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1 Bericht der Geschaftsfiihrung

Geschéftsfiihrung Union Investment Real Estate GmbH
v. li. n. re. Dr. Heiko Beck, Dr. Frank Billand, Dr. Reinhard Kutscher (Vorsitzender), Volker Noack

Sehr geehrte Anlegerin,
sehr geehrter Anleger,

der Unilmmo: Europa hat das Geschaftsjahr 2013/2014 mit
einem wiederum positiven Ergebnis abgeschlossen. Der Zwolf-
Monats-Erfolg unseres européisch ausgerichteten Fonds liegt
zum 30.9.2014 bei 2,3 % (Berechnungsverfahren des BVI Bundes-
verband Investment und Asset Management e.V.). Im Vorjahr
(Stichtag 30.9.2013) hatte der Anlageerfolg des Unilmmo:
Europa ebenfalls 2,3 % betragen.

In einem positiven, sich jedoch im Euroraum seit Jahresmitte 2014
leicht eintrilbenden konjunkturellen Umfeld zeigt der Unilmmo:
Europa eine im Vergleich zu anderen Anlageklassen geringe Wert-
schwankung. Die erfreuliche Nachfrage auf der Anlageseite besta-
tigt die hohe Attraktivitat unseres fir die Zukunft gut aufgestellten
Europa-Fonds. Per saldo ergibt sich fiir den Fonds in den vergan-
genen zwolf Monaten ein Netto-Mittelzufluss von EUR 649,3 Mio.
Im Vergleichszeitraum des Vorjahres hatte das Mittelaufkommen
bei EUR 935,3 Mio. gelegen. Das Fondsvermdgen erhéhte sich
durch die Zufliisse gegeniiber dem Beginn des Geschéftsjahres
von EUR 9.021,2 Mio. auf EUR 9.602,5 Mio. Das entspricht einer
Zunahme von 6,4 %. Zum Ende des Geschéftsjahres 2013/2014
betragt die freie Liquiditat EUR 1.882,9 Mio., was 19,6 % des
Fondsvolumens entspricht. Durch seine gute Liquiditatsausstat-
tung war und ist der Fonds in der Lage, Anteilscheinriickgaben
jederzeit zu bedienen und zugleich an den Chancen zu partizipie-
ren, die sich derzeit an den nationalen und internationalen Immo-
bilienmarkten ergeben.

Die zukunftsorientierte Struktur des Fonds wurde im abgeschlos-
senen Geschaftsjahr durch acht Neuakquisitionen in den Segmen-
ten Biro und Einzelhandel mit einem Gesamtinvestitionsvolumen
von rund EUR 816,6 Mio. weiter ausgebaut. Im Berichtszeitraum
sicherte sich der Fonds Objekte in den europadischen Geschaftsme-
tropolen Amsterdam, Birmingham, Espoo und Wien. Zudem wurde

das exzellente auBereuropaische Portfolio des Fonds durch ein
erstes Investment in Australien, den Ankauf der bereits zu 90 %
vermieteten Projektentwicklung des Biro- und Geschaftshauses
,Southpoint” in Brishane, erweitert. Neu im Portfolio sind zudem
die nahezu voll vermieteten Bestandsimmobilien , 50 South 10th
Street” in Minneapolis (USA) und ,J6 Front” in Tokio (Japan).
Dariiber hinaus hat das Fondsmanagement sich bietende Markt-
chancen in London, Prag und Mexiko-Stadt fir den Verkauf von
drei Bestandsobjekten genutzt. Das Gesamtvolumen der realisier-
ten Verkdufe belduft sich auf rund EUR 461,7 Mio.

Zum Ende des Geschaftsjahres 2013/2014 weist das Portfolio des
Unilmmo: Europa mit 82 direkt gehaltenen Immobilien und Betei-
ligungen an Immobilien-Gesellschaften eine breite Diversifikation
Uber insgesamt 20 Landermarkte mit einem deutlichen Schwer-
punkt von 73,9 % seines Immobilienvermégens in Europa auf. Die
Streuung der Fondsimmobilien diber die Hauptnutzungsarten Biiro
(60,2 %), Einzelhandel (31,4 %) und Hotel (4,7 %) soll das Portfo-
liorisiko zusétzlich reduzieren. Die Vermietungsquote nach Mieter-
trag liegt zum Berichtsstichtag bei 94,2 %. Wir sind zuversichtlich,
die gute Vermietungsquote im kommenden Geschaftsjahr durch
den Ankauf weiterer gut vermieteter Anlageobjekte und erfolgrei-
che Vermietungsaktivitdten zukiinftig zu stabilisieren bzw. noch
zu steigern.

In diesem Zusammenhang weisen wir gern auf das aktuelle
Scope-Rating vom 11.6.2014 hin. Hierin wurde der Unilmmo:
Europa mit der Ratingnote ,A+" ausgezeichnet und verbesserte
damit sein gutes Vorjahresrating (,A=") um eine Ratingstufe.

Als verantwortlich handelndes Unternehmen haben wir das Thema
Nachhaltigkeit in Bezug auf die Investitionen und das Management
der Fondsimmobilien zum festen Bestandteil unserer Geschafts-
strategie gemacht. Im Sinne der Werthaltigkeit des Immobilien-
vermdgens haben wir entsprechende Managementsysteme ent-
wickelt und umgesetzt, in die wir sowohl die Nutzer der Fondsob-
jekte als auch unsere Dienstleister einbeziehen. Unser Ziel ist die
systematische Weiterentwicklung unseres Bestandsportfolios unter
Aspekten der 6kologischen, soziokulturellen und wirtschaftlichen
Nachhaltigkeit. Unsere Fortschritte wollen wir neben dem jahrlichen
Corporate-Social-Responsibility-Bericht der Union Investment
Gruppe auch mit dem vorliegenden Fondsbericht transparent
gestalten.

Im Berichtszeitraum wurden die Anlagebedingungen des Fonds
an die Regelungen des neuen Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB)
angepasst. Die Angaben zu wesentlichen Anderungen gemaB
§ 101 Abs. 3 Nr. 3 KAGB konnen dem Anhang entnommen
werden.

Uber die Entwicklung des Unilmmo: Europa im zuriickliegenden
Geschaftsjahr 2013/2014 werden wir Sie im Folgenden informieren.



1.1 Entwicklung im abgelaufenen
Geschaftsjahr

1.1.1 Immobilien- und Kapitalmarkte

In den vergangenen Monaten zeigten zahlreiche Volkswirtschaften
Erholungstendenzen. Die Wirtschaftsleistung im Euroraum ist im ver-
gangenen Jahr leicht geschrumpft und die Konjunkturprognosen flir
2014 wurden im Jahresverlauf vor dem Hintergrund der zunehmen-
den geopolitischen Risiken ebenfalls nach unten korrigiert. Dennoch
wird fiir das Jahr 2014 noch ein positives Wirtschaftswachstum mit
entsprechenden Auswirkungen auf die meisten europdischen Immo-
bilienmarkte prognostiziert. Zur Jahreshalfte 2014 lieB sich zwar
noch nicht dberall ein splrbarer Anstieg der Vermietungsleistung
beobachten, die Nachfrage nach groBeren Biiroflachen ist aber
bereits vielerorts wieder gestiegen. Vor diesem Hintergrund konnten
auf einer Reihe von Markten steigende Mietpreise verzeichnet wer-
den. Abzuwarten bleibt allerdings, inwieweit sich die derzeitigen
geopolitischen Spannungen auf den weiteren Konjunkturverlauf
und damit auch auf die Immobilienmarkte auswirken werden.

Européische Biiromarkte

Im ersten Halbjahr 2014 entwickelten sich die europdischen Biiro-
markte zum Teil noch uneinheitlich. Zwar blieben die Spitzenmieten
im Mittel der Standorte nahezu unverandert, regional waren aber
teilweise deutliche Unterschiede festzustellen. Wahrend beispiels-
weise in London auf Jahressicht eine Mietpreissteigerung von
7,7 % zu verzeichnen war, gaben die Mieten vor allem in Mailand
und Prag spirbar nach. Auf vielen europdischen Biromarkten war
dennoch im Jahresvergleich nach wie vor eine stabile Entwicklung
der Mieten zu beobachten. Die durchschnittliche Leerstandsrate
iiber die groBen européischen Biiromarkte stieg gegenliber dem
ersten Halbjahr 2013 um rund 20 Basispunkte auf 11,4 % an.

Die Perspektiven fiir die europaischen Immobilienmarkte haben
sich im bisherigen Jahresverlauf weiter aufgehellt. Vor dem Hinter-
grund eines derzeit noch positiven Wirtschaftsausblicks wird eine
ganze Reihe von Mdrkten in Europa in der zweiten Jahreshalfte
2014 voraussichtlich Mietpreiswachstum zeigen. Dabei ist in den
kommenden Quartalen insbesondere in den Kernméarkten West-
europas mit einer positiven Mietentwicklung zu rechnen, wahrend
die Spitzenmieten in den Peripheriestaaten voraussichtlich zundchst
noch etwas nachgeben werden.

Deutsche Biiromarkte

Auf den groBen deutschen Biromarkten Berlin, Diisseldorf, Frank-
furt/Main, Hamburg und Miinchen konnte im ersten Halbjahr 2014
nicht ganz an die sehr guten Vermietungsergebnisse des Vorjah-
reszeitraums angeknupft werden. Der Flachenumsatz der deut-

schen Birometropolen lag 2,8 % unter dem Ergebnis des ersten
Halbjahres 2013. Die Standorte entwickelten sich aber unter-
schiedlich. Wahrend in Berlin die Vermietungsleistung sptirbar
anstieg, ging sie in Dusseldorf und Frankfurt merklich um 10 %
bzw. 17 % zurlick. Die Leerstandsquote iber die flinf Biirometro-
polen ist dennoch im Jahresvergleich aufgrund der moderaten
Fertigstellungen von 9,6 % auf 9,1 % gefallen. Auch die durch-
schnittlich um 1,6 % gestiegene Spitzenmiete verdeutlicht die
Fortsetzung der insgesamt positiven Entwicklung auf den deut-
schen Bliromarkten im ersten Halbjahr 2014.

Angesichts des weiterhin bestehenden Nachfrageiiberhangs bei
modernen Broflachen ist davon auszugehen, dass die Spitzen-
mieten fast dberall weiter steigen werden.

Europdische und deutsche Einzelhandelsmarkte

Die europaischen Einzelhandelsmérkte zeigten sich auch im ersten
Halbjahr 2014 weitestgehend stabil. Zwar machten die Einzel-
handelsmieten trotz des verbesserten konjunkturellen Ausblicks
und der weiterhin hohen Nachfrage nach Ladenlokalen in den
Ta-Lagen sowie in gut positionierten Shopping-Centern im ersten
Halbjahr oftmals eine Seitwartsbewegung, aber an einigen Stand-
orten waren auch deutliche Mietpreissteigerungen zu beobachten.
So lieB sich zum Beispiel in London oder Madrid gegeniber dem
ersten Quartal 2014 eine Zunahme der Einzelhandels-Spitzenmiete
von rund 4 % bzw. 10 % beobachten. Der deutsche Einzelhandels-
markt zeigte sich auch im ersten Halbjahr 2014 aufgrund der ver-
gleichsweise positiven konjunkturellen Lage weiterhin in einer guten
Verfassung. Der Flachenumsatz stieg gegentiber dem Vorjahreszeit-
raum leicht an. Die héchste Flachennachfrage war erneut in Ber-
lin zu beobachten, wo bereits zur Jahresmitte 2014 das Ergebnis
des gesamten Jahres 2013 Gbertroffen wurde. Infolge der guten
Nachfrage nach Ladenlokalen stiegen die Spitzenmieten im Durch-
schnitt Uber die fiinf wichtigsten Einzelhandelsstandorte um 2,8 %.
In Dusseldorf und Frankfurt/Main wurde mit 7,5 % bzw. 3,4 %

im Jahresvergleich das deutlichste Mietpreiswachstum registriert.

Spitzenmietpreisentwicklung® fiir Biiroflachen
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Biiroleerstandsquoten wesentlicher Investitionsstandorte

des Unilmmo: Europa (in %)

Vor dem Hintergrund der konjunkturellen Erholung werden sich die
Rahmenbedingungen der Einzelhandelsmarkte in Deutschland und
Europa in den kommenden Quartalen aller Voraussicht nach (iberwie-
gend positiv entwickeln. Auf einigen Mérkten ist sogar Mietsteige-

Budapest 17.6 . L
rungspotenzial zu erwarten. So werden voraussichtlich insbesondere
Amsterdam 14,9 in Deutschland die Mietpreise fiir Einzelhandelsflachen weiter steigen.
Washington
D.C 14,6
Europdische und deutsche Hotelmarkte
Prag 14,5
Chicago 142 Die europaischen Hotelmarkte zeigten sich im ersten Halbjahr
2014 relativ stabil. In den groBen européaischen Metropolen
Barcelona 14,0 erhohte sich die Zimmerauslastung im Vergleich zum Vorjahres-
zeitraum um durchschnittlich 1,5 Prozentpunkte. Die Zimmerpreise
Kuala Lumpur 158 gingen im gleichen Zeitraum im Mittel jedoch leicht um 0,5 %
. s zurlick. Aufgrund der verbesserten Auslastung stieg der erzielte
Madrid ' Ertrag je Zimmer (RevPAR) dennoch um 1,6 %. Lediglich in Paris
San Diego 12,0 war infolge der im Vergleich zum VorJahreszeltraum geringeren
Zimmerauslastung und des gesunkenen durchschnittlichen Zim-
Diisseldorf 11,6 merpreises ein Rickgang beim RevPAR zu beobachten.
Briissel 106 Die deutschen Hotelmarkte entwickelten sich im ersten Halbjahr
o 5iad 2014 Uberwiegend positiv. In den finf Immobilienhochburgen
e —— Berlin, Diisseldorf, Frankfurt/Main, Hamburg und Miinchen war
K5l 96 im Vergleich zum Vorjahreszeitraum eine steigende Zimmeraus-
lastung zu verzeichnen. Insbesondere Disseldorf profitierte von
Minneapolis 9,5 einem starken Messegeschaft, in dessen Folge der erzielbare
Seattle 9.5
New York
C|ty 8,9
San Francisco 83
Berlin 7.9
Hamburg 7.4
Paris 7.4
Miinchen 7.0
Wien 6.7
Ziirich 6,1
London 5.5
Luxemburg 46
Tokio 37
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Quelle: Jones Lang LaSalle, Property Market Analysis, CB Richard Ellis, Property and Portfolio Research.




durchschnittliche Zimmerpreis um 24,8 % anstieg. Der erzielte
Zimmerertrag (RevPAR) Uber die fiinf Standorte erhéhte sich im
Jahresvergleich um 6,6 %. Lediglich in Minchen lag er 8,5 %
unter dem Wert des Vorjahreszeitraums, da im ersten Halbjahr
2014 weniger Messen stattfanden als noch in den ersten sechs
Monaten des Jahres 2013.

Aufgrund der positiven wirtschaftlichen Rahmenbedingungen —
insbesondere in Deutschland — sowie einer steigenden Zahl von
Messebesuchern und Stédtetouristen drfte mit einer Zunahme
des Zimmerertrags sowohl auf den europaischen als auch auf den
deutschen Hotelmdrkten zu rechnen sein.

AuBereuropaische Immobilienmarkte

Der positive Trend auf den amerikanischen Buromadrkten setzte
sich im ersten Halbjahr 2014 fort. Die durchschnittliche Leer-
standsquote Uber die 54 groBten US-Bliromarkte ging im Jahres-
vergleich um 40 Basispunkte zurtick und lag Ende Juni bei 11,8 %.
Vor diesem Hintergrund stiegen die Mietpreise im gleichen Zeit-
raum im Durchschnitt der groBen amerikanischen Standorte um
3,7 %. In Houston, San Francisco und San José waren mit Werten
zwischen 6,1% und 12,8 % die hdchsten Zuwachsraten bei den
Mieten zu beobachten. Der positive Wirtschaftsausblick und die
damit verbundene Flachennachfrage dirfte auch in den kommen-
den Quartalen flr weiter steigende Mietpreise sorgen.
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Nach einer kurzen Abkiihlungsphase entwickelte sich der Biro-
markt in Mexiko-Stadt im ersten Halbjahr 2014 wieder positiv.
Bedingt durch eine dynamische Biiroflachennachfrage ging die
Leerstandsrate trotz erhéhter Fertigstellungszahlen im Jahresver-
gleich um 0,2 Prozentpunkte auf 9,8 % zurlick. Die Mieten gaben
zwar im Vergleich zum Vorjahr leicht nach, seit Jahresbeginn ist
jedoch wieder eine positive Tendenz bei der Mietpreisentwicklung
zu erkennen. In den kommenden Quartalen wird das Mietpreis-
wachstum allerdings durch weitere Neubaufertigstellungen be-
grenzt sein.

Der Biiromarkt in Tokio hat sich weiter erholt. Die Leerstandsrate
lag zur Jahreshalfte 2014 im innerstadtischen Bereich bei niedri-
gen 3,7 %. Dies hatte insbesondere in den Top-Lagen Mietpreis-
wachstum zur Folge. Aufgrund der guten Rahmenbedingungen
wird fiir den Blromarkt in Tokio in den kommenden Quartalen
mit einer Fortsetzung des positiven Nachfragetrends und daher
mit deutlich steigenden Mieten gerechnet.

In Kuala Lumpur konnte die hohe Leerstandsrate bis zum Ende
des ersten Halbjahres 2014 nach den zahlreichen Neubaufertig-
stellungen, insbesondere im Jahr 2012, wieder spiirbar abgebaut
werden. Entsprechend positiv verlief auch die Entwicklung der
Spitzenmieten, die im Jahresvergleich um 3,5 % stiegen. In den
kommenden Quartalen werden sich die Mietpreise voraussichtlich
weiter nach oben bewegen.




Immobilien-Investitionsmarkte

Gewerbeimmobilien waren auch im ersten Halbjahr 2014 eine
beliebte Anlageklasse. Noch immer niedrige Finanzierungskosten
und ein sich wieder aufhellendes konjunkturelles Umfeld machten
Immobilien-Investments sehr attraktiv. Daher lag das globale
Transaktionsvolumen mit knapp EUR 218 Mrd. um rund 28 %
Uber dem Ergebnis des entsprechenden Vorjahreszeitraums.

Im Vergleich zum ersten Halbjahr 2013 lieB sich in Europa ein deut-
liches Umsatzplus feststellen. Hier stieg das Transaktionsvolumen
im Bereich der Gewerbeimmobilien um 37 % auf EUR 83 Mrd.
Nach wie vor richtet sich das Interesse der Investoren in erster
Linie auf die européischen Kernmarkte Deutschland, Frankreich
und GroBbritannien. Mit einer Steigerung um etwa 25 % auf rund
EUR 12 Mrd. blieb London die Stadt, die weltweit das héchste
Transaktionsvolumen auf sich vereinigen konnte. Mit EUR 16,9
Mrd. entfiel rund ein Viertel des europaischen Investitionsvolumens
im ersten Halbjahr 2014 auf Deutschland, was eine Steigerung
von 29 % gegeniber dem Vorjahreszeitraum bedeutete.

Das weltweit hochste Transaktionsvolumen wurde aber erneut auf
dem amerikanischen Kontinent erzielt. Hier wurden insgesamt
EUR 94 Mrd. in gewerbliche Immobilien investiert. Dies entspricht
einem Wachstum von rund 44 % gegeniiber dem ersten Halbjahr
2013.

Im asiatisch-pazifischen Raum war das Transaktionsvolumen dage-
gen leicht riicklaufig. Mit EUR 40 Mrd. lag es etwa 8 % unter dem
Vorjahresergebnis. In einigen Metropolen konnte dennoch eine
erhohte Nachfrage beobachtet werden. So stieg das Transaktions-
volumen beispielsweise in Tokio um rund 46 % und in Sydney
konnte sogar eine Verdopplung der Immobilientransaktionen
registriert werden.

Aufgrund der sich abzeichnenden Markterholung wird auch fiir
die zweite Jahreshalfte 2014 von einer hohen Nachfrage nach
Gewerbeimmobilien ausgegangen. Das Investitionsvolumen am
Jahresende dirfte deutlich Gber dem des Vorjahres liegen. Nach
wie vor bleibt das Angebot an stark nachgefragten, erstklassigen
Immobilien in Top-Lagen knapp, sodass die Risikobereitschaft der
Investoren bezliglich der Objekt- und Lagequalitaten auch auf-
grund der oftmals positiven Marktaussichten voraussichtlich noch
weiter zunehmen wird.

