” hat mit der kirzlich getatigten Investition
und der zeitnah geplanten Investition den ersten Beweis
angetreten, dass die erhofften Synergien erfolgreich ge-
nutzt wurden, um qualitativ hochwertige und erfolgverspre-
chende Immobilienprojekte anbinden zu kénnen.

Erste getéatigte Investition:

Wohnimmobilienprojekt Aparna Sarovar Hyderabad

Der Baufortschritt und die Vermarktung der ersten getéatig-
ten Investition entwickeln sich plangemafR. Der Bauab-
schnitt 1 ist vollstéandig fertiggestellt, der Bauabschnitt 2
befindet sich aktuell in der Planungs- und Errichtungspha-
se und soll 2014 abgeschlossen sein. Bis Ende des ersten
Quartals 2011 wurden bereits rund 75,5% der Wohnun-
gen (847) des 1. Bauabschnitts verkauft. Dies entspricht
einer Steigerung gegenlber Ende September 2010 von
+23,65% (685).

Kirzlich getéatigte Investition:

Wohnimmobilienprojekt , Ghatkopar”

Bei dem im August 2011 getatigten Investment handelt
es sich um ein hochwertiges WWohnimmobilienprojekt in
Ghatkopar, einem zentralen AuRenbezirk von Mumbai.
Das Projekt wurde schon in 2010 initiiert, so dass nun-
mehr nach erfolgter Planung und Konstruktion bereits
17% der ,Betonarbeiten” verrichtet wurden. Die Fertig-
stellung wird innerhalb von 5 Jahren angestrebt. Die
Gesamtkosten des Projekts belaufen sich auf USD 419
Mio. und werden Uber unterschiedliche Finanzierungs-
arten, u.a. Projektfinanzierungen, CDDs (Art von Wandel-
schuldverschreibung) sowie Eigenkapital mit diversen
Partnern finanziert.

Das Projekt wird in Kooperation mit der Wadhwa Gruppe,
einem flhrenden Mumbaier Projektentwickler, durchge-

fuhrt. Wadhwa ist seit Uber 40 Jahren erfolgreich in der
Entwicklung und Umsetzung von Immobilienprojekten
tatig und konnte in dieser Zeit Wohn- und Gewerbeprojek
te mit einem Volumen von Gber 10 Mio. Quadratfuf? (ft?) in
ganz Mumbai realisieren. Damit hat WWadhwa seine hohe
Kompetenz unter Beweis gestellt.

Das Projekt wird im gehobenen Auflienbezirk Ghatkopar
realisiert, welcher sowohl als WWohn-, aber auch als Gewer
bestandort gut etabliert ist. Die Nahe zum boomenden
Bandra-Kurla Komplex, dem Andheri-Kurla Komplex sowie
zu Krankenhausern, Schulen, Universitdten und Einkaufs-
zentren steht flr die Attraktivitat dieses Wohnbauprojekts.

Das getatigte Investment des Zielfonds (,SIREF 1) in
das Projekt Ghatkopar betragt USD 11,1 Mio., der Anteil
des DCM Indien 1 betragt USD 2,4 Mio. Dieser Anteil
wurde bereits bezahlt.

Dem Zielfonds flieften plangemafs 100% des Cash-Flows
zu, bis eine Basisvergutung (IRR) von netto 20% erreicht
ist. Darlber hinausgehende Erlése werden zu 25% an
den Zielfonds weitergeleitet.

Geplante Investition:

Wohnimmobilienprojekt ,,Chembur”

Neben weiteren Investitionsmaoglichkeiten prifen die Invest-
mentmanager besonders intensiv ein Projekt im etablierten
Aufdenbezirk Mumbai-Chembur.