Geld- und Kapitalmarkt

Europaische Staatsanleihen verzeichneten im Berichtszeitraum
kraftige Zuwachse. Gemessen am iBoxx Euro Sovereign Index
ergab sich ein beeindruckendes Plus von 11,3 %. Die groBten
Kursgewinne verbuchten Papiere aus den Landern der europai-
schen Peripherie. Infolge der Einsparungen konnten einige Lander
die Friichte ihrer jahrelangen Sparpolitik ernten. Zundchst gelang

es Irland, sich wieder am Kapitalmarkt zu refinanzieren. Als Folge
dessen konnte das Land den Europaischen Rettungsschirm verlas-
sen. Spater gelang dies auch Portugal. Die Erfolge wurden auch
von den Ratingagenturen honoriert und spiegelten sich vielerorts
in verbesserten Bonitatsurteilen wider. Fiir Rlickenwind sorgten
niedrige Inflationsraten von zwischenzeitlich nur noch 0,3 %. So
kamen Sorgen bezlglich mdglicher Deflationsgefahren auf. Da
sich in diesem Zusammenhang auch die langfristigen Inflationser-
wartungen der Marktteilnehmer immer weiter abschwachten, sah
sich die Europdische Zentralbank (EZB) gleich mehrfach zum Han-
deln gezwungen. Im Juni und im September 2014 senkte sie den
Leitzins auf zuletzt nur noch 0,05 %. Darlber hinaus beschloss die
EZB Ankaufprogramme fiir Pfandbriefe und strukturierte Finanz-
produkte, sogenannte Asset Backed Securities.

Ab Juli 2014 verschlechterten sich die konjunkturellen Aussichten
flr den Euroraum stetig. Als problematisch werden vor allem der
Reformstau in Italien und Frankreich angesehen. Der Trend zu
niedrigen Renditen war dennoch intakt, da sich Marktteilnehmer
nun auch ein Ankaufprogramm fir Staatsanleihen von den Noten-
bankern erhofften. Die Renditen in den europdischen Peripherie-
ldndern erreichten Rekordtiefstande und halbierten sich vielfach
innerhalb des Berichtszeitraums. Daneben waren aber auch die als
sicher geltenden Bundesanleihen gefragt. Sie profitierten beson-
ders von den immer wieder auftretenden geopolitischen Spannun-
gen. Neben dem Konflikt zwischen Russland und der Ukraine sind
auch die Auseinandersetzungen in Israel und dem Irak zu erwah-
nen. Ende September lag die Rendite fiir zehnjahrige Bundesan-
leihen daher nur noch bei 0,9 %. Kiirzere Restlaufzeiten wurden
sogar negativ verzinst.

Die US-Rentenmarkte sahen sich zu Beginn des Berichtszeitraums
zunachst Renditesteigerungen bis an die 3 %-Marke gegenuber. Im
Herbst 2013 eskalierte ein Haushaltsstreit zwischen den Republika-
nern und Demokraten, der letztlich sogar in der voriibergehenden
SchlieBung einiger US-Behdrden miindete. Anleger hatten hiermit
Sorgen hinsichtlich der Bonitat der USA verbunden. Ab 2014 ver-
buchten dann aber auch US-Schatzanweisungen Kursgewinne.
Hierfir war besonders die konjunkturelle Entwicklung verantwort-
lich. Eine ungewodhnlich starke Kaltewelle hatte die US-Wirtschaft
im ersten Quartal 2014 regelrecht eingefroren und fiihrte zu einigen
Verzerrungen. Das Brutto-Inlandsprodukt ging in diesem Zeitraum
um fast 3,0 % zuriick. Im Sommer folgte dann eine kraftige Gegen-
bewegung, die jedoch kaum zu héheren Renditen fiihrte, da die
geopolitischen Unsicherheiten die US-Papiere stiitzten. In Summe
fielen die Kursgewinne mit 2,7 % deutlich geringer aus als im Euro-
raum. Dies lag auch am unterschiedlichen Kurs der Notenbanken.
Wahrend die Européische Zentralbank weiterhin einen expansiven
Kurs verfolgt, zeichnet sich in den USA eine bevorstehende Zins-
wende ab. Bis zum Ende des Berichtszeitraums hatte die US-Noten-
bank Fed ihre Anleihekaufe fast vollstandig zuriickgefahren. Fiir das
kommende Jahr werden nun erste Zinserh6hungen erwartet. Auf-
grund des zunehmenden Zinsunterschiedes zwischen Europa und den
USA wertete der US-Dollar gegentiber dem Euro zuletzt kraftig auf.



Deutlichere Zuwachse verbuchten Anleihen aus den aufstreben-
den Volkswirtschaften. Aufgrund des anhaltenden Niedrigzins-
umfeldes waren sie bei Anlegern gefragt und verteuerten sich,
gemessen am JP Morgan EMBI Global Diversified Index, um

9,7 %. Bei Unternehmensanleihen setzte sich der freundliche
Trend aus dem Vorjahr ebenfalls fort. So legte der Merrill Lynch
Euro Corporates Index im Berichtszeitraum um 7,7 % zu.

1.1.2 Risikobericht

Das Risikomanagement ist integraler Bestandteil der Manage-
mentprozesse und hilft, Risiken moglichst friihzeitig zu erkennen
und daraus resultierende Gefahren fiir das Sondervermégen abzu-

wenden. Union Investment hat zur Identifizierung, Beurteilung,

Steuerung und Uberwachung der Risikosituation der Sonderver-
mdgen ein umfangreiches Risikomanagementsystem im Einsatz.
Im Einzelnen werden folgende Risiken behandelt:

Adressenausfallrisiken

Zur Ermittlung der Durchschnittsbonitat der Kreditinstitute wur-
den Ratings der drei groBen Ratingagenturen Standard & Poor’s,
Moody's und Fitch herangezogen. Liquiditdtsanlagen sowie Forde-
rungen aus Devisentermingeschaften bestanden im abgelaufenen
Geschaftsjahr bei insgesamt 18 Kreditinstituten, deren Durch-
schnittsbonitat lag durchgangig zwischen A+ und BBB. Zwei



Institute hatten ein Rating mit BBB + bzw. BBB. Das dort ange-
legte Volumen liegt zum Berichtsstichtag bei 0,1 % des Netto-
Fondsvermdgens.

Bei Mietvertragsabschluss wird jeder Mieter einer Bonitatspriifung
unterzogen. Bezliglich der zehn groBten Mieter im Bestand erfolgt
zudem ein regelmdBiges Monitoring. Der Anteil dieser Mieter an
der gesamten Fondsmiete zum jeweiligen Monatsultimo sank im
Berichtszeitraum von 22,7 % auf 18,8 % (berechnet nach Jahres-
nettomietertrag der direkt und indirekt gehaltenen Immobilien).

Zinsanderungsrisiken

Die Zinsanderungsrisiken betreffen die Fremdfinanzierungen bei
auslaufenden Zinshindungen, die Bewertung der Devisentermin-
geschafte sowie die Kapitalanlage.

Bei Abschluss neuer oder Prolongation bestehender Fremdfinan-
zierungen wird neben der aktuellen Zinshéhe je Laufzeit und der
Investitionsstrategie insbesondere auf das Gesamtbild der Zins-
festschreibungen im Unilmmo: Europa geachtet. Zur Steuerung
der Zins- und Darlehensprolongationen verfigt Union Investment
{iber eine tagesaktuelle Ubersicht der Zins- und Darlehensrestlauf-
zeiten sowie der Zinskosten, separat pro Darlehenswahrung und
iiber das gesamte Darlehensbuch des Sondervermdgens, inklusive
der von den Immobilien-Gesellschaften aufgenommenen Darle-
hen. Die Darlehensrestlaufzeiten sind breit diversifiziert.

Ein GroBteil der Liquiditat im Unilmmo: Europa wird im Wertpa-
pierspezialfonds UIN-Fonds Nr. 577 gehalten. Das Fondsmanage-
ment von Union Investment begleitet und Giberwacht zeitnah die
Anlagepolitik und Steuerung des Fonds. Das Zinséanderungsrisiko
innerhalb des UIN-Fonds Nr. 577 wird vom verantwortlichen Port-
foliomanager gesteuert.

Wertentwicklung " (in %)

40
30
20
10
2,28
0
nach 1 Jahr 2 Jahren 3 Jahren 5 Jahren 10 Jahren

! Nach Berechnungsverfahren des BVI Bundesverband Investment und Asset Management e. V.
Von vergangenen Wertentwicklungen kann nicht auf zukiinftige geschlossen werden.
Wertentwicklung seit Auflegung des Fonds am 1.4.1985: 292,03 %.
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Dariiber hinaus werden im Rahmen von Stresstests die Auswir-
kungen der Forderungen bzw. Verbindlichkeiten aus Devisenter-
mingeschaften sowie der UIN-Fonds auf die Bewertung des
Unilmmo: Europa monatlich tiberwacht. Im abgelaufenen Ge-
schéftsjahr lag das Stresstestergebnis zum jeweiligen Monats-
ultimo bei einem potenziellen Verlust von maximal 0,50 % des
Netto-Fondsvermdgens.

Wahrungsrisiken

Der Unilmmo: Europa verfolgt grundsatzlich eine risikoarme Wah-
rungsstrategie, bei der Wahrungsrisiken flr Vermdgenspositionen
in Fremdwahrung weitgehend abgesichert werden. Die Absiche-
rung der Wahrungspositionen erfolgt durch den Abschluss von
Devisentermingeschaften sowie durch die Fremdkapitalaufnahme
in der Investitionswahrung.

Zur Steuerung der Wahrungsrisiken wird téglich die offene Devi-
senposition ermittelt und Giberwacht. Monatlich erfolgt dar(iber
hinaus ein Wahrungsstresstest der offenen Positionen.

Die offenen Wahrungspositionen im Unilmmo: Europa beliefen
sich im Verlauf des Geschaftsjahres 2013/2014 auf maximal

0,54 % des Netto-Fondsvermégens zum jeweiligen Monatsultimo.
Der maximale potenzielle Verlust im Stressfall tiber alle Wahrun-
gen lag im Berichtszeitraum bei 0,05 % des Netto-Fondsvermé-
gens zum jeweiligen Monatsultimo.

Sonstige Marktpreisrisiken

Durch eine breite geografische und sektorale Streuung ist das
Portfolio gut diversifiziert, um wirtschaftliche Schwankungen in
einzelnen Landern oder Branchen abfangen zu kénnen.

Schwerpunkt des Immobilienportfolios, bezogen auf das gesamte
Liegenschaftsvermdgen des Fonds, ist Europa mit einem Anteil
von rund 73,9 % zum Berichtsstichtag.

Das Portfolio in Deutschland ist leicht gesunken, aber mit 28,5 %
weiterhin das gréBte Landerportfolio. Die zweitgréBte Lander-
allokation USA ist zum Geschaftsjahresende leicht auf 20,3 %
gestiegen, wahrend Frankreich als drittgroBtes Land leicht auf
15,0 % gefallen ist.

Hinsichtlich der sektoralen Struktur des Fonds ist der Anteil
der drei groBBten Branchen an der Fondsmiete im abgelaufe-
nen Geschaftsjahr nahezu konstant bei 56%. Der Anteil der
groBten Branche Konsumg(iter ist im Berichtszeitraum leicht
von 30,2 % auf 26,1 % gesunken. Durch den weiterhin hohen
Anteil der gréBten Branche Konsumgiter ist das Mieterport-
folio aufgrund der Vielzahl kleinerer Einzelhandelsmieter gut
diversifiziert.



Entwicklung des Unilmmo: Europa im Mehrjahresvergleich

Immobilien (direkt gehalten) 4.133,4
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften " 2.728,1
Liquiditatsanlagen 2.894,0
Sonstige Vermogensgegenstande 1.160,7
.. Verbindlichkeiten und Riickstellungen 1313,7

3.657,8 3.462,6 3.281,4
23355 23327 2.279,7
2.817,3 2.140,0 2.216,2
1.065,5 1.027,8 829,2

854,9 780,8 1.154,8

Umlaufende Anteile (Mio. Stiick) 1721

Anteilwert (EUR) 55,79
Ausschiittung je Anteil (EUR) 1,70
Tag der Ausschiittung 11.12.2014

160,4 143,6 1291
56,24 56,98 57,74
1,70 2,00 2,10
12.12.2013 13.12.2012 15.12.2011

! Beteiligungen zum anteiligen Gesellschaftswert.

Operationelle Risiken

Im Berichtszeitraum waren keine nennenswerten operationellen
Risiken im Fonds zu verzeichnen.

Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiken bestehen im Unilmmo: Europa im Wesentlichen
bei falligen Darlehen sowie aus starken unvorhergesehenen Mittel-
abfliissen. Zur Vermeidung von Liquiditatsrisiken wurde im Berichts-
zeitraum stets ein (iber den gesetzlichen Anforderungen liegender
Anteil am Netto-Fondsvermdgen in liquiden Mitteln gehalten.

Der Anteil der freien Liquiditat am Netto-Fondsvermdgen lag im
abgelaufenen Geschéftsjahr zwischen 23,7 % und 17,7 %. Mit
diesem Liquiditatspolster konnte der Fonds jederzeit die Riicknahme
von Anteilen bedienen. Zum Berichtsstichtag liegt die freie Liquiditat
bei rund 19,6 %. Die Schwankungen resultieren aus verschiedenen
Immobilientransaktionen im Berichtszeitraum. Ein GroBteil der Li-
quiditat wurde im Wertpapierspezialfonds UIN-Fonds Nr. 577 ver-
waltet. Der Fonds investiert vorrangig in Papiere mit einer hohen
Bonitat und geringem Risiko. Eine hohe Liquidierbarkeit der Wert-
papierspezialfondsanteile war im Berichtszeitraum stets gegeben.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr flossen dem Fonds netto inklusive
Wiederanlage und Ertragsausgleich EUR 649,3 Mio. zu.

1.1.3 Anteilwert und Ertragsausschiittung

Der Anteilwert (Riicknahmepreis) eines Unilmmo: Europa-Anteils

betragt zum 30.9.2014 EUR 55,79, der Ausgabepreis EUR
58,58. Unter Beriicksichtigung der am 12.12.2013 erfolgten

Ausschittung in Hohe von EUR 1,70 je Anteil fir das Geschéfts-
jahr 2012/2013 erhohte sich der Anteilwert im abgelaufenen
Geschaftsjahr 2013/2014 um EUR 1,25. Der Zwélf-Monats-
Erfolg belduft sich auf 2,3 % (Berechnungsverfahren des BV
Bundesverband Investment und Asset Management e.V.).

Fir das Geschaftsjahr 2013/2014 werden am 11.12.2014
EUR 1,70 je Anteil ausgeschiittet. Von der Ausschiittung sind
fur Privatanleger EUR 1,0107 oder 59,45 % (unter der Bertick-
sichtigung der anrechenbaren Steuern auf die Abgeltungsteuer
von 25 %) steuerfrei.

Die bei der Verwaltung des Sondervermégens innerhalb des Be-
richtszeitraums angefallenen Kosten werden als Quote zum
durchschnittlichen Netto-Fondsvermdgen ausgewiesen (, Gesamt-
kostenquote”). Fiir das vergangene Geschaftsjahr betragt die
Gesamtkostenquote 0,83 %.

1.1.4 Fondsvermdgen (netto)

Die Zahl der umlaufenden Anteile nahm im Berichtszeitraum von
160.417.098 am 30.9.2013 auf 172.123.294 per 30.9.2014 zu.
Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden 12.317.896 Anteile im
Wert von EUR 683,3 Mio. ausgegeben und 611.700 Anteile im
Wert von EUR 33,9 Mio. zuriickgenommen.

Von dem am 12.12.2013 ausgeschiitteten Ertrag fiir das Ge-
schaftsjahr 2012/2013 in Héhe von EUR 277,1 Mio. wurden
EUR 170,0 Mio. oder 61,3 % wieder in Unilmmo: Europa-Anteilen
angelegt. Insgesamt ergibt sich damit ein Netto-Mittelzufluss
einschlieBlich Wiederanlage und Ertragsausgleich in Hohe von
EUR 649,3 Mio. Das Fondsvermdgen (netto) erhohte sich im
Berichtszeitraum von EUR 9.021,2 Mio. auf EUR 9.602,5 Mio.
Das entspricht einer Zunahme von 6,4 %.
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1.1.5 Anlegerstruktur

Die dargestellte Anlegerstruktur basiert auf Bestanden, die in
UnionDepots und BankDepots gehalten werden, sowie auf An-
lagen der Zielfonds der Union Investment Gruppe.

Per 30.9.2014 sind Anteile des Unilmmo: Europa in zehn Wertpa-

pierfonds mit einem Gesamtvolumen von EUR 101 Mio. enthalten.

Anlegerstruktur

nicht aufgliederbar? 0,2 %
Zielfonds? 1,0 %

institutionelle Anleger® 2,8 % —— \\

private Anleger 96,0 %

bis EUR 50 Tsd. 67 %
bis EUR 100 Tsd. 18%
bis EUR 1 Mio. 1%
mehr als EUR 1 Mio. 4%

10,2 % der Anlegergelder werden tiber andere Verwahrarten gehalten; fir diesen Anteil kann die
Anlegerstruktur nicht aufgegliedert werden.

2 Per 30.9.2014 sind Anteile des Unilmmo: Europa in zehn Wertpapierfonds mit einem Gesamtvolumen
von EUR 101 Mio. enthalten. Dies sind Sondervermdagen mit iberwiegend fester Inmobilienquote
in der Fondsstruktur. Deren Anteile sind wiederum auf eine groBe Anzahl von Anlegern verteilt.

¥ Inklusive Banken und Versicherungen.

1.1.6 Immobilienvermdgen, Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften

Das direkt gehaltene Immobilienvermdgen erhdhte sich um
13,0 % von EUR 3.657,8 Mio. auf EUR 4.133,4 Mio. Es setzt sich
zum 30.9.2014 aus 46 Immobilien zusammen. Weiterhin werden
36 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften mit einem Wert
von EUR 2.728,1 Mio. gemaB Vermégensaufstellung gehalten.
Zum Berichtsstichtag befinden sich drei Immobilien im Bau.

Unter Einbeziehung der durch Immobilien-Gesellschaften gehalte-
nen Immobilien (zum anteiligen Verkehrswert) betragt der Durch-
schnittswert der fertigen Objekte zum Berichtsstichtag EUR 103,1
Mio. Der Wert je Quadratmeter Nutzflache aller fertigen Immo-
bilien betragt zum Berichtsstichtag durchschnittlich EUR 3.607.

Der Nutzflachenbestand der direkt gehaltenen Immobilien sowie
der durch Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften gehalte-
nen Immobilien (jeweils anteilig) erhdhte sich von insgesamt
2.050.918 m? auf 2.200.061 m? Zum Berichtsstichtag liegt die
Vermietungsquote bei 94,2 % des Mietertrages oder 91,9 % der
Gesamtnutzflache.

Aufteilung der Verkehrswerte nach GroBenklassen " (in %)

groBer EUR 200 Mio.
12 Objekte

EUR 150 bis 200 Mio.
4 Objekte

EUR 100 bis 150 Mio.
12 Objekte

EUR 50 bis 100 Mio.
21 Objekte

EUR 25 bis 50 Mio.
20 Objekte

EUR 10 bis 25 Mio.
5 Objekte @ 1.2

bis EUR 10 Mio.
3 Objekte | 0.3

0% 10% 20% 30% 40% 50%

! Fertiger Bestand, keine Projekte, inkl. tiber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien zum
anteiligen Verkehrswert. Die Zuordnung der tiber Inmobilien-Gesellschaften gehaltenen Immobilien
in die entsprechende GréBenklasse erfolgt anhand ihres Gesamtverkehrswertes. Bei der Berechnung
der prozentualen Verteilung im Portfolio wird nur der im Eigentum des Fonds stehende jeweilige
Beteiligungsgrad herangezogen.

Aufteilung der Verkehrswerte nach wirtschaftlicher
Altersstruktur (in %)

alter als 20 Jahre
(1993 und friher)

15 bis 20 Jahre
(1998 bis 1994)

10 bis 15 Jahre
(2003 bis 1999)

5 bis 10 Jahre
(2008 bis 2004)

bis 5 Jahre
(2009 und spater) 31,1

0% 10% 20% 30% 40 %

= Objektalter gemaB Verkehrswertgutachten
Zeitraum nach letztem Umbau gemaB , Vermogensaufstellung Teil 1" 2

! Fertiger Bestand, keine Projekte, inkl. tiber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien
zum anteiligen Verkehrswert.

2 Fertiger Bestand, keine Projekte, inkl. iber Imnmobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien
zum anteiligen Verkehrswert (ohne Immobilien-Gesellschaften, die ausschlieBlich Grundstiicke
halten).
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Bei nachfolgenden Immobilien haben sich im Laufe des Berichts-
zeitraums Anderungen ergeben:

Koln, ,Ko6ln Arcaden”

Die ,KéIn Arcaden” wurden aufgrund von diversen Mieterwechseln
umstrukturiert. Dabei wurden Rolltreppen eingebaut, Passage-
und Ladenflachen optimiert, sodass sich die Nutzflache um 427 m?
verkleinert hat.

Kuala Lumpur, , Cap Square Tower 2"
Die Nutzflache im Objekt verringerte sich aufgrund von Flachen-
anpassungen um 224 m?,

Mexiko-Stadt, ,Santa Fé Il

Nach einem 2013 durchgefiihrten neuen AufmaB wurden die
neu zu vermietenden Flachen entsprechend angepasst. Dadurch
erhohte sich die Nutzflache um 461 m?

Miinchen, Landsberger StraBe 368, 370, 3704, 372, 374

Im Rahmen von Neuvermietungen wurde ein neues Aufmaf
umgesetzt und vorhandene Dachterrassen erstmalig im Objekt
anteilig berticksichtigt. Die Nutzflache erhéhte sich dadurch
um 194 m?2,

Miinchen, ,Park.Gate”

Durch den Wechsel des Hauptmieters mit entsprechendem
neuen AufmaB erhéhte sich die Nutzflache im Objekt um
333m

New York City (New York), , 140 Broadway"”

Bei diesem Objekt fanden Flachenanpassungen nach Vertrags-
verldngerungen gemaB neuem AufmaB statt, dabei erhdhte sich
die Nutzflache um insgesamt 747 m?,

Seattle (Washington), , Millennium Tower”

Durch Neuzuschnitt der Mietflachen aufgrund von Neuvermietun-
gen mit anschlieBendem neuen Aufmal ergab sich ein Flachenzu-
wachs von 205m?,

1.1.7 Immobilienaktivitaten

Im Berichtszeitraum wurde der Immobilienbestand des Unilmmo:
Europa durch den Erwerb von acht Objekten bzw. Projekten in
den Segmenten Biiro und Einzelhandel weiter ausgebaut. Das
Gesamtvolumen der Investments betrug rund EUR 816,6 Mio.
Dariiber hinaus nutzte das Fondsmanagement Marktchancen

in London, Prag und Mexiko-Stadt fir drei Objektverkaufe im
Gesamtvolumen von EUR 461,7 Mio. Die Vermietungsquote des
Fonds nach Mietertrag liegt zum Berichtsstichtag bei 94,2 %
und konnte damit im Vergleich zum Ende des letzten Geschafts-
jahres (92,2 %) gesteigert werden.
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Immobilienentwicklungen

Boulogne-Billancourt, , KINETIK"

Der Baubeginn der in Boulogne-Billancourt (Frankreich) gelegenen
Projektentwicklung auf dem ehemaligen Renault-Werksgelédnde
erfolgte im Januar 2012. Die planmaBige Fertigstellung des
15.862 m? umfassenden Biirogebaudes erfolgte im Dezember 2013.

Das , KINETIK" bietet u.a. ein voll ausgestattetes Betriebsrestaurant
im Erdgeschoss mit einer GroBe von 771 m? und verflgt Gber
Einzelhandelsflachen von insgesamt 616 m? sowie 235 Tiefgara-
genstellpldtze. Zusatzlich zum bereits ausgestellten Nachhaltigkeits-
zertifikat ,HQE" wird das Zertifikat BREEAM ,Very Good” ange-
strebt. Die Kaufvertragsunterzeichnung sowie der wirtschaftliche
Ubergang erfolgten bereits am 20.12.2011.

Cardiff, , Admiral Cardiff”

Der Abschluss der BaumaBnahme des seit 2011 im Bau befindlichen
Objektes in Cardiff (GroBbritannien) erfolgte zum 26.10.2014. Die
Immobilie mit rund 19.500 m? Mietflache und 120 Stellplatzen ist
zu 100 % an einen Versicherungskonzern vermietet. Seit Anfang
Juli 2014 hat der Mieter geschossweise Fléachen ibernommen, um
den eigenen Mieteraushau wie IT-Verkabelung und die Méblie-
rung vorzunehmen. Der Eingangsbereichs und die Mitarbeiterkan-
tine werden ebenfalls vom Mieter eigenstandig ausgebaut. Die
Mitarbeiter des Standortes Cardiff werden sukzessive bis Ende des
Jahres vollstandig einziehen. Die Eréffnung soll dann im Zusam-
menhang mit der Einweihung eines 10 Meter hohen ,Neon-Blit-
zes" an prominenter Stelle vor dem Gebaude gefeiert werden.
Es handelt sich hierbei um das Kunstwerk des walisischen Kiinst-
lers Mark Gubb, der 2012 den von der Stadt Cardiff initiierten
Kunstwettbewerb ,Bridge Street Square Public Artwork Poject”
gewann. Das Biirohaus wird eine BREEAM-Zertifizierung mit der
Kategorie , Excellent” erhalten.

Disseldorf, , Seestern 3”

Das 1961 erbaute Biirogebdude ,SEESTERN 3" in Diisseldorf
wurde im Jahr 1999 fiir den Fonds erworben. Seit dem Auszug des
Hauptmieters im Marz 2013 wird das unter Denkmalschutz stehen-
de Gebaude umfassend modernisiert und so umgebaut, dass eine
Multi-Tenant-Nutzung méglich ist. Im Zuge des Umbaus wurden
Kriterien der Nachhaltigkeit und Nutzerfreundlichkeit konsequent
umgesetzt, um die geplante Zertifizierung des Gebaudes nach
LEED for Core and Shell in ,Gold” zu erreichen. Die gesamten
BaumaBnahmen werden voraussichtlich im Friihjahr 2015 abge-
schlossen sein. Die Er6ffnung der Autohandelsgruppe Moll mit
einer Mietflache von rund 4.300m? fand bereits im Mai 2014 statt.

Ismaning, Adalperostral3e 82, 84, 86

Die Bestandsimmobilie verflgt iiber eine vermietbare Biroflache
von 13.728m?. Im Jahr 2011 wurde der Antrag auf Modernisierung
der Immobilie mit einem Investitionsvolumen von insgesamt ca.
EUR 4,5 Mio. genehmigt. Fur Mietraumausbauten sind weitere
Investitionen in Héhe von ca. EUR 3,0 Mio. notwendig. Durch die



verspatete Erteilung der Baugenehmigung und durch zusatzlich
erforderlich gewordene bauliche MaBnahmen verschiebt sich die
Gesamtfertigstellung der BaumaBnahmen inklusive des Parkdecks
nunmehr auf das erste Quartal 2015. Zu den MaBnahmen der Mo-
dernisierung gehdren die Erneuerung der AuBenanlagen, die archi-
tektonische Aufwertung der Eingangsbereiche und Fassaden sowie
die Errichtung eines Parkdecks. Wahrend der noch andauernden Pro-
jektlaufzeit konnte die Vermietungsquote des Objektes nach Ertrag
auf ca. 68 % gesteigert werden.

Mons, ,Les Grands Prés”

Zum weiteren Ausbau des erfolgreichen Shopping-Centers wird
das bereits seit dem Jahr 2004 im Bestand des Fonds befindliche
Einkaufszentrum , Les Grands Prés” in Mons (Belgien) eine Erwei-
terung um ca. 6.500 m? zusatzliche Verkaufsflache erhalten. Des
Weiteren wird ein Refurbishment des Bestands-Centers durchge-
flhrt sowie ein Verbindungsbau zu einem neuen IKEA-Store

(ca. 34.000 m?, nicht im Eigentum des Fonds) errichtet, der
die Attraktivitdt des Standortes weiter starken wird. Der mit
dem Grundstlicksverkauf an IKEA einhergehende Verlust
von Pkw-Stellplatzen wird durch ein von IKEA zu errichtendes
Parkhaus kompensiert. Die Baugenehmigung wurde Ende Juli
2014 erteilt; der Beginn der Bauarbeiten ist fir Oktober 2014
geplant. Die Fertigstellung aller BaumaBnahmen ist fiir April
2016 vorgesehen.

Washington D.C., 600 13th Street N.W

Nach Fertigstellung der Umbau- und Modernisierungsarbeiten
konnte die Vermietungsquote zum Berichtsstichtag wieder auf
iber 89 % gehoben werden. Weitere Gesprache werden mit Inter-
essenten unterschiedlicher Branchen gefiihrt, die eine weitge-
hende Vollvermietung der mit einer Zertifizierung nach LEED EB
(Existing Building) in ,,Silber” ausgezeichneten Immobilie bis
zum ersten Quartal 2015 erwarten lassen.

Verzeichnis der Ankadufe und Verkadufe von Immobilien und Immobilien-Gesellschaften?

" Samtliche Objekte/Beteiligungen wurden von Unternehmen/Personen erworben, die in keiner Weise

mit der Union Investment Gruppe/Union Investment Real Estate GmbH gesellschaftlich verbunden sind.
2 Beim Ankauf einer direkt gehaltenen Immobilie oder einer Inmobilie, die tber eine Immobilien-Gesellschaft

gehalten wird, wird in den ersten drei Monaten nach Erwerb der Kaufpreis anstelle des Verkehrswertes

ausgewiesen. Bei im Bau befindlichen Objekten, die nach Baufortschritt bezahlt werden, wird der Ver-
kehrswert gemaB Bautenstand angegeben. Beim Verkauf einer direkt gehaltenen Immobilie oder einer
Immobilie, die tber eine Immobilien-Gesellschaft gehalten wird, wird der Verkehrswert ausgewiesen. Bei
Immobilien-Gesellschaften wird der anteilige Verkehrswert ausgewiesen.

-
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Anké&ufe

Amsterdam, ,ITO" und ,SOM"

Am 15.4.2014 erfolgte der Ankauf der beiden Gebaude ,ITO"
und ,SOM" in Amsterdam (Niederlande) mit insgesamt rund
51.980m? Blro- und Einzelhandelsflachen. Das im Jahr 2005 als
Teil eines stadtebaulichen Entwicklungsprojektes im Zentrum der
Stidachse von Amsterdam fertiggestellte Gebdude-Ensemble ist
derzeit zu fast 97 % vermietet. Mit aktuell 37 Mietparteien verfigt
es (iber eine breit diversifizierte Mieterstruktur. Zu den Nutzern
zahlen renommierte internationale Beratungsgesellschaften und
Rechtsanwaltskanzleien. Namensgebend fiir den rund 100 m
hohen Biiroturm ,,ITO” ist der japanische Star-Architekt Toyo Ito.
Der mit einer Glas-, Stahl- und Aluminium-Fassade ausgestattete
Flachbau ,SOM" wurde vom Architekturbiiro Skidmore, Owings
& Merill (SOM) gestaltet. Im 25-geschossigen ITO-Tower sind
Flachen von 700 m? bis 2.000 m? Mietflache vorhanden, die in bis
zu vier Mietbereiche teilbar sind. Die Flachen im siebengeschossigen
Gebdude ,SOM" sind pro Etage bis zu 2.600m? grof3 und in zwei
Mietbereiche aufteilbar. Fir beide Gebdude strebt Union Invest-
ment ein Nachhaltigkeitszertifikat BREEAM , Very Good" an.
Der wirtschaftliche Ubergang erfolgte am Tage des Erwerbs.
Birmingham, ,One Snowhill”

Am 12.12.2013 wurde das 24.991 m? Mietfliche umfassende
Biiroobjekt ,One Snowhill” in Birmingham (GroBbritannien) er-
worben. Das im Jahr 2009 fertiggestellte 13-geschossige Gebdu-
de ist mit einer Vermietungsquote von iber 95 % langfristig an
bonitatsstarke Unternehmen vermietet. Die exzellente Lage im
Geschéaftszentrum von Birmingham, die sehr gute Verkehrsanbin-
dung mit direkten Zugverbindungen nach London und in die West
Midlands sowie der hohe Gebdudestandard zeichnen das Objekt
aus. Als zweitgroBte Stadt des Vereinigten Kénigreiches mit circa
1 Million Einwohnern verfligt Birmingham Gber eine breit diversi-
fizierte, sich dynamisch entwickelnde Wirtschaft mit Schwerpunk-
ten in den Bereichen Automotive und Finanzdienstleistung.

Das Objekt ist mit einem BREEAM-Zertifikat der Stufe , Very
Good" ausgezeichnet. Der wirtschaftliche Ubergang erfolgte

am 14.1.2014.

Brisbane, , Southpoint”

Mit dem Ankauf des im Bau befindlichen Biiro- und Geschafts-
hauses , Southpoint” im Mdrz 2014 hat der Fonds sein erstes
Investment in Australien getatigt. Brisbane, die Hauptstadt des
wirtschaftlich starken Bundesstaates Queensland, ist mit rund

2,2 Millionen Einwohnern die drittgroBte Stadt Australiens und
verfligt Uber einen der groBten Bliromarkte des Landes mit rund
3,4 Millionen Quadratmetern Biroflache. Das rund 27.800 m?
groBe Gebaude wird voraussichtlich im zweiten Quartal 2016
fertiggestellt und soll mit den australischen Nachhaltigkeitszertifi-
katen Green Star ,5 stars” und NABERS ,4.5 stars” ausgezeich-
net werden. Die Biiroflachen werden der Kategorie A nach austra-
lischem Standard entsprechen. Mit den Griindungsarbeiten wurde
im April 2014 begonnen. Alle beim Ankauf vereinbarten Termine
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und Qualitaten wurden bisher erfllt und der Vorvermietungsstand
betragt zum Berichtsstichtag rund 90 %. Der Biirokomplex ist
bereits vollstandig mit einer Mietvertragslaufzeit von zehn Jahren
an den Hauptmieter des Gebaudes, die Flight Centre Travel Group,
vermietet. Fiir die Einzelhandelsflachen liegt ein 20-jahriger Miet-
vertrag mit einer australischen Supermarktkette vor. Fir die noch
freistehenden Handelsflachen besteht eine Mietgarantie des Ver-
kaufers von drei Jahren. Der wirtschaftliche Ubergang erfolgte am
10.4.2014.

Espoo, ,Alberga C*

Am 29.6.2012 wurde der Blironeubau ,Alberga C" — damals
gemeinsam mit dem bereits in den Bestand {ibergegangenen Neu-
bau ,Alberga B” —in Espoo (Finnland) durch eine Immobilien-
Gesellschaft erworben. Das Objekt ,Alberga C” ist der dritte
Bauabschnitt im , Alberga Business Park” und wurde mit 5.456 m?
vermessen. Die Vermietungsquote nach Mietertrag betragt
100 %. Seitens des Projektentwicklers besteht nach Fertig-
stellung eine dreijahrige Mietgarantie fiir leerstehende Flachen.
Der wirtschaftliche Ubergang erfolgte am 22.1.2014.

Minneapolis, ,50 South 10th Street”

In Minneapolis (USA) erwarb Union Investment am 18.7.2014 fiir
den Unilmmo: Europa das Objekt ,50 South 10th Street”, in dem
die bonitdtsstarke Target Corporation Teile ihrer Unternehmens-
zentrale unterhalt. Die mit rund 1.920 Filialen zweitgroBite US-
amerikanische Einzelhandelskette nutzt in dem 2001 erstellten
Class A-Gebdude fast 80 % der Mietflache von insgesamt rund
46.400 m2. Neben rund 42.500 m? Biirofldche umfasst der sich
Uber einen ganzen Hauserblock erstreckende zwélfgeschossige
Komplex rund 3.900 m? Handels- und Lagerflachen. Die Mietver-
trdge des vollvermieteten Objektes haben eine durchschnittlich ge-
wichtete Restlaufzeit von mehr als zwolf Jahren. Das hochwertige,
LEED,Gold" zertifizierte Gebdude liegt direkt an der Nicollet Mall,
dem Kultur- und Geschaftszentrum von Minneapolis. Das Objekt
ist direkt mit den beiden benachbarten Headquarter-Gebauden
sowie dem Flagship-Store der Handelskette verbunden. Uber das
zentrale Skyway-System verfiigt es tber eine sehr gute Anbindung
an die 6ffentlichen Verkehrsmittel und bietet zusatzlich ein dreige-
schossiges Parkhaus, welches sich im stadtischen Eigentum befin-
det. Der rund 3,4 Millionen Einwohner umfassende Ballungsraum
der Zwillingsstadte Minneapolis/St. Paul weist mit 4,3 % derzeit
die niedrigste Arbeitslosenquote aller groBen US-Ballungszentren
auf. Der wirtschaftliche Ubergang erfolgte am 2.9.2014.

Tokio, ,J6 Front”

Am 29.5.2014 konnte das Biiro- und Geschéftshaus ,J6 Front” in
Tokio (Japan) fiir den Unilmmo: Europa erworben werden. Das
4.939 m? Mietflache umfassende Gebdude der Kategorie Class A
ist fast vollstandig an insgesamt sechs japanische Unternehmen
vermietet. Das achtgeschossige, im November 2008 fertiggestell-
te Objekt befindet sich in zentraler Lage im etablierten Broteil-
markt Shibuya Ward, der durch IT- und Telekommunikationsunter-
nehmen geprdgt ist und sich durch die Nahe zu den stark frequen-



Leerstandsangaben einzelner Objekte "

Eschborn, Kdlner StraBe 12 52,06
37 Madrid-Alcobendas, ,Amura” 48,91
70 Kuala Lumpur, , Cap Square Tower 2" 33,10
78 Paty, ,M1 Business Park” 36,76
79 Vecsés, , Airport Business Park” 44,38

! Objekte mit mehr als 33 % Leerstandsquote.

zeichnet. Der wirtschaftliche Ubergang erfolgte am 9.6.2014.

Wien, ,Europlaza 5”

Die Unterzeichnung des Kauf- und Abtretungsvertrages fiir das in
der Projektentwicklung befindliche , Europlaza 5" in der osterrei-
chischen Hauptstadt Wien erfolgte am 18.12.2013. Die Fertigstel-
lung erfolgte Mitte Mai 2014. Bei den noch nicht abgeschlossenen
Arbeiten handelt es sich um Ausbauarbeiten der Mietflachen.

Teile des Gebaudes und die Tiefgarage sind bereits in Betrieb. Es
handelt sich um ein Biirogebdude mit solidem Ausstattungsgrad
in guter Ausfiihrungsqualitat fiir eine Multi-Tenant-Nutzung. Eine
Nachhaltigkeitszertifizierung OGNI in ,Gold” ist vereinbart. Das
Gebdude besteht aus den drei Gebaudeteilen H, I, J mit zusam-
menhangender Tiefgarage. Die Immobilie verfiigt Gber eine Ge-
samtmietflache von 35.062 m? und 328 Pkw-Stellplatze. Zum
Berichtsstichtag liegt der Vermietungsstand nach Mietertrag bei
100,0 %. Der wirtschaftliche Ubergang erfolgte am 1.7.2014.

Verkaufe

London, , 33 Holborn”

Union Investment hat die hohe Nachfrage nach Core-Objekten im
Londoner Investmentmarkt genutzt und nach einer Haltedauer
von zwolf Jahren am 16.4.2014 die Biiroimmobilie , 33 Holborn”
verkauft. Der vom Stararchitekt Sir Norman Foster entworfene
neungeschossige Burokomplex mit rund 30.491 m? Mietflache
gehorte seit 2002 zum Portfolio des Fonds. Aus dem Verkauf, der
deutlich oberhalb des zuletzt festgestellten Verkehrswertes erfolg-
te, ergibt sich fiir den Fonds ein positiver Wertbeitrag. Der wirt-
schaftliche Ubergang erfolgte zum 28.4.2014.

Mexiko-Stadt, ,Paseo de la Reforma No. 1240"

Nach einer Haltedauer von finf Jahren wurde am 19.12.2013 das
rund 24.688 m? Mietflache umfassende Biiroobjekt im Biiroteilmarkt
Santa Fé verkauft. Der Verkaufserlos liegt oberhalb des zuletzt fest-
gestellten Verkehrswertes und dem damaligen Kaufpreis. Der wirt-
schaftliche Ubergang erfolgte ebenfalls am 19.12.2013.

54,96 6.905 0,14
55,98 9.740 0,26
64,60 17.246 0,51
29,23 12.354 0,10
51,72 16.696 0,19

2 Mehrwertsteuer nicht enthalten.

Prag, ,EUROPOLIS Technopark”

Die Anteile der Gesellschaft ,EUROPOLIS Technopark s.r.o.”
(100 %) wurden per 3.9.2014 verduBert. Der Unilmmo: Europa
hielt 49 % der Anteile an der Gesellschaft. Der Bestands(ber-
gang erfolgte ebenfalls zum 3.9.2014.

Aktivitaten ohne Bestandsiibergang

Zum Zeitpunkt der Berichtslegung gibt es keine An- und Verkaufe
von Immobilien und Immobilien-Gesellschaften, deren wirtschaft-
licher Ubergang noch nicht erfolgt ist.

Vermietungssituation

Im Verlauf des Geschaftsjahres stieg die Vermietungsquote nach
Mietertrag von anfangs 92,2 % auf zuletzt 94,2 %, sodass sich
die Vermietungsquote des Fonds zum Berichtsstichtag deutlich
erhéht hat. Im Zuge der Vermietungsaktivitaten konnten im
vergangenen Geschaftsjahr rund 245.000 m? neu- und nach-
vermietet werden.