Dieser zeichnet sich durch seine Grlnanlagen und — beson-
ders wichtig — eine niedrige Kriminalitatsrate aus. Weitere Vor-
teile des Projekts ist seine Nahe zum Bandra Kurla-Komplex
und die guten Verbindungen nach Neu-Mumbai. Die Projekt-
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entwicklungsrechte wurden vom Zielfonds vorerst gesichert.
Mit Achruti City, einem grofRer Mumbaier Projektentwickler,
dessen Aktien an der Bombay Stock Exchange gelistet sind,
konnte ein sehr erfahrener Partner gewonnen werden. Die-
ser ist seit 30 Jahren erfolgreich im Markt aktiv und hat
bereits Flachen von 5 Mio. ft2 entwickelt und realisiert.

Im Gesprach ist eine Beteiligung des Zielfonds mit einem
Eigenkapital von USD 277 Mio., das entspricht ca. 11% am
Gesamtprojekt.

Dem Zielfonds flossen aus dem Projekt bis zu einer Basisver
gutung (IRR) von 21% grundsétzlich 60% des Cash-Flows zu.
Dariiber hinaus verdient der Zielfonds 10% des Cash-Flows.

E Investitionsstrategie

Die Investitionsstrategie des Zielfonds bleibt gemaéf’ den Dar
stellungen im Bericht der Geschéaftsfihrung vom Oktober
2011 unveréandert bestehen, so dass der Fokus auch zukinf-
tig auf Wohnimmobilienprojekte mit den im letzten Bericht
der Geschaftsbericht genannten Kriterien liegen wird.

n Ausschiittungen

Im Bericht der Geschéftsflihrung vom Oktober 2010 wurde
dargelegt, dass es aufgrund der verzdgerten Investition des
Zielfonds zu einer zeitlichen Verschiebung der Ausschiittun-
gen kommen wird. Der beschriebene Zeitplan, dass die
ersten Ruckflisse an die Investoren des Zielfonds im Finanz-
jahr 2012/2013 (April 2012 — Marz 2013) erwartet werden, ist
weiterhin gultig. Demnach sollen voraussichtlich in diesem
Zeitraum ebenfalls erste Ausschlttungen an die Anleger des
DCM Indien 1 erfolgen.

Das Management des Zielfonds hat, wie bereits im letz-
ten Bericht der Geschaftsflihrung angekiindigt, erst nach
dem Eintreten einer gewissen Stabilisierung des Marktes
die dargestellten Investitionen getatigt und wird zeitnah
auch weitere tatigen. Wenngleich die spatere Investition
des Zielfonds zu einer Verzogerung der Ruickflisse fiihren
wird, ist der Weitblick des Zielfondsmanagers und der
von ihm gewahlte Ansatz ,Projektqualitat vor Investiti-
onsgeschwindigkeit” unter Berlcksichtigung der Entwick-
lungen am indischen Immobilienmarkt und daraus resul-
tierender negativer Folgen von friiher erfolgten Investi-
tionen grundsatzlich sehr positiv zu bewerten.

Fir die Investitionen des Zielfonds (,SIREF 1“) in die beiden genannten Projekte Aparna Sarovar Hyderabad und
Ghatkopar, Mumbai wurden vom DCM Indien 1 insgesamt USD 8,4 Mio. abgerufen. Mit der dritten geplanten Inves-
tition (Chembur, Mumbai) wiirde sich das Investitionsvolumen des DCM Indien 1 entsprechend erhéhen. Eine weite-
re Investition — hierbei handelt es sich um ein Villenprojekt in Bangalore, welches derzeit intensiv geprift wird —
konnte als Alternative fir das Projekt Chembur zur Verfligung stehen.

Uber die weiteren Entwicklungen des DCM Indien 1 méchten wir Sie weiterhin regelmaBig informieren. Die
Geschaftsflihrung wird daher den Anlegern zukiinftig halbjahrlich einen Bericht zur Verfligung stellen.

Zudem haben wir die Wahl eines Beirats im Rahmen der Gesellschafterversammlung 2010 (siehe Anlagen) zur

Abstimmung gestellt.
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