Zu den groBten Einzelvermietungen zahlen die Mietvertragsneuab-
schliisse und -verlangerungen in den Objekten ,Park.Gate" in Min-
chen, , Cap Square Tower” in Kuala Lumpur (Malaysia) und ,,Parque

Industrial Tecnoldgico II" in Guadalajara (Mexiko).

In Deutschland wurden insgesamt ca. 66.600 m? neu vermietet.
Davon entfallen ca. 13.400 m? auf das ,Park.Gate"” in Minchen
und ca. 14.000 m? auf Abschllsse in dem Gewerbepark in Lieder-
bach am Taunus. AuBerdem konnten im , CityQuartier Fiinf Hofe"
in Miinchen Anschluss- und Neuvermietungen Uber ca. 12.000 m?
abgeschlossen werden. Darliber hinaus konnten auBerhalb des
Berichtszeitraums im , Goldbach Office Park” in Ratingen bei
Dusseldorf ca. 21.000 m? neuvermietet werden.

In den europdischen Objekten wurden insgesamt ca. 80.200 m?

vermietet. Neben ca. 19.000 m? im , Airport Business Park” in
Vecsés (Ungarn) konnten auBerdem ca. 19.000m? im ,M1 Busi-
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ness Park” in Paty (Ungarn) sowie ca. 6.200m? im Objekt , Corpo-
rate Village” in Brissel-Zaventem (Belgien) neu- und anschluss-
vermietet werden.

AuBereuropaisch konnten bedeutende Mietvertragsverlangerungen
und Vermietungen aus Leerstand vor allem in Malaysia, Mexiko und
in den USA erzielt werden. In Mexiko erfolgten vor allem in dem
Objekt , Parque Industrial Tecnolégico 11" in Guadalajara Neu- und
Anschlussvermietungen (ber insgesamt ca. 45.300m?, und in New
York City (USA) erfolgten im Objekt , 140 Broadway” mehrere
Vermietungen Uber insgesamt ca. 10.700m?. Im Objekt , Cap Square
Tower 2" in Kuala Lumpur (Malaysia) konnten im vergangenen Ge-
schaftsjahr ca. 19.100 m? neu- und anschlussvermietet werden.

Ziel des Fondsmanagements ist es, die Vermietungsquote, ausge-
hend von dem bereits hohen Niveau, weiter zu stabilisieren und
noch zu steigern. Um dieses Ziel zu erreichen, werden bei Vermie-
tungen markttibliche Mietanreize wie mietfreie Zeiten und Aus-
baukostenzuschisse flr die Mieter gewahrt. Dieser Aufwand
belastet kurzfristig die Ertragslage des Fonds, sichert jedoch mit-
tel- bis langfristig die Ausschiittungsbasis durch Erwirtschaftung
von ordentlichen Mietertragen.

1.2 Ausblick

Zins- und Devisenkursentwicklungen

Wir halten die stark gesunkenen Renditen fiir Staatsanleihen der
als sicher geltenden Lander Kerneuropas fiir wenig nachhaltig.
Geopolitische Risiken haben tempordr zu Verunsicherung und
damit sinkenden Anleiherenditen gefiihrt. Jedoch sollten sich
mittelfristig die deutlich besseren Konjunkturperspektiven fir die
USA durchsetzen und hier zu steigenden Renditen fiihren. Kon-
sequenterweise vollzieht die US-Notenbank Fed auch weiterhin
ihren graduellen Ausstieg aus den Anleihekaufen und wird diesen
im Oktober 2014 abschlieBen. Dies sollte mittelfristig speziell fr
den US Treasury-Markt moderat steigende Marktrenditen zur
Folge haben. Die Renditen fiir Bundesanleihen sollten im Span-
nungsfeld einer weiterhin expansiv ausgerichteten Geldpolitik der
Europaischen Zentralbank (EZB) die Bewegung in nur abgeschwéch-
ter Form nachvollziehen. Fiir das Jahresende erwarten wir in den
USA einen Renditeanstieg auf etwa 3,0 %. Bundesanleihen sehen
wir bei rund 1,1 %. Dennoch besteht im Falle einer weiter nach-
lassenden Konjunkturentwicklung und ricklaufigen Inflationszah-
len in der Eurozone die Mdglichkeit zundchst sinkender Renditen.

Die EZB-Geldpolitik hilft, die Zinsaufschldge niedrig zu halten.
Unterstiitzend wirken die hohe Uberschussliquiditat an den Mark-
ten, die geringe Volatilitat und die stabil hohe Nachfrage nach
Unternehmensanleihen.

Die Risiken, die von den aktuell zahlreichen geopolitischen Brenn-
punkten ausgehen, wirken sich bisher nur begrenzt auf die Preis-

18

entwicklung in den aufstrebenden Volkswirtschaften aus. Im Ver-
gleich zu anderen Rentensegmenten bleibt der héhere Zinsertrag
bei diesen Anleihen unverdndert attraktiv.

Nachhaltigkeit

Union Investment ist der Uberzeugung, dass nachhaltiges Handeln
und wirtschaftlicher Erfolg untrennbar miteinander verbunden sind.
Deswegen ist das Thema Nachhaltigkeit in den Richtlinien, Stra-
tegien und im Selbstverstandnis des Fondsdienstleisters fest
verankert.

Hierzu gehort es insbesondere auch, die Zukunftsféhigkeit des
Immobilienbestandes sicherzustellen. In diesem Sinne werden die
Optimierungspotenziale des Portfolios konsequent erfasst. Neben
dem okologischen Mehrwert kdnnen so die Rendite flir Anleger
optimiert und die Verbrauchsnebenkosten fiir Mieter gesenkt
werden.

Diesem ganzheitlichen Qualitatsverstandnis entsprechend, wur-
den die Managementsysteme an Standards ausgerichtet, die im
Leitfaden , Nachhaltigkeit in der Immobilienwirtschaft — Kodex,
Berichte und Compliance” des ZIA Zentraler Inmobilien Aus-
schuss e.V. festgelegt sind. Zudem hat Union Investment als
Unterzeichner der , United Nations for Responsible Investment”
(UN PRI) wesentliche Grundsatze fur verantwortungsbewusstes
Wirtschaften in ihr Handeln integriert.

Abgesehen von der Zertifizierung der Objekte nach nationalen
und internationalen Standards liegt das Augenmerk auch auf
Investitionen in Bestandsobjekte. Mittels der von Union Invest-
ment in Zusammenarbeit mit Nachhaltigkeitsexperten entwickel-
ten Bewertungsinstrumente werden die Immobilien systematisch
analysiert und quantitativ wie qualitativ bewertet. Denn nur wer um
das Potenzial des Bestandes weiB3, kann zum richtigen Zeitpunkt
geeignete und individuelle MaBnahmen fir die einzelnen Objekte
zur nachhaltigen Ausrichtung des Gesamtportfolios ableiten.

Union Investment legt Wert darauf, die langfristige Qualitdt von
Immobilien messbar zu machen, um so Transparenz und eine
branchenspezifische Vergleichbarkeit herzustellen. Deshalb
macht der Fondsdienstleister seine Erkenntnisse, Fortschritte und
Herangehensweisen sowie die aggregierten Verbrauchszahlen
der Fondsobjekte offentlich zuganglich.

Im Sinne der Umwelt, der Nutzer und Investoren hat sich Union
Investment (iber alle Geschaftsbereiche verpflichtet, ihre Nachhal-
tigkeitswerte unter Einhaltung der gesetzlichen Mindestanforde-
rung und ausgerichtet an einem zertifizierten Umweltmanage-
mentsystem kontinuierlich zu verbessern. Die seit 2013 in Kraft
gesetzten Handlungsgrundsatze wurden in Orientierung an inter-
nationalen Standards, wie u.a. dem Nations Global Compact
(UNGQ), eingefihrt. Sie sind in der , Leitlinie fiir verantwortliches



Investieren” (V1) zusammengefasst und inkludieren dariber hin-
aus verschiedene Selbstverpflichtungen wie die gegentiber der
UN PRI.

Portfoliostrategie

Der breit diversifizierte Fonds Unilmmo: Europa weist eine ausge-
wogene und insofern risikoarme Streuung nach Regionen,
Standorten, Nutzungsarten und Mietern auf.

Zur Betonung des strategischen Fokus des Unilmmo: Europa auf
europaische Investitionsstandorte sieht das Fondsprofil einen
iberwiegenden Anteil flr Investments in Europa, einschlieBlich
Deutschland, vor. Amerika- und Asien-Pazifik-Investments sind als
Beimischung vorgesehen und sollen zukiinftig verstarkt ausgebaut
werden.

Hinsichtlich der Risikodiversifizierung soll nahezu ausschlieBlich
an etablierten Standorten mit geringem Landerrisiko investiert
werden. In begrenztem Umfang erfolgt eine Beimischung von
prosperierenden Immobilienstandorten mit erhéhtem Lander-
risiko, fur die aufgrund laufender Marktanalysen eine besonders
gute Entwicklungschance prognostiziert werden kann. Die breite
Diversifikation ist ein wesentlicher Aspekt der konservativen An-
lagestrategie des Unilmmo: Europa und macht den Fonds weniger
anfallig fiir konjunkturelle Entwicklungen auf einzelnen Immo-
bilienmérkten.

Analog der Verfligbarkeit auf den gewerblichen Immobilienmarkten
stehen fiir den Unilmmo: Europa Blroobjekte und hochwertige
Shopping-Center im Fokus der Akquisitionstdtigkeiten. Diversifi-
ziert wird das Portfolio durch die Beimischung von Hotelimmo-
bilien sowie in geringerem Umfang durch Beimischung weiterer
Nutzungen wie Logistikimmobilien.

Die Investitionsentscheidungen des Managements konzentrieren
sich auf die Erzielung von nachhaltigen Mietertragen. Zur Gewahr-
leistung des stetigen Mietertrages werden vornehmlich Objekte mit
bonitatsstarken Mietvertragspartnern und méglichst langfristigen
Mietvertragslaufzeiten erworben. Investitionen in Projektentwicklun-
gen sind in begrenztem Umfang zuldssig, wenn potenzielle Risiken
aus der Erstvermietung oder den Baukosten vertraglich abgesichert
sind. Im neuen Geschaftsjahr 2014/2015 soll das Portfolio vor allem
durch ausgewahlte Investitionen in hochwertige Biro- und Einzel-
handelsimmobilien weiter ausgebaut werden. Hierbei gilt es, Inves-
titionschancen in den Regionen Amerika und Asien-Pazifik sowie in
Kerneuropa zu nutzen, um auBerordentliche Ertrage erzielen zu
kénnen und das Portfolio weiter zu diversifizieren. Der Markteintritt
in den Biiromarkt Australien ist bereits erfolgt.

Das Fondsmanagement legt den Schwerpunkt auf gezielte Inves-
titionen in den Immobilienbestand, um so die Attraktivitat der
Immobilien zu erhdhen, langfristige Mieterbindung zu erreichen,

neue Mieter zu gewinnen und eine Vermietungsquote von (iber
90 % auf Fondsebene zu halten und weiter auszubauen. Dabei
spielt der Nachhaltigkeitsaspekt, beispielsweise durch verstarkte
Investmentaktivitaten in zertifizerte Gebaude sowie nachtragliche
Zertifizierungen (, Green Building”) von Bestandsgebduden, eine
wichtige Rolle im Sondervermégen.

Die Entwicklung des Fonds Uber die letzten Monate hat gezeigt,
dass das Portfolio auch in einem schwierigen Marktumfeld gut
aufgestellt ist. Gleichzeitig ist es uns gelungen, Marktchancen
wahrzunehmen und von der Wiederbelebung der Markte zu pro-
fitieren.

Wir freuen uns, den erfolgreichen Weg des Fonds auch weiterhin
mit Ihnen beschreiten zu diirfen.

Hamburg, im November 2014

Union Investment Real Estate GmbH

Die Geschaftsfiihrung

XN

Dr. Kutscher

(Vorsitzender)
n.i " -"-':: f
A1 /
e Uk
: ¥ i
Dr. Beck Dr. Billand Noack
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1.3.1 Entwicklung des Fondsvermogens (netto)

Wert des Sondervermégens am Beginn des Geschéftsjahres

1. Ausschittung fiir das Vorjahr/

Steuerabschlag fiir das Vorjahr"
2. Zwischenausschiittungen
3. Mittelzufluss (netto)?

a) Mittelzuflisse aus Anteilscheinverkaufen

b) Mittelabfliisse aus Anteilscheinriicknahmen
4, Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich?

e davon Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich

® davon Ausgleichsposten fiir bis zum Ausschiittungstag ausgegebene bzw. zurlickgegebene Anteile
4. a) Abschreibung Anschaffungsnebenkosten

e davon bei Immobilien

® davon bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
5. Ergebnis des Geschaftsjahres®

@ davon nicht realisierte Gewinne®
® davon nicht realisierte Verluste”

FuBnoten " bis ” siehe Seite 23.
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683.250.144,85
—33.926.472,14

—23.152.426,85
—-4.416.059,40

-5.272.081,30
—2.063.596,09

170.096.653,44
—301.086.130,91

9.021.213.376,20
—272.709.066,60

649.323.672,71

—27.568.486,25

—7.335.677,39

239.596.162,01



1.3.2 Erlauterungen zur Entwicklung des
Fondsvermadgens (netto)

Die Entwicklung des Netto-Fondsvermdgens zeigt auf, welche
Geschaftsvorfalle wahrend der Berichtsperiode zu dem neuen, in
der Vermégensaufstellung des Fonds ausgewiesenen Vermogen
gefihrt haben. Es handelt sich also um die Aufgliederung der
Differenz zwischen dem Vermdégen zum Beginn und zum Ende
des Geschaftsjahres.

" Es handelt sich um die Ausschiittung fir das Geschaftsjahr
2013/2014 (siehe Jahresbericht des Vorjahres: Position Aus-
schittung in der Tabelle , Verwendungsrechnung”).

=

Die , Mittelzufliisse aus Anteilscheinverkdufen” und die , Mittel-
abfllisse aus Anteilscheinriicknahmen” ergeben sich aus dem
jeweiligen Riicknahmepreis multipliziert mit der Anzahl der
ausgegebenen bzw. zurlickgenommenen Anteile. Im Riicknah-
mepreis sind die aufgelaufenen Ertrage je Anteil enthalten. Der
(Mittelzufluss (netto)” ist hier inklusive der Ertragsausgleichs-
betrage dargestellt.

«

Der ausgewiesene ,Ertragsausgleich” enthélt auch den Aus-
gleichsposten flir bis zum Ausschiittungsstichtag ausgegebene
bzw. zurlickgenommene Anteile. Dieser ist im Mittelaufkommen
einschlieBlich Ertragsausgleich nicht enthalten. Die Position
LErtragsausgleich/Aufwandsausgleich” stellt einen Korrektur-
posten dar, da sowohl die Position , Mittelzufluss” als auch die
Position , Ergebnis des Geschaftsjahres” Ertrags- und Auf-
wandsausgleichbetrage enthalt.

=

Die aufgrund gesetzlicher Vorschriften oder vertraglicher Verein-
barungen im Zuge des Erwerbs von Immobilien und Immobilien-
Gesellschaften entstandenen , Anschaffungsnebenkosten” sind

fiir Beurkundungen, die ab dem 1.10.2008 erfolgten, gem. § 248
(3) KAGB zu aktivieren und anschlieBend iber die geplante Hal-
tedauer der Immobilie/Immobilien-Gesellschaft, langstens jedoch

Uber zehn Jahre, linear abzuschreiben. Die Abschreibung erfolgt
ohne Minderung des Ausschiittungsergebnisses im Vermégens-

bestand des Sondervermdgens und mindert diesen daher.

% Das ,Ergebnis des Geschéaftsjahres” ist aus der Ertrags- und
Aufwandsrechnung ersichtlich, siehe dazu Seite 54 ff.

® Die ,nicht realisierten Gewinne" resultieren aus fortlaufenden
Verkehrswertanderungen von Immobilien und Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften im Geschaftsjahr. Ebenfalls zéhlen
hierzu Kurswertveranderungen, die sich aus den Liquiditatsanla-
gen des im Bestand befindlichen Wertpapierspezialfonds erge-
ben. Dariiber hinaus flieBen auch die Bewertungen von Devi-
senkurssicherungsgeschéaften mit ein, die zur Absicherung der
in Fremdwahrung gehaltenen Vermdgensgegenstande und
Verbindlichkeiten getatigt wurden, welche wiederum bewer-
tungstdglichen Einflissen aus Devisenkursveranderungen un-
terliegen. Letztgenannte weisen fortlaufende Wahrungseffekte
auf, die sich aus der Differenz zum Zeitpunkt der Bewertung der
Fremdwahrungsbestande zum Einstandskurs und — ohne das
Ergebnis der Wertfortschreibung beriicksichtigend — mit dem
Kurs zum Ende der Berichtsperiode ergeben. Ferner sind noch
ggf. nicht realisierte Gewinne aus Vorjahren der im Berichtszeit-
raum verauBerten Objekte mitberiicksichtigt.

=

Die ,nicht realisierten Verluste” resultieren aus fortlaufenden
Verkehrswertdnderungen von Immobilien und Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften im Geschaftsjahr. Ebenfalls zéhlen
hierzu Kurswertveranderungen, die sich aus den Liquiditatsanla-
gen des im Bestand befindlichen Wertpapierspezialfonds erge-
ben. Darlber hinaus flieBen auch die Bewertungen von Devi-
senkurssicherungsgeschaften mit ein, die zur Absicherung der in
Fremdwahrung gehaltenen Vermdgensgegenstande und Ver-
bindlichkeiten getatigt wurden, welche wiederum bewertungs-
taglichen Einfliissen aus Devisenkursverdnderungen unterliegen.
Letztgenannte weisen fortlaufende Wahrungseffekte auf, die
sich aus der Differenz zum Zeitpunkt der Bewertung der Fremd-
wahrungsbestande zum Einstandskurs und — ohne das Ergebnis
der Wertfortschreibung berticksichtigend — mit dem Kurs zum
Ende der Berichtsperiode ergeben. Ferner sind noch ggf. nicht
realisierte Verluste aus Vorjahren der im Berichtszeitraum verau-
Berten Objekte mitberlicksichtigt.

Uberdies umfassen die ,nicht realisierten Verluste” auch Riick-
stellungen flir die Capital Gain Tax bzgl. der im Ausland belege-
nen Liegenschaften sowie die kumulierte Abschreibung fiir

Abnutzung bei Anlagenabgangen innerhalb der Berichtsperiode.
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1.3.3 Zusammengefasste Vermoégensaufstellung

Vermdgensgegenstande




Unter Fremdwahrung sind samtliche Nicht-Euro-Positionen zu verstehen.
Devisenkurs per Stichtag: 30.9.2014.

1.3.4 Erlauterungen zur zusammengefassten
Vermdgensaufstellung

Immobilien

Das direkt gehaltene Immobilienvermégen erhdhte sich vor allem
durch den Kauf von finf Objekten und dem Verkauf von einem Ob-
jekt um EUR 475,6 Mio. auf EUR 4.133,4 Mio. Hierin sind die Wert-
fortschreibungen sowie die Fortfiihrung der laufenden BaumaBnah-
men im Berichtszeitraum enthalten. Die im direkt gehaltenen Immo-
bilienvermdgen enthaltenen Auslandsobjekte in Hohe von EUR
2.892,3 Mio. entfallen mit EUR 815,7 Mio. (USD 1.027,0 Mio.) auf
die USA, EUR 731,0 Mio. auf Frankreich, EUR 425,3 Mio. auf die
Niederlande, EUR 252,6 Mio. auf Spanien, EUR 215,3 Mio. (GBP
167,5 Mio.) auf GroBbritannien, EUR 130,4 Mio. (JPY 18.015,0
Mio.) auf Japan, EUR 115,0 Mio. auf Polen, EUR 104,9 Mio. (CHF
126,5 Mio.) auf die Schweiz und EUR 102,2 Mio. auf Belgien.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
Bei den ,Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften” erhohte

sich der Wert vor allem durch den Kauf einer Immobilien-Gesell-
schaft, die Griindung von einer Immobilien-Gesellschaft, durch die

w
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Wertfortschreibungen und durch die Beriicksichtigung des Ver-
kaufs von zwei Immobilien-Gesellschaften um EUR 392,6 Mio. auf
EUR 2.728,1 Mio. Die Beteiligungen werden mit dem anteiligen

Gesellschaftswert ausgewiesen.

Die Zusammensetzung des Immobilienvermdgens sowie An-
gaben zu den prozentualen Beteiligungswerten kénnen der

. Vermégensaufstellung Teil 1", nahere Angaben zu den erfolg-
ten Ankaufen und Verkaufen der Ubersicht , Verzeichnis der
Ankéufe und Verkaufe von Immobilien und Immobilien-Gesell-
schaften” entnommen werden, siehe dazu die Seiten 28 ff.
und Seite 15.

Liquiditatsanlagen

Die , Liquiditdtsanlagen” erhdhten sich um EUR 76,7 Mio. auf
EUR 2.894,0 Mio. Davon sind EUR 707,0 Mio. fiir Instandhal-
tungsmaBnahmen und zur Erflllung fallig werdender Verbindlich-
keiten sowie fir die gesetzlich vorgeschriebene Mindestliquiditat,
EUR 154,8 Mio. fiir die Ausschittung (unter Berticksichtigung der
Wiederanlage) und EUR 149,3 Mio. fiir Immobilieninvestitionen
zweckgebunden. Die freie Liquiditat betragt zum Berichtsstichtag
EUR 1.882,9 Mio. und entspricht damit 19,6 % des Netto-Fonds-
vermogens.
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Der Bestand an Investmentanteilen erhohte sich um EUR 77,5 Mio.
auf EUR 2.553,2 Mio. Bei den Investmentanteilen handelt es sich
um Anteile am Wertpapierspezialfonds UIN-Fonds Nr. 577 der
Union Investment Institutional GmbH.

Sonstige Vermégensgegenstande

Die ,Sonstigen Vermdgensgegenstande” erhdhten sich um EUR
95,2 Mio. auf EUR 1.160,7 Mio.

Die ,Forderungen aus der Grundsticksbewirtschaftung” enthalten

im Wesentlichen EUR 50,1 Mio. abzurechnende Betriebskosten, EUR
3,1 Mio. Mietforderungen sowie Forderungen aus der Objektverwal-
tung gegeniiber Fremdverwaltern in Héhe von EUR 2,0 Mio. Den ,For-
derungen aus der Grundstlicksbewirtschaftung” stehen Vorauszah-
lungen der Mieter in Hohe von EUR 14,2 Mio. gegeniiber. Die Posi-

tion ,Forderungen an Immobilien-Gesellschaften” erhohte sich durch
die Ausgabe von Darlehen um EUR 64,5 Mio. auf EUR 941,3 Mio.

Die Position , Zinsanspriiche” enthdlt abgegrenzte Zinsanspriiche
aus Darlehen an Immobilien-Gesellschaften und aus Termingeld-
anlagen.

Bei der ausgewiesenen Position , Anschaffungsnebenkosten”
handelt es sich um noch nicht abgeschriebene gesetzliche sowie
vertragliche Nebenkosten des Erwerbes fiir Objekte und Immo-
bilien-Gesellschaften, bei denen die Beurkundung nach dem
1.10.2008 erfolgte.

In der Position ,Andere sonstige Vermdgensgegenstande” werden
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von EUR
38,2 Mio., unrealisierte Gewinne aus Devisenkurssicherungsge-
schaften in Hohe von EUR 18,1 Mio., Steuererstattungsanspriiche
gegen Finanzbehérden in Hohe von EUR 9,2 Mio., Forderungen
aus Anteilabsatz in Hohe von EUR 7,0 Mio. und Forderungen aus
Grundstlicksverkdufen in Hohe von EUR 4,4 Mio. ausgewiesen.
Detaillierte Informationen zu den Devisenkurssicherungsgeschéaf-
ten sind der Seite 53 zu entnehmen.




Verbindlichkeiten

Die , Verbindlichkeiten aus Krediten” belaufen sich auf CHF 61,0
Mio., EUR 191,5 Mio., GBP 67,0 Mio., JPY 9.000,0 Mio. sowie
USD 428,8 Mio. und wurden zur teilweisen Kaufpreisfinanzierung
der gehaltenen Objekte aufgenommen. Weiterhin dienen die Kre-
edite zur steuerlichen Optimierung der Auslandsobjekte sowie im
Falle der Objekte in GroBbritannien, Japan, der Schweiz und den
USA zur teilweisen Absicherung gegen die Einfliisse von Wahrungs-
schwankungen. Die in Immobilien-Gesellschaften gehaltenen Dar-
lehen belaufen sich anteilig auf EUR 323,4 Mio. und auf USD 283,3
Mio. Sie sind nicht Bestandteil der Vermégensaufstellung und wur-
den mit Vermégensgegenstanden der Immobilien-Gesellschaften
besichert, fiir die ein Riickgriffsrecht auf das Sondervermdgen in
Hoéhe von EUR 101,8 Mio. besteht.

Die , Verbindlichkeiten aus Grundstiickskaufen und Bauvorhaben”
resultieren aus Sicherheitseinbehalten (EUR 4,5 Mio.) und Garan-
tieeinbehalten (EUR 0,1 Mio.).
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Die , Verbindlichkeiten aus der Grundstiicksbewirtschaftung”
setzen sich Uberwiegend aus Vorauszahlungen auf Heiz- und
Nebenkosten in Hohe von EUR 46,0 Mio., Verbindlichkeiten aus
Barkautionen in Hohe von EUR 14,5 Mio. sowie aus Vorauszah-
lungen auf Mieten in Hohe von EUR 14,2 Mio. zusammen.

Die , Verbindlichkeiten aus anderen Griinden” beinhalten unrea-
lisierte Kursverluste aus Devisenkurssicherungsgeschaften (EUR
129,3 Mio.), sonstige Verbindlichkeiten (EUR 7,7 Mio.), welche
im Wesentlichen durch Verbindlichkeiten aus dem Ankauf einer
Immobilie in den USA begriindet sind, sowie Steuerverbindlich-
keiten gegen(iber den Finanzbehérden in Belgien, Deutschland,
GroBbritannien, Italien, Luxemburg, Osterreich, der Schweiz,
Spanien, Tschechien und Ungarn (EUR 4,6 Mio.).

Detaillierte Informationen zu den Devisenkurssicherungsgeschéften
sind der Seite 53 zu entnehmen.

Riickstellungen

Die ,Rickstellungen” beziehen sich hauptsachlich auf eine Risiko-
vorsorge flr bei VerauBerung von Auslandsobjekten ggf. anfallen-
de Verkaufsteuern (EUR 285,2 Mio.).

Weiterhin wurden die Riickstellungen gebildet fiir noch abzurech-
nende oder noch vorzunehmende Bauleistungen (EUR 20,2 Mio.),
flr im Zusammenhang mit der VerauBerung von Objekten ent-
standene Kosten (EUR 12,0 Mio.) sowie fiir die Kaufpreisabwick-
lung von Objekten und Immobilien-Gesellschaften (EUR 3,5 Mio.).

Die Rickstellungen beinhalten eine Risikovorsorge fir latente
Steuern. In den meisten Landern auBerhalb Deutschlands, in
denen der Unilmmo: Europa Immobilien halt, sind im Falle der
VerauBerung des Objektes Steuern auf den VerauBerungsgewinn
zu zahlen. Bemessungsgrundlage hierfiir ist die Differenz zwi-
schen dem Verkaufspreis und dem durch die jahrlichen Abschrei-
bungen verminderten steuerlichen Buchwert. Diese Steuerpflicht
entsteht zwar erst im Falle und mit VerduBerung des jeweiligen
Objektes bzw. der Beteiligungs-Gesellschaft, bildet jedoch
bereits heute einen wertmindernden Faktor, der in der Vermo-
gensaufstellung nicht unberiicksichtigt bleiben darf. Aus diesem
Grund — und um eine Gleichbehandlung aller Anleger Gber die
gesamte Halteperiode der Objekte zu gewahrleisten — sind der-
artige, sich Uber die Haltezeit des Objektes aufbauende latente
Steuern auf VerauBerungsgewinne bereits beim Unilmmo: Europa
in voller Hohe in die Riickstellungen eingestellt bzw. wertmin-
dernd in den jeweiligen Beteiligungen an den Immobilien-Gesell-
schaften beriicksichtigt.
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1.3.5 Vermégensaufstellung Teil |





























































Alle immobilienbezogenen Angaben basieren auf 100 %.

! Siehe Kapitel 1.1.7 ,Immobilienaktivitaten”.

2 Mietanteil in % des gesamten Mietertrages der Immobilie, sofern iiber 25 %. Es erfolgt keine geson-
derte Prozentangabe bei Vorliegen nur einer Nutzungsart.

3 Unter Beriicksichtigung von Mietgarantien.

4 Es erfolgt aus Datenschutzgriinden keine Angabe, wenn in der betreffenden Immobilie aktuell nur
ein Mieter ansassig ist oder wenn die Mieteinnahmen aus der Immobilie zu 75 % oder mehr von
einem einzigen Mieter stammen.

° Auswertung auf Basis der bestehenden Mietvertrage. Bei Mietvertragen mit unbefristeter Laufzeit
wird eine Restlaufzeit von zwei Jahren angenommen.

o Beim Ankauf einer direkt gehaltenen Immobilie oder einer Immobilie, die tiber eine Immobilien-
Gesellschaft gehalten wird, wird in den ersten drei Monaten nach Erwerb der Kaufpreis anstelle des
Verkehrswertes ausgewiesen. Bei im Bau befindlichen Objekten, die nach Baufortschritt bezahlt
werden, wird der Verkehrswert gemaB Bautenstand angegeben.

7 Bilanzielles Eigenkapital.

8 Bis zum 31.3.2014 befand sich der Gesellschaftssitz in Briissel.

9 Bis zum 31.3.2014 befand sich der Gesellschaftssitz in Mons.

Y

8

19 Die Immobilien-Gesellschaft , UIR Europaboulevard GmbH & Co. KG” hat am 19.12.2012 den
Kaufvertrag fiir das im Bau befindliche Objekt , Motel One” unterzeichnet. Ubergang von Nutzen
und Lasten ist bei Fertigstellung der Immobilie im Jahr 2015 geplant.

" Wirtschaftliche Beteiligungsquote 100 %.

12 Die Immobilien-Gesellschaft , UIR Australia | Pty. Ltd." fungiert als Treuhander fiir das Sonderver-
mdgen ,UIR Australia No. 1 Fund”, dessen Anteile wirtschaftlich zu 100 % vom Sondervermdgen
,Unilmmo: Europa” gehalten werden, und hat die Immobilie , Southpoint” in Brisbane (Australien)
fir Rechnung des Sondervermdgens , UIR Australia No. 1 Fund” erworben. Die Gesellschaft wird
als Einheit zusammen mit dem Sondervermégen , UIR Australia No. 1 Fund” abgebildet. Die Fertig-
stellung und Ubergabe des Objektes ist fiir 2016 vorgesehen.

13 Davon 144.744.141,98 EUR treuhdnderisch fiir Rechnung des Sondervermdgens , UIR Australia
No. 1 Fund”, dessen Anteile wirtschaftlich zu 100 % vom Sondervermdgen Unilmmo: Europa
gehalten werden.

' Gezeichnetes und variables Gesellschaftskapital.

1 Zur steuerlichen Optimierung wurde das Objekt aus der Immobilien-Gesellschaft , Philharmonie Ho-
tel Krakau Sp. z 0.0.” in die Immobilien-Gesellschaft , DUSON Investments Sp. z 0.0." eingebracht.
Die vorherige Immobilien-Gesellschaft wurde liquidiert.
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Art des Grundstiickes: Art der Nutzung:
B = Birogebaude B = Blro
E = Einzelhandel H/G = Handel/Gastronomie
G = Gewerbepark W = Wohnen
H = Hotel | = Industrie (Lager, Hallen)
LG = Logistik F = Freizeit

H = Hotel

K =Kfz

A = Andere
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1.3.6 Vermdgensaufstellung Teil Il

" Die Verwaltung ist fur die Anleger des Unilmmo: Europa kostenneutral. 2 Es wurden keine Ausgabe- und Riicknahmeabschlége bezahlt.

1.3.7 Vermdgensaufstellung Teil Il




" Auf Fremdwaéhrung lautende Vermagensgegensténde werden unter Zugrundelegung des im Sofern keine EuroFX-Devisenkurse gestellt werden, wird auf das Mittags-Fixing der Reuters AG um
EuroFX-Systems ermittelten Devisenkurses des Vortages der Wahrung in Euro umgerechnet. 13:30 Uhr zurtickgegriffen.

Devisenkurssicherung
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1.3.8 Ertrags- und Aufwandsrechnung
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1.3.9 Erlauterungen zur Ertrags- und aufwand. Insgesamt erhohten sich die Ertrége aus Liquiditétsanla-
Aufwandsrechnung

gen gegenlber dem Vorjahr um EUR 5,4 Mio.

Die ,Sonstigen Ertrage” in Hohe von EUR 53,1 Mio. beinhalten im
Ertrage Wesentlichem EUR 43,5 Mio. Zinsen aus Darlehen an Immobilien-

Gesellschaften, EUR 4,3 Mio. aus der Berichtigung des Vorsteuer-
Die ,Zinsen aus Liquiditdtsanlagen” verringerten sich um EUR 0,3 abzugs gemaf § 15a UStG sowie EUR 3,2 Mio. aus der Aufldsung
Mio. auf EUR 0,1 Mio. von Riickstellungen.

Bei den ,Ertrdgen aus Investmentanteilen” in Héhe von EUR 37,9 Die ,Ertrage aus Immobilien” erhohten sich gegentiber dem Vor-
Mio. handelt es sich um die Ausschiittung des Wertpapierspezial- jahr um EUR 20,1 Mio. auf EUR 224,0 Mio. Davon entfallen auf
fonds UIN-Fonds Nr. 577 sowie den auf den Wertpapierspezial- die im Ausland gelegenen Immobilien: EUR 45,5 Mio. auf Objekte
fonds entfallenden Zwischengewinnertrag und Zwischengewinn- in Frankreich, EUR 33,9 Mio. auf Objekte in den USA, EUR 17,5 Mio.
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auf Objekte in GroBbritannien, EUR 15,9 Mio. auf Objekte in den
Niederlanden, EUR 15,0 Mio. auf Objekte in Spanien, EUR 8,1
Mio. auf Objekte in Belgien, EUR 7,5 Mio. auf ein Objekt in Polen,
EUR 5,5 Mio. auf ein Objekt in der Schweiz und EUR 1,7 Mio. auf
ein Objekt in Japan.

Die ,Ertrdge aus Immobilien-Gesellschaften” verringerten sich
gegeniber dem Vorjahr um EUR 2,8 Mio. auf EUR 75,5 Mio.

Fiir laufende Bauvorhaben wurden zeitanteilig , Eigengeldzinsen”
von EUR 1,8 Mio. gerechnet, die sich in den Grenzen der erspar-
ten Bauzinsen bewegen.

Aufwendungen

Die in den ,Bewirtschaftungskosten” enthaltenen Betriebskosten
blieben auf dem Niveau vom Vorjahr in Héhe von EUR 20,2 Mio.
Sie beinhalten die bei der Gesellschaft entstandenen Aufwendun-
gen gemah § 11 Abs. 6 BVB.

Fir die aktive Bestandspflege sowie zur Verbesserung der nach-
haltigen Vermietbarkeit wurden InstandhaltungsmaBnahmen in
Héhe von EUR 16,3 Mio. durchgefihrt.

Die ,Kosten der Immobilienverwaltung” betragen nach Erstattung
von Mietern aufgrund vertraglicher Vereinbarungen EUR 7,8 Mio.
Die Gesamtkosten vor Erstattung von Mietern betragen EUR 9,3
Mio. Sie enthalten bei der Gesellschaft entstandene Aufwendun-
gen gemaB § 11 Abs. 6 BVB in Hohe von EUR 3,9 Mio.

Bei den ,Sonstigen Kosten” in Héhe von EUR 21,2 Mio. handelt
es sich im Wesentlichen um Vermietungskosten in Héhe von EUR
11,8 Mio., Vorsteuerberichtigungen in Hohe von EUR 4,7 Mio.
sowie Beratungskosten in Héhe von EUR 3,3 Mio.

Die Position , Auslandische Steuern” weist einen Aufwand fiir im
Ausland zu entrichtende Steuern in Hohe von EUR 17,2 Mio. aus.

Die ,Zinsen aus Kreditaufnahmen” verringerten sich um EUR 0,6
Mio. auf insgesamt EUR 16,5 Mio.

Die von der Gesellschaft erhobene , Verwaltungsverglitung” in
Hohe von EUR 64,3 Mio. blieb mit 0,7 % des durchschnittlichen
Netto-Fondsvermdgens wiederum deutlich erkennbar unter dem
gemaB den Besonderen Vertragsbedingungen moglichen Hochst-
Entnahmesatz von jahrlich 1,0 % des Durchschnittswertes des
Sondervermdgens (§11 Abs. 1 BVB). Des Weiteren wurde dem
Sondervermdgen eine Pauschalvergtitung (§11 Abs. 4 BVB) in
Hohe von EUR 11,6 Mio. entnommen und lag mit 0,125 % des
durchschnittlichen Netto-Fondsvermégens unter dem méglichen
Hochst-Entnahmesatz von jahrlich 0,2%. Die der Gesellschaft
zugeflossene Vergiitung fiir den Erwerb sowie den Bau und
Umbau von Immobilien betrdgt EUR 17,6 Mio.

Gesamtkostenquote

Die Gesamtkosten der Verwaltung des Sondervermdgens ohne
Transaktionskosten belaufen sich auf EUR 77,0 Mio. Bezogen
auf das durchschnittliche Netto-Fondsvermdgen ergibt sich eine
Gesamtkostenquote von 0,83 %.

Die Gesamtkostenquote ist eine Kennzahl, die Aufschluss dariiber
gibt, welche Kosten bei einem Fonds jahrlich anfallen. Beriicksich-
tigt werden Management-, Verwaltungs- und andere Kosten, z.B.
Kosten flir externe Bewerter. Durch die Angabe der Gesamtkosten-
quote besteht die Mdglichkeit, eine Kostentransparenz mit inter-
nationalem Standard zu schaffen. Die Berechnungsmethode
basiert auf der vom BVI Bundesverband Investment und Asset
Management e.V. empfohlenen Methode.

VerauBerungsgeschafte

Die ,Realisierten Gewinne aus Immobilien” in Héhe von
EUR 139,1 Mio., die ,Realisierten Gewinne aus Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften” in Héhe von EUR 0,1 Mio.
sowie die ,Realisierten Verluste aus Beteiligungen an Immo-
bilien-Gesellschaften” in Hohe von EUR 9,0 Mio. resultieren
aus der Differenz aus Verkaufserlésen und steuerlichen Buch-
werten vor Ertragsausgleich. Die ,Realisierten Verluste aus
Liquiditatsanlagen” (Wertpapierspezialfonds UIN-Fonds Nr.
577) in Hohe von EUR 31,5 Mio. sind die Differenz zwischen
den durchschnittlichen Ankaufskursen und den Kursen beim
Verkauf.

In dem Ergebnis aus VerduBerungsgeschéften sind gemaB Kapital-
anlage-Rechnungslegungs- und -Bewertungsverordnung (KARBV)
L Sonstige realisierte Gewinne” in Hohe von EUR 51,0 Mio. und
., Sonstige realisierte Verluste” in Hohe von EUR 17,4 Mio. aus
im Berichtszeitraum fallig gewordenen Devisenkurssicherungs-
geschaften enthalten. Diesen stehen Wertanderungen der Ver-
mogensgegenstande, Verbindlichkeiten und Riickstellungen aus
Devisenkursschwankungen in Héhe von EUR 107,2 Mio. sowie
Wertanderungen der laufenden Devisenkurssicherungsgeschafte
in Hohe von EUR —143,6 Mio. gegentiber. Fiir den Unilmmo:
Europa ergibt sich im abgelaufenen Geschaftsjahr ein Wahrungs-
einfluss von EUR —2,8 Mio.

Ertragsausgleich

Bei dem , Ertragsausgleich” in Héhe von EUR 23,2 Mio. handelt
es sich um den Saldo aus den vom Anteilerwerber im Ausgabe-
preis zu entrichtenden aufgelaufenen Fondsertragen und den bei
Riickgabe von Anteilen im Riicknahmepreis zu erstattenden
Ertragsanteilen.
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1.3.10 Bestand der Liquiditat/Kredite

In dem Wertpapierspezialfonds UIN-Fonds Nr. 577 wird ein Teil der
Liquiditdtsanlagen des Unilmmo: Europa verwaltet. Dadurch wird
das professionelle Portfoliomanagement der Union Investment
Gruppe genutzt, um auch fiir die liquiden Mittel des Unilmmo:
Europa optimale Ergebnisse zu erzielen. Die Verwaltung ist flr
die Anleger des Unilmmo: Europa kostenneutral.

Im Berichtszeitraum vom 1.10.2013 bis 30.9.2014 wurden keine Wert-
papiertransaktionen fiir Rechnung der von Union Investment verwal-
teten Publikumsfonds mit im Konzernverbund stehenden oder iiber
wesentliche Beteiligungen verbundenen Unternehmen ausgefiihrt.

Zur anteiligen Finanzierung von Immobilienerwerben wurden
Kredite in Héhe von EUR 1.282.306 Mio. mit einem durchschnitt-
lichen Zinssatz von 3,6 % p.a. aufgenommen. Das entspricht einer
15,9 %igen Fremdfinanzierungsquote der Immobilienwerte.

Anlagestruktur UIN-Fonds Nr. 577

Struktur der Liquiditatsanlagen

100 % = EUR 2.894,0 Mio. (Gesamtliquiditat)
Anteil am Fondsvermdgen (netto): 30,1 %
Fondsvermdgen (netto): EUR 9.602,5 Mio.

Termingelder 0,2 %
Taglich fallige Gelder
11,6 %

UIN-Fonds Nr. 577
88,2%

Kasse/Termin-
gelder 3,4%

Floater 42,6 %

Pfandbriefe
24,8%

Festverzinsliche
Anleihen 29,2 %

Bonitatsstruktur UIN-Fonds Nr. 577

BBB 4,2% S

A 375%
AAA 263%

AA 32,0%

m AAA: Beste Qualitdt, geringes Ausfallrisiko.
mAA:  Hohe Qualitat, aber etwas groBeres Risiko als die Spitzengruppe.
WA Gute Qualitat, viele gute Investmentattribute, aber auch Elemente, die
sich bei veranderter Wirtschaftsentwicklung negativ auswirken kénnen.
BBB: Bietet hinreichenden Schutz vor Zahlungsausfall, allerdings konnen widrige
Wirtschaftsbedingungen oder sich andernde Verhéltnisse die Fahigkeit des
Schuldners schwachen, finanziellen Verpflichtungen nachzukommen.
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Taglich fallige Gelder 3356 — 0,01%
Termingelder 53 — 0,58 %
UIN-Fonds Nr. 577 2.553,2 1,14% —

! Performance seit 1.10.2013 nach dem Berechnungsverfahren des BVI Bundesverband Investment
und Asset Management e.V.

Kennzahlen UIN-Fonds Nr. 577

Durchschnittskupon 1,42 %
Durchschnittsrendite 0,25%
Durchschnittliche Restlaufzeit 1,5 Jahre




Gesamtiibersicht Kredite” (in TEUR)

EUR-Kredite (Ausland) 191.500 117.451 308.951

EUR-Kredite (Inland) — — 205.975 2,6 205.975 2,6

CHF-Kredite® 50.568 0,6 = = 50.568 0,6

USD-Kredite? 340.521 4,2 225.011 2,7 565.532 7,0

JYP-Kredite? 65.151 0,8 = = 65.151 0,8

GBP-Kredite? 86.129 86.129
———————

" Die Gesellschafterdarlehen des Fonds an die Immobilien-Gesellschaften sind in der Tabelle und % Die Fremdwahrungsdarlehen wurden mit den Devisenkursen vom 30.9.2014 bewertet.

in den Darstellungen nicht enthalten.

2 Bei den Immobilien-Gesellschaften bestehen insgesamt Bankdarlehen in Hohe von TEUR 101.772,12
die im Sinne des § 240 Abs. 3 KAGB fiir Rechnung des Sondervermdgens gewahrt wurden.

Aufteilung des Kreditvolumens (gesamt) nach verbleibender Zinsfestschreibung (in %)

40%
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1.3.11 Ubersicht: Renditen, Bewertungen, Immobilieninformationen

Renditekennzahlen in %

Renditekennzahlen im Mehrjahresvergleich in %

6

0

Erlauterungen zur Renditeberechnung

Die Darstellung der Renditekennzahlen erfolgt fiir das abgelau-
fene Geschéftsjahr des Gesamtfonds unter Zugrundelegung des
Muster-Jahresberichtes des BVI Bundesverband Investment und
Asset Management e.V.

Die jeweilige BezugsgroBe zur Berechnung der entsprechen-
den Kennzahl ist in der Tabelle ,Kapitalinformationen in EUR"
(Seite 61) ausgewiesen. Es handelt sich hierbei um anhand
von 13 Monatsendwerten berechnete Durchschnittszahlen
und nicht um die jeweiligen Stichtagswerte zum 30.9.2014.
In den Durchschnittszahlen haben neben den Verkehrswerten
der Immobilien auch die zurechenbaren Forderungen und Ver-
bindlichkeiten sowie Riickstellungen der Immobilien Eingang
gefunden.

Zur Renditeermittlung der im Fonds gehaltenen Liquiditdt werden
die erzielten Ertrage und Wertveranderungen aus Liquiditdtsanla-
gen zu dem durchschnittlichen Liquiditdtsbestand ins Verhaltnis
gesetzt.

Der Bruttoertrag der Direktinvestments und der Immobilien-Ge-
sellschaften betrdgt im Berichtszeitraum 6,6 % (Vorjahr: 6,5 %).
Nach Abzug des Bewirtschaftungsaufwandes ergibt sich ein
Nettoertrag von 4,8 % (Vorjahr: 4,8 %).



Der Bruttoertrag in den Immobilien-Gesellschaften erhdhte sich
auf 6,9 % (Vorjahr: 6,8 %); bei den Direktinvestments stieg er um
0,1 Prozentpunkte auf 6,3 %.

Auslandische Ertragsteuern und Riickstellungen fir auslandische la-
tente Steuern minderten im Berichtszeitraum das Ergebnis vor Darle-
hensaufwand um —0,4 % (Vorjahr: —0,3 %).

Fiir den eigenkapitalfinanzierten Teil der direkt und Gber Immo-
bilien-Gesellschaften gehaltenen Objekte in Fremdwahrungen
ergaben sich unter Beriicksichtigung der Devisenkurssicherungs-
geschafte wahrungsbedingte Wertanderungen in Héhe von
—0,1% (Vorjahr: —0,3 %).

Geografische Aufteilung der Verkehrswerte"

! Bestand inkl. Projekte zum Verkehrswert und tiber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien
zum anteiligen Verkehrswert.

Die Immobiliengesamtrendite des Unilmmo: Europa betrdgt
fir den Berichtszeitraum 4,3 % (Vorjahr: 4,2 %).

Die Liquiditatsrendite betrdgt 0,9 % (Vorjahr: 0,5 %). Als Haupt-
ursache fiir die weiterhin niedrige Liquiditatsrendite ist die noch
immer hohe Unsicherheit an den Staatsanleihenmérkten sowie
die duBerst geringe Performance des Euro-Geldmarktes zu
nennen.

Unter Berlicksichtigung der Fondskosten ergibt sich eine Fonds-
rendite von 2,3 %, die der Fondsrendite im Vorjahr entspricht
(Anlageerfolg nach Berechnungsverfahren des BVI Bundesver-
band Investment und Asset Management e.V.).

Kapitalinformationen in EUR (Durchschnittszahlen) "

" Anhand von 13 Monatsendwerten berechnete Durchschnittszahlen.

Aufteilung der Verkehrswerte nach Art des Grundstiickes ”

Gewerbepark 1,4%

Logistik 2,3% ﬁ\

Hotel 4,7 % Blro 60,2 %

Einzelhandel 31,4%

" Bestand inkl. Projekte zum Verkehrswert und tiber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien
zum anteiligen Verkehrswert.
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Informationen zu Wertveranderungen (stichtagsbezogen in EUR)

Der Ausweis der Lander erfolgt unter Zugrundelegung der Wahrung, in der die Bewertung der " Anteilig gemaB Beteiligungsgrad.
Immobilien erfolgt. % Projekte anteilig Bautenstand.

Vermietungsinformationen — Ertrag nach Nutzungsarten” (in %)

! Jahresnettomietertrag. 2 Inkl. Service, Archive und Keller.




1.059.084.457 394.798.212  474.187.730  170.850.000  237.290.134 ~ 40.547.500 373.960.500 118.457.608 822.838.587 236.508.891 3.928.523.619 8.061.898.795
66.710.535  27.211.563 ~ 28.926.903  10.607.163  14.649.944 4.346.233  29.077.595  10.293.525  77.827.234  23.487.742  293.138.437 561.340.178

13.704.419 5.999.932 = 500.000 50.000 = = = = = 20.254.351 91.291.921
5.661.405 6.662.733 9.383.198 2.423.286 4318911 1.315.504  13.508.469 1.581.054 212.441 5.613.107 50.680.108 68.075.752
—1.423.500 —11.399.988 —10.500.000 —750.000 —500.000 —11.490.500  —1.912.500 —607.614 —2.937.107 —4371.514  -45.892.723 —104.642.723
—11.603.579 — 1324693 = = = 786347 —1.118.040 -12.044.385 -4.260.532  -31.137.576  —96.093.824
12.280.919  —5.400.056 —10.500.000 —250.000 —450.000 —11.490.500 —1.912.500 —607.614 —2.937.107 —-4371.514  -25.638.372 —13.350.802

—5.942.174 6.662.733 8.058.505 2.423.286 4318911 1.315.504  12.722.122 463.015 —11.831.945 1.352.575 19.542.532  —28.018.072

Vermietungsinformationen — Leerstandsangaben " und Vermietungsquoten? (in %)

Industrie (Lager, Hallen)? 28 472 87 300 — 240 00 84 264 00 120 31 101 422 41 35 92
Biro 109 122 00 55 265 34 15 00 166 00 27 179 71 283 73 192 68
Kfz 123 97 30 248 197 46 73 00 03 07 51 00 104 170 00 281 6,6
Wohnen 2,8 — — — — — — — 261 — — — — — — — 6,5
Handel/Gastronomie 0,1 — 7,2 30,3 13,6 6,2 0,0 2,3 3,0 3,2 0,0 00 00 0,0 4,7 5.6 3,7
Freizeit 0,0 = — 00 0,0 = = 0,0 = = = = = = = 0,0 0,0
Hotel 0,0 — 00 — | @O — | = OO = [ = — | — | QU = — 00 00

Andere 4,7 18,1 0,0 208 00 00 508 00 152 0,0

0,0 1,7 00 0,0 2,5 0,0 54
Vermietngsquote 939 G0 %4 937 825 %S5 985 97 950 06 91 897 937 658 %9 81 w2

! Jahresbruttomietertrag. % Inkl. Service, Archive und Keller.
2 Nach Ertrag. % Eine unvermietete Werbeflache an der Fassade.
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Restlaufzeit der Mietvertrage" (in %)

" Jahresnettomietertrag.

Aufstellung der zehn groBten Mieter (nach Ertrag)”

Die zehn groBten Sonstige 80,6 %
- .

! Jahresnettomietertrag, nur direkt gehaltene Immobilien und mehr als 99 %-Beteiligungen 2 Aus Datenschutzgriinden wird der Mieter nicht genannt.
an Immobilien-Gesellschaften.
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1.3.12 Verwendungsrechnung

" Die Zufiihrung aus dem Sondervermdgen entspricht der Hohe der realisierten Verluste aus der VerauBerung von Investmentanteilen.

Das ,Realisierte Ergebnis des Geschéftsjahres” belduft sich auf
EUR 370,6 Mio. EinschlieBlich des Vortrages aus dem Vorjahr in
Héhe von EUR 207,3 Mio. ist ein Betrag von EUR 577,8 Mio. fir
die Ausschiittung verfiigbar.

Von dem fiir die Ausschiittung zur Verfiigung stehenden Betrag
werden EUR 11,3 Mio. gemaB3 § 12 Abs. 2 BVB und EUR 17,9
Mio. gemaB § 12 Abs. 5 BVB einbehalten, EUR 256,0 Mio. auf
neue Rechnung vorgetragen und EUR 292,6 Mio. bzw. EUR 1,70
je Anteil ausgeschttet.

Am 11.12.2014 erfolgt die Ausschiittung in Hohe von EUR 1,70
je Anteil auf den Ertragschein Nr. 30.

Bis zum 30.12.2014 wird allen Anlegern bei der Wiederanlage
ihrer depot- oder eigenverwahrten Fondsanteile ein Wiederanlage-
rabatt von 3 %, bezogen auf den Ausgabepreis, eingeraumt.

Fiir die im UnionDepot verwahrten Anteile erfolgt die Wieder-

anlage der Ertragsausschiittung automatisch und kostenfrei.
Die Depotinhaber erhalten hieriiber eine Depotabrechnung.
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Hamburg, den 8. Dezember 2014

Union Investment Real Estate GmbH

Die Geschaftsfiihrung

h

Dr. Kutscher

(Vorsitzender)
Dr. Beck Dr. Billand Noack



2 Besonderer Vermerk des Abschlusspriifers

An die Union Investment Real Estate GmbH, Hamburg

Die Union Investment Real Estate GmbH, Hamburg, hat uns be-
auftragt, gemaB § 102 des Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) den
Jahresbericht des Sondervermdgens Unilmmo: Europa flir das Ge-

schaftsjahr vom 1. Oktober 2013 bis 30. September 2014 zu prifen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die Aufstellung des Jahresberichtes nach den Vorschriften des

KAGB und der delegierten Verordnung (EU) Nr. 231/2013 liegt
in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Kapital-

verwaltungsgesellschaft.

Verantwortung des Abschlusspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgeftihr-
ten Priifung eine Beurteilung Uber den Jahresbericht abzugeben.

Wir haben unsere Priifung nach § 102 KAGB unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundséatze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung vorgenom-
men. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufthren,
dass Unrichtigkeiten und VerstoBe, die sich auf den Jahresbericht
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt wer-
den. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die
Kenntnisse iber die Verwaltung des Sondervermdgens sowie die

Erwartungen Gber magliche Fehler berlicksichtigt. Im Rahmen
der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezo-
genen internen Kontrollsystems und die Nachweise fiir die Anga-
ben im Jahresbericht (iberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten
Rechnungslegungsgrundsatze fir den Jahresbericht und der
wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter der
Kapitalverwaltungsgesellschaft. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere
Beurteilung bildet.

Priifungsurteil
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewon-
nenen Erkenntnisse entspricht der Jahresbericht fiir das Geschafts-

jahr vom 1. Oktober 2013 bis 30. September 2014 den gesetz-
lichen Vorschriften.

Eschborn/Frankfurt am Main, 8. Dezember 2014

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Heist
Wirtschaftsprifer

Képke
Wirtschaftsprifer




3 Steuerliche Hinweise

Steuerliche Hinweise zum Jahresbericht Unilmmo: Europa

Einkommensteuerliche Behandlung der Ausschiittung
Betrag der Ausschittung”
Investmentsteuerliches Ergebnis (steuerlich zuflieBende Ertrage)?
hierin enthalten

o DBA-steuerfreie auslandische Einkiinfte?

o steuerfreier Teil der dem Teileinkiinfteverfahren i.S.d. § 3 Nr. 40 EStG
unterliegenden Ertrage bzw. steuerfreie Ertrage i.S.d. § 8b Abs. 1 und 2 KStG

o steuerfreie Gewinne aus dem An- und Verkauf inlandischer und auslandischer
Grundstlicke auBerhalb der Zehn-Jahres-Frist

o steuerfreie Gewinne aus dem An- und Verkauf von Kapitalgesellschaften
bei Erwerb vor dem 1.1.2009

Steuerpflichtige ausgeschiittete und ausschiittungsgleiche Ertrage je Anteil

Bemessungsgrundlage
Anzurechnende/zu erstattende KESt (25 %)

! Der ausgewiesene Betrag je Anteil in Héhe von EUR 1,8406 kommt am 11.12.2014 zur Ausschiit-
tung. GemaB den Bestimmungen des Investmentsteuergesetzes sind in den Angaben zur Ausschiit-
tung gemaB § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 Buchst. a) der Betrag der Barausschiittung je Anteil in Héhe von
EUR 1,7000 zuziiglich des Betrages gezahlter und abzliglich des Betrages erstatteter auslandischer
Quellensteuern je Anteil in Hohe von insgesamt EUR 0, 1406 auszuweisen.

2 Das investmentsteuerliche Ergebnis (steuerlich zuflieBende Ertrage) setzt sich aus den investment-
steuerlichen ausgeschitteten Ertragen je Anteil in Hohe von EUR 0,9391 und ausschiittungsgleichen
Ertragen je Anteil in Hohe von EUR 0,0589 zusammen.

Grundsatzliche Angaben zur Besteuerung privater Anleger
Steuerliche Folgen von Ausschiittungen/Thesaurierungen

Die steuerpflichtigen Ertrdge des Sondervermdgens stellen beim
Privatanleger Einklinfte aus Kapitalvermdgen dar. Diese unterlie-
gen grundsatzlich einem Steuerabzug in Hohe von 25 % (zzgl.
5,5 % Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer). Bei der Ermitt-
lung dieser Einkiinfte ist ein sogenannter Sparer-Pauschbetrag
in Héhe von EUR 801,— (fiir zusammen veranlagte Ehegatten in
Héhe von EUR 1.602,-) zu beriicksichtigen. Werbungskosten im
Zusammenhang mit Einkiinften aus Kapitalvermdgen sind grund-
satzlich mit dem Sparer-Pauschbetrag abgegolten.

Die Steuer wird regelmaBig von der depotfilhrenden Stelle (bei
Inlandsverwahrung) einbehalten und hat grundsatzlich Abgel-
tungswirkung, sodass Einkiinfte aus Kapitalvermdgen regelmaBig
nicht in der Einkommensteuererklarung anzugeben sind. Bei der
Vornahme des Steuerabzugs werden durch die depotfiihrende
Stelle grundsatzlich bereits Verlustverrechnungen vorgenommen
und auslandische Quellensteuern angerechnet.

Wenn der personliche Steuersatz geringer ist als der Abgeltung-
steuersatz in Hohe von 25 %, kdnnen die Einkiinfte aus Kapital-
vermdgen in der Einkommensteuererkldrung angegeben werden.
Das Finanzamt setzt in diesem Fall die Einkommensteuer mit dem
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1,8406 1,8406 1,8406
0,9980 0,9980 0,9980
0,2473 0,2473 0,2473
0,0000 0,0331 0,0315
0,0000 0,0000 0,0000
0,0186 = =
0,7321 0,7176 0,7192
0,7321 0,7321 0,7321
0,1830 0,1830 0,1830

%) Bestimmte aus dem Ausland zuflieBende, aufgrund der jeweiligen Doppelbesteuerungsabkommen
(Freistellungsmethode) im Inland nicht nochmals zu versteuernde Ertrage unterliegen beim betrieb-
lichen Anleger dem Progressionsvorbehalt in Héhe von EUR 0,0077 je Anteil. Dies bedeutet, dass
die steuerfreien Einklinfte bei der Festsetzung des individuellen Steuersatzes, der auf die Einkiinfte
des jeweiligen Anlegers anzusetzen ist, zu beriicksichtigen sind.

“ Die auf den einzelnen Anleger entfallende Kapitalertragsteuer (§ 7 InvStG) wird wie folgt errech-
net: Die in der Ausschiittung enthaltenen kapitalertragsteuerpflichtigen Ertrage je Anteil in Hohe von
EUR 0,7321 sind zunéchst mit der Anzahl der am Ausschiittungstag (11.12.2014) beim Anleger vor-
handenen Anteile zu multiplizieren; hieraus sind 25 vom Hundert Kapitalertragsteuer zu errechnen.

niedrigeren personlichen Steuersatz fest und rechnet den Steuer-
abzug auf die Steuerschuld an (sog. Glnstigerpriifung). Angaben
in der Steuererklarung miissen auBerdem gemacht werden, so-
fern fir die Einkiinfte aus Kapitalvermdgen kein Steuerabzug
vorgenommen wurde (weil z.B. ein Gewinn aus der VerduBerung
von Investmentanteilen in einem auslandischen Depot erzielt
wurde). Zudem sind ggf. Angaben fiir Kirchensteuerzwecke er-
forderlich, auch wenn der Steuerabzug in Hohe von 25 % bereits
erfolgt ist.

Inldndische und auslandische Dividenden aus (Immobilien-)Kapital-
gesellschaften, die vom Sondervermdgen ausgeschiittet oder the-
sauriert werden, sowie Zinsen, Mietertrage aus inlandischen Im-
mobilien und Gewinne aus dem Verkauf inldndischer Immobilien
innerhalb der Zehn-Jahres-Frist sind in voller Hohe steuerpflichtig
und unterliegen dem Abgeltungsteuersatz in Héhe von 25 % (zzgl.
5,5 % Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer).

Zum Fondsvermdgen gehdren Grundstlicke, die im Ausland be-
legen sind. Mietertrage hieraus sind in der Regel im Ausland zu
versteuern und flieBen aufgrund der bestehenden Abkommen
zur Vermeidung der Doppelbesteuerung — kurz Doppelbesteue-
rungsabkommen (DBA) — im Inland regelmaBig steuerfrei zu
(sog. Freistellungsmethode). Ab dem Veranlagungszeitraum
2009 wirken sich die steuerfreien Ertrage auch nicht auf den
anzuwendenden Steuersatz aus (kein Progressionsvorbehalt).



Sofern in einem DBA ausnahmsweise die Anrechnungsmethode
vereinbart oder kein DBA geschlossen wurde, sind die Mieter-
trage in Deutschland — unter Anrechnung der im Ausland ge-
zahlten Steuer — steuerpflichtig. Dies gilt auch fir Mietertrage
aus Grundsticken, die von auslandischen Personengesellschaf-
ten gehalten werden.

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und auslandischer Immo-
bilien sind beim Anleger steuerfrei, sofern die VerauBerung durch
das Sondervermégen nach dem Ablauf von zehn Jahren seit dem
Zeitpunkt der Anschaffung (Zehn-Jahres-Frist) erfolgt.

Steuerfrei bleiben innerhalb der Zehn-Jahres-Frist auBerdem Ge-
winne aus dem Verkauf ausléndischer Immobilien, auf deren Be-
steuerung Deutschland aufgrund eines DBA verzichtet hat. Die
steuerfreien Ertrdge wirken sich ab dem Veranlagungszeitraum
2009 auch nicht auf den anzuwendenden Steuersatz aus (kein
Progressionsvorbehalt). Sofern in dem betreffenden DBA aus-
nahmsweise die Anrechnungsmethode vereinbart oder kein DBA
geschlossen wurde, gelten die Aussagen zur Behandlung von Ge-
winnen aus dem Verkauf inlandischer Immobilien innerhalb der
Zehn-Jahres-Frist analog. Die in den Herkunftslandern gezahlten
Steuern kénnen ggf. auf die deutsche Einkommensteuer ange-
rechnet werden.

Thesaurierte Gewinne aus der VerduBerung von Wertpapieren
und Gewinne aus Termingeschaften gelten nicht als zugeflossen.
Bei Ausschiittung sind die Gewinne grundsatzlich steuerpflichtig
und unterliegen bei einer Inlandsverwahrung dem Steuerabzug in
Hohe von 25 % (zzgl. 5,5 % Solidaritdtszuschlag und ggf. Kirchen-
steuer). Ausgeschittete Gewinne aus der VerauBerung von Wert-
papieren und Gewinne aus Termingeschaften sind steuerfrei, wenn
die Wertpapiere vor dem 1.1.2009 erworben bzw. die Terminge-
schafte vor dem 1.1.2009 eingegangen wurden.

Ertrdge aus der Beteiligung an inldndischen und auslandischen
Immobilienpersonengesellschaften sind steuerlich bereits mit dem
Ende des Wirtschaftsjahres der Personengesellschaft auf der Ebe-
ne des Sondervermogens zu erfassen. Sie sind nach allgemeinen
steuerlichen Grundsatzen zu beurteilen.

Substanzauskehrungen (z.B. in Form von Bauzinsen) sind nicht
steuerbar. Substanzauskehrungen, die der Anleger wahrend sei-
ner Besitzzeit erhalten hat, sind allerdings dem steuerlichen Er-
gebnis aus der VerduBerung der Investmentanteile hinzuzurech-
nen, d.h. sie erhdhen den steuerlichen VerduBerungsgewinn des
Anlegers, wenn dieser seine Anteile nach dem 31.12.2008 er-
worben hat.

Steuerliche Folgen der VerduBerung von Anteilscheinen

Werden Anteile an einem Sondervermdgen, die nach dem
31.12.2008 erworben wurden, von einem Privatanleger verau-

Bert, unterliegt ein VerduBerungsgewinn dem Abgeltungsteuer-
satz in Hohe von 25 % (zzgl. 5,5 % Solidaritatszuschlag und ggf.
Kirchensteuer). Bei einer VerauBerung von Anteilen, die vor dem
1.1.2009 erworben wurden, ist ein VerauBerungsgewinn bei
Privatanlegern steuerfrei.

Bei der Ermittlung des VerduBerungsgewinns aus Anteilen, die
nach dem 31.12.2008 erworben wurden, sind einerseits die
Anschaffungskosten um den Zwischengewinn im Zeitpunkt der
Anschaffung und andererseits der VerduBerungspreis um den
Zwischengewinn im Zeitpunkt der VerduBerung zu kiirzen, damit
es nicht zu einer doppelten steuerlichen Erfassung von Zwischen-
gewinnen kommt. Der VerduBerungsgewinn aus Anteilen, die
nach dem 31.12.2008 erworbenen wurden, ist zudem um die
noch im Fondsvermdgen enthaltenen thesaurierten Ertrage zu
kurzen, die vom Anleger bereits versteuert wurden, damit es
auch in diesem Zusammenhang nicht zu einer Doppelbesteue-
rung kommt. Der VerauBerungsgewinn ist insoweit steuerfrei,
als er auf die wahrend der Besitzzeit im Sondervermdgen ent-
standenen und noch nicht auf der Anlegerebene erfassten,
nach DBA steuerfreien Ertrage zurlickzuflihren ist (sog. besitz-
zeitanteiliger Immobiliengewinn). Substanzausschiittungen
erhéhen den VerduBerungsgewinn.

Bei Anteilen, die nach dem 31.12.2008 erworben wurden, wer-
den steuerfrei ausgeschiittete Gewinne aus der VerauBerung von
Wertpapieren und Gewinne aus Termingeschaften, die vor dem
1.1.2009 erworben bzw. eingegangen wurden, bei der VerauBe-
rung der Anteile nachversteuert. Uber die Umsétze sowie die Ver-
auBerungsgeschafte wird dem Anleger eine Bescheinigung aus-
gestellt.

Grundsatzliche Angaben zur Besteuerung eines betrieb-
lichen Anlegers (ESt-pflichtig bzw. § 8b KStG ist anwendbar)

Steuerliche Folgen von Ausschiittungen/Thesaurierungen

Bei Anlegern, die ihre Anteile im Betriebsvermdgen halten, werden
die Ertrdge aus dem Sondervermégen steuerlich als Betriebsein-
nahmen erfasst.

Aufgrund der Neuregelung zur Besteuerung von Streubesitzdivi-
denden sind nach dem 28.2.2013 dem Sondervermégen zugeflos-
sene oder als zugeflossen geltende Dividenden inléndischer und
auslandischer (Immobilien-)Kapitalgesellschaften bei Kérperschaf-
ten steuerpflichtig.

Bei einkommensteuerpflichtigen betrieblichen Anlegern sind in-
landische und auslandische Dividenden aus (Immobilien-)Kapital-
gesellschaften, die vom Sondervermégen ausgeschiittet oder
thesauriert werden, zu 60 % steuerpflichtig (sogenanntes Teil-
einklnfteverfahren). Der Werbungskostenabzug ist ebenso auf
60 % beschrankt.
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Zinsen und Mietertrage aus inlandischen Immobilien sind in voller
Hohe steuerpflichtig. Dies gilt unabhéngig davon, ob diese Ertrage
ausgeschittet oder thesauriert werden.

Mietertrage aus auslandischen Immobilien sind fiir betriebliche
Anleger aufgrund von bestehenden DBA in der Regel steuerfrei
(sog. Freistellungsmethode). Sofern in einem DBA ausnahmsweise
die Anrechnungsmethode vereinbart oder kein DBA geschlossen
wurde, sind die Mietertrage in Deutschland, unter Anrechnung der
im Ausland gezahlten Steuer, steuerpflichtig. Dies gilt auch fir
Mietertrage aus Grundstticken, die von auslandischen Personen-
gesellschaften gehalten werden.

VerduBerungsgewinne, die das Sondervermdgen aus dem Ver-
kauf inldndischer und ausléndischer Immobilien nach Ablauf
von zehn Jahren seit Anschaffung erzielt (Zehn-Jahres-Frist),
sind steuerlich nicht relevant, solange sie nicht ausgeschlittet
werden. Die Gewinne werden erst bei deren Ausschiittung steu-
erpflichtig. Ob eine Besteuerung auslandischer Immobilienver-

auBerungsgewinne in Deutschland stattfindet, richtet sich

nach dem jeweiligen DBA. Gewinne aus der VerduBerung in-
landischer und auslandischer Immobilien innerhalb der Zehn-
Jahres-Frist sind bei Thesaurierung bzw. Ausschittung steuerlich
auf Anlegerebene zu beriicksichtigen. Gewinne aus dem Verkauf
inlandischer Immobilien sind in vollem Umfang steuerpflichtig.
Ob eine Besteuerung auslandischer ImmobilienverauBerungs-
gewinne in Deutschland stattfindet, richtet sich nach dem je-
weiligen DBA.

Thesaurierte Gewinne aus der VerduBerung von Wertpapieren und
Termingeschéften gelten nicht als zugeflossen. Eine steuerliche
Berlicksichtigung erfolgt erst im Zeitpunkt der Ausschittung.
Dabei sind VerauBerungsgewinne aus Aktien fiir den einkom-
mensteuerpflichtigen betrieblichen Anleger zu 40 % und fiir den
korperschaftsteuerpflichtigen Anleger effektiv zu 95 % steuerfrei,
sofern der Anleger § 8b KStG anwenden kann (5 % gelten als
nicht abzugsféhige Betriebsausgaben). Gewinne aus Terminge-
schaften sind hingegen in voller Hohe steuerpflichtig.
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Ertrdge aus der Beteiligung an inldndischen und auslandischen
Immobilienpersonengesellschaften sind steuerlich bereits mit
Ende des Wirtschaftsjahres der Personengesellschaft auf der Ebe-
ne des Sondervermégens zu erfassen. Sie sind nach allgemeinen
steuerlichen Grundsatzen zu beurteilen.

Substanzauskehrungen (z.B. in Form von Bauzinsen) sind nicht
steuerbar. Dies bedeutet flir einen bilanzierenden Anleger, dass
die Substanzauskehrungen in der Handelsbilanz ertragswirksam
zu vereinnahmen sind, in der Steuerbilanz aufwandswirksam ein
passiver Ausgleichsposten zu bilden ist und damit technisch die
historischen Anschaffungskosten steuerneutral gemindert wer-
den. Alternativ kénnen die fortgefiihrten Anschaffungskosten um
den anteiligen Betrag der Substanzausschittung vermindert
werden.

Steuerliche Folgen der VerauBerung von Anteilscheinen

Gewinne aus der VerauBerung von Anteilen im Betriebsvermégen
sind flir betriebliche Anleger in dem Umfang steuerfrej, in dem es
sich um noch nicht zugeflossene oder noch nicht als zugeflossen
geltende auslandische Mieten sowie realisierte und nicht realisier-
te Gewinne des Sondervermdgens aus ausléndischen Immobilien
handelt, sofern Deutschland aufgrund eines DBA auf die Besteue-
rung verzichtet (sog. Immobiliengewinn).

Gewinne aus der VerauBerung von Anteilen im Betriebsvermo-
gen sind fiir Korperschaften, die § 8b KStG anwenden kdnnen,
zudem effektiv zu 95 % steuerfrei, soweit die Gewinne aus noch
nicht zugeflossenen oder noch nicht als zugeflossen geltenden
Dividenden und aus realisierten und nicht realisierten Gewinnen
des Sondervermdgens aus inldndischen und auslandischen (Im-

mobilien-)Kapitalgesellschaften herriihren und soweit diese Divi-

denden und Gewinne bei Zurechnung an den Anleger steuerfrei
sind (sog. Aktiengewinn). Von einkommensteuerpflichtigen be-

trieblichen Anlegern sind diese VerauBerungsgewinne zu 60 %

zu versteuern.

Progressionsvorbehalt

Wenn auslandische Mietertrdge und Gewinne aus der VerduBe-
rung von auslandischen Immobilien nach dem entsprechenden
DBA freigestellt sind, werden sie in der Regel bei der Ermittlung
des anzuwendenden deutschen Einkommensteuersatzes beriick-
sichtigt (Progressionsvorbehalt), sodass die Steuerlast grundsatz-
lich erhoht wird. Dies gilt jedoch nicht fiir Vermietungseinkiinfte
aus EU-/EWR-Staaten.

Die Regelungen zum Progressionsvorbehalt finden Anwendung
bei nattirlichen Personen, die ihre Anteile im Betriebsvermdgen
halten, sowie bei natirlichen Personen, die eine Veranlagung zur
tariflichen Einkommensteuer wahlen (Giinstigerpriifung).

Freistellungsauftrag und Nichtveranlagungs-
Bescheinigung

Hat der inlandische steuerpflichtige Anleger seinem depotfiihrenden
Kreditinstitut (UnionDepot oder inldndisches Wertpapierdepot)
rechtzeitig vor der Ausschiittung einen in ausreichender Héhe aus-
gestellten Freistellungsauftrag oder eine Nichtveranlagungs-Be-
scheinigung (NV-Bescheinigung) vorgelegt, kann auf den Steuer-
abzug verzichtet werden. Die NV-Bescheinigung wird auf Antrag
vom zustandigen Wohnsitzfinanzamt ausgestellt. Wurde eine
NV-Bescheinigung vorgelegt, erhalt der Anleger die gesamte Aus-
schlttung ungekdrzt gutgeschrieben.

Kirchensteuer

Erfolgt die Erhebung der Einkommensteuer bereits durch eine
inlandische depotfiihrende Stelle (Abzugsverpflichteter) mittels
Steuerabzug, wird die darauf entfallende Kirchensteuer nach
dem Kirchensteuersatz der Religionsgemeinschaft, welcher der
Kirchensteuerpflichtige angehdrt, als Zuschlag zum Steuerabzug
erhoben.

Allerdings wird die Kirchensteuer fiir den Anleger nur dann ein-
behalten und abgeflhrt, wenn dem Abzugsverpflichteten bis
spatestens 31.12. des Vorjahres ein schriftlicher Antrag des An-
legers vorliegt, in dem dieser seine Religionszugehdrigkeit be-
nennt. Sollte aufgrund eines fehlenden Antrags kein Kirchen-
steuereinbehalt durch die auszahlende Stelle vorgenommen
worden sein, wird die Kirchensteuer im Wege der Einkommen-
steuerveranlagung festgesetzt. Bei gemeinschaftlich gestellten
Antrdgen von Ehegatten wird in der Regel von einer halftigen
Aufteilung der Vermégenswerte ausgegangen. Nur wenn den
Vermdgenswerten rechtlich eine andere prozentuale Verteilung
zugrunde liegt, haben die Ehegatten in dem Antrag zu erklaren,
in welchem Verhaltnis der auf jeden Ehegatten entfallende An-
teil der Kapitalertrdge zu den gesamten Kapitalertrdgen der Ehe-
gatten steht, damit die Kirchensteuer entsprechend diesem Ver-
héltnis aufgeteilt, einbehalten und abgefiihrt werden kann. Die
Abzugsfahigkeit der Kirchensteuer als Sonderausgabe wird be-
reits beim Steuerabzug berticksichtigt.

Zwischengewinnbesteuerung

Zwischengewinne sind die im Verkaufs- oder Riickgabepreis ent-
haltenen Entgelte flr vereinnahmte oder aufgelaufene Zinsen,
die vom Sondervermégen noch nicht ausgeschiittet oder die the-
sauriert wurden und die infolgedessen beim Anleger noch nicht
steuerpflichtig geworden sind (etwa mit den Stiickzinsen aus
festverzinslichen Wertpapieren vergleichbar). Die vom Sonder-
vermogen erwirtschafteten Zinsen und Zinsanspriiche sind bei
Riickgabe oder Verkauf der Anteile durch Steuerinlander einkom-
mensteuerpflichtig. Der Steuerabzug auf den Zwischengewinn
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betragt 25 % (zzgl. 5,5 % Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchen-
steuer). Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte Zwischengewinn
kann im Jahr der Zahlung beim Privatanleger einkommensteuer-
lich als negative Einnahme abgesetzt werden (Zwischengewinn-
aufwand). Er wird auch beim Steuerabzug steuermindernd be-
riicksichtigt. Der Steuerabzug unterbleibt darliber hinaus im
Rahmen eines Freistellungsauftrags oder bei Vorlage einer NV-
Bescheinigung. Steuerauslander sind auch hier vom Steuerabzug
grundsatzlich ausgenommen. Bei betrieblichen Anlegern ist der
gezahlte Zwischengewinn unselbststandiger Teil der Anschaf-
fungskosten, die nicht zu korrigieren sind. Bei Riickgabe oder
VerduBerung der Anteile bildet der erhaltene Zwischengewinn
einen unselbststandigen Teil des VerduBerungserldses. Eine Kor-
rektur ist nicht vorzunehmen. Bei der Ermittlung des Zwischen-
gewinns bleiben Ertrdge aus Vermietung und Verpachtung sowie
Ertrdge aus der Bewertung und VerduBerung der Objekte unbe-
riicksichtigt. Der Zwischengewinn wird bei jeder Anteilwertfest-
stellung ermittelt und bewertungstdglich veréffentlicht.

Immobilien- und Aktiengewinn

Die Regelungen zum Aktiengewinn und zum Immobiliengewinn
waren bis 31.12.2008 nur fiir diejenigen Anleger anzuwenden,
die ihre Anteile in einem Betriebsvermdégen halten. Seit dem
1.1.2009 sind die Regelungen zum Immobiliengewinn auch fir
Anleger relevant, die ihre Anteile im Privatvermdgen halten. Der
Fondsimmobiliengewinn beinhaltet noch nicht zugeflossene oder
noch nicht als zugeflossen geltende auslandische Mieten sowie
realisierte und nicht realisierte Wertveranderungen auslandischer

-
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Immobilien des Sondervermégens, sofern Deutschland aufgrund
eines DBA auf die Besteuerung verzichtet hat. Die Gesellschaft
veréffentlicht den Fondsimmobiliengewinn bewertungstaglich als
Prozentsatz vom Wert des Investmentanteils (Riicknahmepreis).

Der Fondsaktiengewinn beinhaltet die dem Anleger noch nicht
zugeflossenen oder noch nicht als zugeflossen geltenden Divi-
dendenertrdge aus inlandischen und auslandischen (Immobilien-)
Kapitalgesellschaften (fiir Kdrperschaften werden keine Dividen-
denertrage berlicksichtigt, die dem Sondervermégen nach dem
28.2.2013 zugeflossen sind oder als zugeflossen gelten), realisier-
te und nicht realisierte Gewinne und Verluste aus der Beteiligung
des Sondervermégens an (Immobilien-)Kapitalgesellschaften. Die
Gesellschaft veroffentlicht den Fondsaktiengewinn (ab 1.3.2013
aufgrund der geénderten Besteuerung von Streubesitzdividenden
separat flir Kérperschaften sowie fiir einkommensteuerpflichtige
betriebliche Anleger) bewertungstaglich als Prozentsatz vom Wert
des Investmentanteils (Rlicknahmepreis).

Am Tag des Kaufs und Verkaufs der Anteile (sowie eventuell zum
Bilanzstichtag) hat der Anleger die ausgewiesenen Prozentsatze
mit dem jeweiligen Riicknahmepreis (Anteilpreis) zu multiplizieren,
um einen absoluten Anleger-Immobilien- bzw. Anlegeraktien-
gewinn zu ermitteln. Die Differenz aus beiden GroBen stellt den
steuerlich relevanten besitzzeitanteiligen Immobilien- bzw. Aktien-
gewinn des Anlegers dar. Fiir alle Anleger mindert der absolute
besitzzeitanteilige Anlegerimmobiliengewinn den Gewinn aus
der VerduBerung der Investmentanteile. Firr korperschaftsteuer-
pflichtige Anleger, die § 8b Abs. 1 und 2 KStG anwenden kdnnen,
ist ein Gewinn aus der VerduBerung der Investmentanteile, soweit




er aus dem absoluten besitzzeitanteiligen Anlegeraktiengewinn
resultiert, in voller Hohe steuerfrei; allerdings gelten 5% dieser
steuerfreien Gewinne als nicht abzugsfahige Betriebsausgaben.
Fir einkommensteuerpflichtige Anleger, die ihre Anteile im Be-
triebsvermdgen halten, ist der Gewinn aus der VerauBerung der
Investmentanteile, soweit er aus dem besitzzeitanteiligen Anleger-
aktiengewinn resultiert, zu 40 % steuerfrei. Betriebliche Anleger
sollten vor Berlicksichtigung des Immobilien- und Aktiengewinns
in ihrer Steuererkldrung Rat bei ihrem steuerlichen Berater einholen.

Erbschaftsteuer

Die Ermittlung der steuerlichen Werte fiir ein Nachlassvermdgen
erfolgt auf der Grundlage des am Todestag des Erblassers gelten-
den Riicknahmepreises.

Verkehrsteuern

Erwerb und VerduBerung der Anteilscheine unterliegen nicht der
Grunderwerbsteuer.

Besteuerung von Immobilien in Osterreich

Nach dem 0sterreichischen Immobilien-Investmentfondsgesetz
(ImmolnvFG) unterliegen die nicht in Osterreich anséssigen An-
leger mit den aus einem Immobilienfonds stammenden Gsterrei-
chischen Immobiliengewinnen der beschrankten Steuerpflicht in
Osterreich.

Besteuert werden grundsétzlich die laufenden Bewirtschaftungs-
gewinne aus der Vermietung sowie die aus der Bewertung resul-
tierenden Wertzuwachse (im AusmaB von 80 %) der Osterreichi-
schen Immobilien. Steuersubjekt fir die beschrénkte Steuerpflicht
in Osterreich ist der einzelne Anleger, der weder Wohnsitz noch
gewdhnlichen Aufenthalt (bei Kérperschaften weder Sitz noch Ort
der Geschftsleitung) in Osterreich hat.

Fiir natrliche Personen betragt der Steuersatz fir diese Einkiinf-
te in Osterreich — unabhéngig von deren Hohe — 25 %. Erzielt
der Anleger pro Kalenderjahr insgesamt maximal EUR 2.000,—
in Osterreich steuerpflichtige Einkiinfte, ist keine Steuererklarung
abzugeben, und die Einkiinfte bleiben steuerfrei. Bei Uberschrei-
ten dieser Grenze oder nach Aufforderung durch das zustandige
osterreichische Finanzamt ist eine Steuererkldrung in Osterreich
abzugeben.

Fiir Korperschaften betrégt der entsprechende Steuersatz in Oster-
reich derzeit 25 %. Anders als bei nattirlichen Personen gibt es
keinen Steuerfreibetrag. Die in Osterreich steuerpflichtigen Ein-
kiinfte (ausschiittungsgleichen Ertrdge) fur das am 30.9.2014 en-
dende Geschaftsjahr des Unilmmo: Europa betragen EUR 0,0049

je Anteil. Dieser Betrag ist mit der vom Anleger gehaltenen An-
zahl von Anteilen zu multiplizieren.

Beim Verkauf von Fondsanteilen realisierte Wertsteigerungen un-
terliegen zwar seit dem Jahr 2012 unter gewissen Voraussetzun-
gen der sogenannten Vermégenszuwachssteuer in Osterreich. Fir
Anleger aus Deutschland hat Osterreich aber aufgrund des Dop-
pelbesteuerungsabkommens kein zwischenstaatliches Besteue-
rungsrecht. Gewinne aus dem Verkauf eines Fondsanteils unter-
liegen daher regelmaBig nicht der beschrénkten Steuerpflicht in
Osterreich.

3 %-Steuer in Frankreich

Seit dem 1.1.2008 unterliegen deutsche Immobiliensonderver-
mogen grundsatzlich dem Anwendungsbereich einer franzgsi-

schen Sondersteuer (sog. 3 %-Steuer), die jahrlich auf den Ver-
kehrswert der in Frankreich belegenen Immobilien erhoben wird.
Das franzdsische Gesetz sieht fir auslandische Sondervermdgen

unter bestimmten Voraussetzungen die Befreiung von dieser

3 %-Steuer vor. Nach Auffassung der franzdsischen Finanzverwal-

tung sind deutsche Immobiliensondervermégen nicht mit franzo-
sischen Immobiliensondervermdgen vergleichbar, sodass sie nicht
grundsatzlich von der 3 %-Steuer befreit sind.

Um von dieser Steuer befreit zu werden, muss das Sondervermo-
gen nach Auffassung der franzosischen Finanzverwaltung jéhrlich
eine Erklarung abgeben, in welcher der franzésische Grundbesitz
zum 1.1. eines jeden Jahres angegeben wird und diejenigen An-
teilinhaber benannt werden, die zum 1.1. eines Jahres an dem
Sondervermdgen zu 1% oder mehr beteiligt waren.

Damit das Sondervermégen seiner Erklarungspflicht nachkom-
men und damit eine Erhebung der franzdsischen 3 %-Steuer ver-
mieden werden kann, bitten wir Sie, wenn lhre Beteiligung am
Sondervermdgen am 1.1. eines Jahres eine Quote von 1 % er-
reicht bzw. diberschritten hat, uns eine schriftliche Zustimmungs-
erklarung zur Offenlegung des Beteiligungsverhaltnisses gegen-
Uber den franzésischen Steuerbehérden zuzusenden. Wenn lhre
Beteiligung am 1.1. weniger als 5% betrdgt und es sich hierbei
um die einzige Investition in franzésischen Grundbesitz handelt,
hat diese Benennung fiir Sie weder finanzielle Auswirkungen
noch l6st sie fiir Sie eigene Erklarungs- oder Meldepflichten ge-
genUber den franzésischen Steuerbehdrden aus. Falls lhre Betei-
ligungsquote am 1.1. 5% oder mehr betragt oder Sie weiteren
Grundbesitz mittelbar oder unmittelbar in Frankreich halten, sind
Sie aufgrund der Beteiligung an franzosischen Immobilien gege-
benenfalls steuerpflichtig und missen fiir die Steuerbefreiung
eine eigene Erklarung gegentber den franzésischen Steuerbe-
horden abgeben.

Fiir verschiedene Anlegerkreise konnen jedoch allgemeine Befrei-
ungstatbestande greifen, so z.B. fiir borsennotierte Gesellschaf-
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ten, bestimmte Versorgungswerke usw. Darlber hinaus fallen na-
tlrliche Personen grundsatzlich nicht in den Anwendungsbereich
der franzésischen 3 %-Steuer. In diesen Fallen ist die Abgabe einer
eigenen Erkldrung nicht erforderlich. Fur weitere Informationen
Uber die Befreiungstatbestdnde empfehlen wir, sich bei Bedarf mit
einem (auf franzosisches Steuerrecht spezialisierten) Steuerberater
in Verbindung zu setzen.

Rechtliches und steuerliches Risiko

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungsgrundlagen
des Sondervermégens fiir vorangegangene Geschaftsjahre (z.B.

aufgrund von steuerlichen AuBenprifungen) kann —im Falle einer
fir den Anleger steuerlich grundsétzlich nachteiligen Korrektur —

zur Folge haben, dass der Anleger die Steuerlast aus der Korrektur
fir vorangegangene Geschéftsjahre zu tragen hat, obwohl er un-
ter Umstanden zu diesem Zeitpunkt nicht in dem Sondervermdgen
investiert war.

Umgekehrt kann der Fall eintreten, dass dem Anleger eine steuer-
lich grundséatzlich vorteilhafte Korrektur fir das aktuelle und fiir
vorangegangene Geschéftsjahre, in denen er an dem Sonderver-
mdgen beteiligt war, durch die Riickgabe oder VerduBerung der
Anteile vor der Umsetzung der entsprechenden Korrektur nicht
mehr zugutekommt. Zudem kann eine Korrektur dazu fiihren, dass
steuerpflichtige Ertrdge bzw. steuerliche Vorteile tatsachlich in
einem anderen als dem eigentlich zutreffenden Veranlagungszeit-
raum steuerlich veranlagt werden und sich dies beim einzelnen
Anleger negativ auswirkt.




Besteuerung der Ertrage fiir das Geschaftsjahr 2013/2014

fur die in der Bundesrepublik Deutschland unbeschrankt steuerpflichtigen Anteilinhaber.

" Der Ausweis erfolgt in Hohe von 100 %. Die ausgewiesene anrechenbare Quellensteuer beinhaltet nicht die fiktive auslandische Quellensteuer. Die aus-
2 Abweichungen in der Summe sind auf Rundungsdifferenzen zuriickzufihren. gewiesenen auslandischen Einkiinfte, die zur Anrechnung der ausléndischen Quellensteuer berechtigen, beinhal-
% Dividendenertrage und realisierte VerauBerungsgewinne aus Aktien wurden im Falle der Personen- ten die auslandischen Einkiinfte, auf die ausléndische Quellensteuer als einbehalten gilt (fiktive Quellensteuer).
gesellschaften zu 60 % bericksichtigt, fiir Kapitalgesellschaften wurden VerauBerungsgewinne in Fiir Kapitalgesellschaften ist zu beachten, dass nach § 8b Abs. 3, 5 KStG 5% der VerauBerungsgewinne
voller Hohe als steuerfrei berticksichtigt. nach § 8b Abs. 2 KStG als nicht abzugsfahige Betriebsausgaben zu qualifizieren und damit steuerlich hin-
zuzurechnen sind. Dies ist in der vorliegenden Mitteilung , Besteuerung der Ertrage” nicht berticksichtigt.
Hinweis: Die Steuerbescheinigung gem. § 5Abs. 1S. 1 Nr. 3 InvStG ist im elektronischen Bundes- Die steuerlichen Besonderheiten der §§ 3 Nr. 40 EStG sowie 8b Abs. 7 und 8 KStG sind auf Anlegerebene
anzeiger veroffentlicht. zu beachten.




Zwischengewinne




Immobiliengewinne




Aktiengewinne




4 Organe und Abschlusspriifer

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Union Investment Real Estate GmbH
Postfach 30 11 99
20304 Hamburg

Valentinskamp 70/EMPORIO
20355 Hamburg

Gezeichnetes und

eingezahltes Kapital am 31.12.2013
EUR 10,226 Mio.

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2013
EUR 26,929 Mio.

Verwahrstelle

DZ BANK AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank
Frankfurt am Main

Am Platz der Republik

60325 Frankfurt/Main

Gezeichnetes und

eingezahltes Kapital am 31.12.2013
EUR 3.160 Mio.

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2013
EUR 15.550 Mio.

Abschlusspriifer

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Mergenthalerallee 3-5

65760 Eschborn/Frankfurt am Main

Geschaftsfiihrung

Dr. Reinhard Kutscher (Vorsitzender)
Dr. Heiko Beck

Dr. Frank Billand

Volker Noack

Gesellschafter

DZ BANK AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank
Frankfurt am Main,

Frankfurt/Main

Union Asset Management Holding AG,
Frankfurt/Main

WGZ BANK AG

Westdeutsche
Genossenschafts-Zentralbank,
Dusseldorf

Aufsichtsrat

Jens Wilhelm,

Vorsitzender,

Mitglied des Vorstandes der

Union Asset Management Holding AG,
Frankfurt/Main

Hans Joachim Reinke,

stellv. Vorsitzender,

Vorsitzender des Vorstandes der
Union Asset Management Holding AG,
Frankfurt/Main

Prof. Dr. Raimond Maurer,

Lehrstuhl fiir Investment,

Portfolio Management und Alterssicherung
(Fachbereich Wirtschaftswissenschaften),
Johann Wolfgang Goethe-Universitat,
Frankfurt/Main
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Mitglieder der Sachverstandigenausschiisse
(bis 20.7.2014)

Dipl.-Ing. Hermann Altmeppen,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Braunschweig

Detlev Brauweiler,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Offenbach

Dipl.-Ing. Peter Hihn,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Tibingen

Dipl.-Ing. Florian Lehn,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Miinchen

Dipl.-Ing. Martin von Rénne,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Hamburg

Dipl.-Kfm. Manfred Sterlepper,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Frankfurt/Main

Dipl.-Ing. Eberhard Stoehr,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Berlin

Dipl.-Ing. Stefan Wicht,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Mainz

Dipl. Betriebswirt Stephan Zehnter,

offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Miinchen
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Bestandsbewerter (ab 21.7.2014)

Dipl.-Ing. J6rg Ackermann,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Hagen

Dipl.-Ing. Hermann Altmeppen,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Braunschweig

Detlev Brauweiler,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Offenbach

Dipl.-Kfm. Stefan Brénner,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Miinchen

Dipl.-Ing. Michael Buschmann,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Diisseldorf

Dipl.-Ing. Peter Hihn,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Tibingen

Dipl.-Ing. Florian Lehn,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Miinchen

Dipl.-Ing. Martin von Rénne,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Hamburg

Dipl.-Kfm. Manfred Sterlepper,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Frankfurt/Main

Dipl.-Ing. Eberhard Stoehr,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Berlin

Dipl.-Ing. Stefan Wicht,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Mainz

Dipl.-Betriebswirt Stephan Zehnter,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Miinchen



Ankaufsbewerter (ab 21.7.2014)

Dipl.-Ing. Bernd Ast|,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Miinchen

Dipl.-Ing. Florian Dietrich,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Darmstadt

Dipl.-Ing./Dipl.-Wirtsch.-Ing. Bernd Fischer-Werth,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Wiesbaden

Dipl.-Sachverstandiger Carsten Fritsch,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Frankfurt/Main

Dipl.-Ing. Christoph Hein,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Berlin

Dipl.-Kfm. Ulrich Renner,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Wuppertal

Dipl.-Kfm. Peter RoBbach,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Miinchen

Dipl.-Ing. Michael Schlarb,
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger, Essen




5 Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

Angaben nach der Derivateverordnung

Die Auslastung der Obergrenze fiir das Marktrisikopotenzial
wurde fiir dieses Sondervermdégen geméaB der Derivateverord-
nung nach dem einfachen Ansatz ermittelt.

Sonstige Angaben
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Angaben zu den Verfahren zur Bewertung
der Vermdgensgegenstande

Bewertung von Immobilien, Bauleistungen, Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften und Liquiditdtsanlagen

Immobilien werden bei Erwerb und danach nicht langer als drei
Monate mit dem Kaufpreis, anschlieBend mit dem arithmetischen
Mittelwert der von zwei unabhdngigen Bewertern ermittelten
Verkehrswerte angesetzt. Dieser Wert wird fiir jede Immobilie alle
drei Monate ermittelt. Die Bewertungen werden mdglichst gleich-
maBig Gber das Quartal verteilt, um eine Ballung von Neubewer-
tungen zu bestimmten Stichtagen zu vermeiden. Treten bei einer
Immobilie Anderungen wesentlicher Bewertungsfaktoren ein, so
wird die Neubewertung gegebenenfalls zeitlich vorgezogen.
Ferner ist innerhalb von zwei Monaten nach der Belastung eines
Grundstiickes mit einem Erbbaurecht der Wert des Grundstiickes
neu festzustellen. Bauleistungen werden, soweit sie bei der Be-
wertung der Immobilien nicht erfasst wurden, grundsatzlich zu
Herstellungskosten angesetzt.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften werden bei
Erwerb und danach nicht langer als drei Monate mit dem Kauf-
preis zuzlglich der monatlichen Wertveranderungen aufgrund
der monatlichen Vermdgensaufstellungen angesetzt. Anschlie-
Bend werden der Bewertung monatliche Vermdgensaufstellun-
gen der Immobilien-Gesellschaft zugrunde gelegt. Spatestens
alle drei Monate wird der Wert der Beteiligung auf Grundlage
der aktuellsten Vermogensaufstellung von einem Abschlusspriifer
im Sinne des § 319 Abs. 1 Satz 1 und 2 Handelsgesetzbuch ermit-
telt. Der ermittelte Wert wird anschlieBend von der Gesellschaft
auf Basis der Vermdgensaufstellungen bis zum nachsten Werter-
mittlungstermin fortgeschrieben. Treten bei einer Beteiligung
Anderungen wesentlicher Bewertungsfaktoren ein, die durch
eine Fortschreibung nicht erfasst werden kdnnen, so wird die
Neubewertung ggf. zeitlich vorgezogen. Die in den Vermdgens-
aufstellungen ausgewiesenen Immobilien werden bei Erwerb
und danach nicht langer als drei Monate mit dem Kaufpreis und
anschlieBend mit dem arithmetischen Mittelwert der von den
unabhdngigen Bewertern ermittelten Verkehrswerte angesetzt.

Hinsichtlich Liquiditatsanlagen gilt: Vermogensgegenstande,
die an Bdrsen gehandelt werden oder in einen anderen organisier-

ten Markt einbezogen sind, sowie Bezugsrechte fir das Sonder-
vermdgen werden zum jeweiligen Kurswert bewertet, sofern nach-
folgend unter , Besondere Bewertungsregeln” nicht anders ange-
geben. Vermégensgegenstande, die weder an Borsen gehandelt
werden noch in einen anderen organisierten Markt einbezogen
sind oder fir die kein handelbarer Kurs verflighar ist, werden zu
dem aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger Ein-
schatzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Berlick-
sichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten angemessen ist,
sofern nachfolgend unter ,Besondere Bewertungsregeln” nicht
anders angegeben.

Besondere Bewertungsregeln fiir einzelne
Vermdgensgegenstande

Bankguthaben und Forderungen, z.B. abgegrenzte Zinsan-
spriiche, werden grundsatzlich zum Nennwert, Verbindlichkeiten
werden zum Riickzahlungsbetrag angesetzt.

Investmentanteile werden zum letzten festgestellten Riick-
nahmepreis angesetzt.

Auf Fremdwahrung lautende Vermdogensgegenstande
werden unter Zugrundelegung des im EuroFX-System ermittelten
Devisenkurses der Wahrung in Euro umgerechnet. Sofern keine
EuroFX-Devisenkurse gestellt werden, wird auf das Mittags-Fixing
der Reuters AG um 13:30 Uhr zuriickgegriffen.

Sicherungsgeschéfte sind zum Berichtsstichtag auf Basis ak-
tueller Devisenkurse bewertet. Jedes im Bestand befindliche
Geschéft ist mit dem Wiedereindeckungsbetrag angesetzt, der
notwendig ware, um ein identisches Geschaft am Berichtsstich-
tag abschlieBen zu kénnen.

Aus verschiedenen Bestandteilen bestehende Vermdgensge-
genstande (zusammengesetzte Vermogensgegenstande)
sind jeweils anteilig nach den vorgenannten Regelungen zu
bewerten.

Von den besonderen Bewertungsregeln kann in Ausnahmeféllen
abgewichen werden, sofern die Gesellschaft unter Berlicksichti-
gung der Marktgegebenheiten dies im Interesse der Anleger fir
erforderlich halt.
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Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

! Die Gesamtkostenquote driickt sémtliche vom Sondervermdgen im Jahresverlauf getragenen Kosten
und Zahlungen (ohne Transaktionskosten) im Verhéltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert des
Sondervermdgens aus; sie ist als Prozentsatz auszuweisen.

Angaben zur Mitarbeitervergiitung
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Qualitativer Teil fiir die Jahresberichte
der Fonds

In der Union Investment Real Estate GmbH kommen Verglitungssys-
teme zur Anwendung, welche sich folgendermaBBen untergliedern:
1) OT"-Vergiitungssystem

2) AuBertarifliches Vergltungssystem flir Nicht-Risikotrdger

3) AuBertarifliches Vergutungssystem fir Risikotrager

zu 1) OT-Vergiitungssystem

Das Verglitungssystem gestaltet sich in Anlehnung an den
Tarifvertrag fiir 6ffentliche und private Banken. Das Jahresgehalt
der OT-Mitarbeiter setzt sich folgendermaBen zusammen:

e Grundgehalt (aufgeteilt auf zwolf Monate)

e Sonderzahlung (13. Gehalt)

zu 2) AuBertarifliches Vergiitungssystem
fiir Nicht-Risikotrager
Das AT-Verglitungssystem besteht aus folgenden Vergltungs-
komponenten:
e Grundgehalt (aufgeteilt auf zwolf Monate)
e Kurzfristige variable Vergiitungselemente
e Langfristige variable Vergiitungselemente
(fir Leitende Angestellte)

zu 3) AuBertarifliches Vergiitungssystem fiir Risikotrager
Das Grundgehalt wird in zwdlf gleichen Teilen ausgezahlt.
Die Risikotrdger erhalten neben dem Grundgehalt kiinftig
eine variable Vergltung nach dem ,Risikotrager-Modell”.

Das Risikotrager-Modell beinhaltet einen mehrjahrigen Bemes-
sungszeitraum sowie eine zeitverzdgerte Auszahlung der variablen
Vergiitung. Ein Teil der variablen Verglitung wird in sogenannten
Co-Investments ausgezahlt, ein weiterer Teil wird in Form von
Deferrals (zeitverzogerte Auszahlung tber mehrere Jahre) gewahrt.
Ziel ist es, die Risikobereitschaft der Risikotrager zu reduzieren, in-
dem sowohl in die Vergangenheit als auch in die Zukunft lang-
fristige Zeitrdume flir die Bemessung bzw. Auszahlung einflieBen.

! Ohne Tarif, in Anlehnung an Tarifsystem.

Angaben zu wesentlichen Anderungen gem. § 101 Abs. 3 Nr. 3 KAGB

Im Berichtszeitraum haben keine wesentlichen Anderungen gem. § 101 Abs. 3 Nr. 3 KAGB stattgefunden.

Zusatzliche Informationen

Prozentualer Anteil der schwer liquidierbaren Vermdgensgegenstéande, fir die besondere Regelungen gelten

Angaben zu neuen Regelungen zum Liquiditdtsmanagement gem. § 300 Abs. 1 Nr. 2 KAGB
« Im abgelaufenen Berichtszeitraum gab es keine Anderungen des Liquidititsmanagements

Angaben zum Risikoprofil nach § 300 Abs. 1 Nr. 2 KAGB

0,00 %

e Im abgelaufenen Berichtszeitraum wurden die festgelegten Risikolimite (Anlagegrenzen) fiir das Investmentvermdgen nicht tiberschritten

Angaben zur Anderung des max. Umfangs des Leverage § 300 Abs. 2 Nr. 1 KAGB

e Im abgelaufenen Berichtszeitraum wurde der maximale Umfang des Leverage nicht geandert

Leverage-Umfang nach Bruttomethode beziiglich urspriinglich festgelegtem HochstmaB
o Tatsachlicher Leverage-Umfang nach Bruttomethode

Leverage-Umfang nach Commitmentmethode beztiglich urspriinglich festgelegtem HochstmaB

o Tatsachlicher Leverage-Umfang nach Commitmentmethode

250,00 %
132,45%

150,00 %
110,07 %
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,De Haagsche Zwaan”, Den Haag

Investitionsstandorte des Unilmmo: Europa

,Santa Fé III”, Mexiko-Stadt
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