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Vorwort

Union Investment — [hrem Interesse verpflichtet

Mit einem verwalteten Vermdgen von rund 337 Milliarden Euro
zahlt die Union Investment Gruppe zu den groBten deutschen
Fondsgesellschaften fir private und institutionelle Anleger. Sie ist
Experte flir Fondsvermdgensverwaltung in der
genossenschaftlichen FinanzGruppe. Etwa 4,5 Millionen private
und institutionelle Anleger vertrauen uns als Partner fiir
fondsbasierte Vermdgensanlagen.

Die Idee der Griindung 1956 ist heute aktueller denn je:
Privatanleger sollten die Chance haben, an der wirtschaftlichen
Entwicklung teilzuhaben — und das bereits mit kleinen
monatlichen Sparbeitragen. Die Interessen dieser Investoren sind
bis heute zentrales Anliegen fiir uns, dem wir uns mit unseren
rund 3.200 Mitarbeitern verpflichtet fihlen. Rund 1.250
Publikums- und Spezialfonds bieten privaten und institutionellen
Anlegern Losungen, die auf ihre individuellen Anforderungen
zugeschnitten sind — von Aktien-, Renten- und Geldmarktfonds
iiber Offene Immobilienfonds bis hin zu intelligenten Lésungen
zur Vermdgensbildung, zum Risikomanagement oder zur privaten
und betrieblichen Altersvorsorge.

Die Basis der starken Anlegerorientierung von Union Investment
bildet die partnerschaftliche Zusammenarbeit mit den Beratern
der Volks- und Raiffeisenbanken. In rund 10.500 Bankstellen
stehen sie den Anlegern fiir eine individuelle Beratung in allen
Fragen der Vermdgensanlage zur Seite.

Bester Beleg fir die Qualitdt unseres Fondsmanagements: unsere
Auszeichnungen fir einzelne Fonds — und das gute Abschneiden
in Branchenratings. So wurden mehrere Fonds von Union
Investment im Januar bei den €uro Fund Awards 2019 vom
Finanzen Verlag fir ihre gute Wertentwicklung in verschiedenen
Zeitrdumen ausgezeichnet. Zudem hat das Fachmagazin Capital
in seinem Fonds-Kompass Union Investment im Februar 2019
erneut mit der Hochstnote von fiinf Sternen bedacht und als Top-
Fondsgesellschaft ausgezeichnet. Damit sind wir die einzige
Fondsgesellschaft, die diese renommierte Auszeichnung seit ihrer
erstmaligen Vergabe im Jahr 2003 ohne Unterbrechung erhalten
hat.

Dariiber hinaus wurde Union Investment im November 2018 bei
den Scope Awards 2019 zum fiinften Mal in Folge als bester
Asset Manager in der Kategorie , Socially Responsible Investing”
pramiert. AuBerdem erhielten wir den Scope Alternative
Investment Award 2019 in den Kategorien , Institutional Real
Estate Germany” sowie ,Institutional Real Estate Operator-Run
Properties”.

Rentenmarkte im Bann der Geldpolitik

Der US-Rentenmarkt wurde zu Beginn des Berichtshalbjahres
noch von guten Konjunktur- und Arbeitsmarktdaten sowie
Inflationssorgen belastet. Die US-Notenbank Federal Reserve
(Fed) setzte ihren seit 2015 anhaltenden Zinserhéhungspfad
zunéchst fort. Die Rendite der richtungweisenden zehnjahrigen
US-Treasuries war bis Mitte November nach oben gerichtet

(3,1 auf 3,25 Prozent). Dann wendete sich jedoch das Blatt, als
schwdchere Wirtschaftsdaten splrbare Konjunktursorgen
auslosten. Daraufhin vollzog die Fed eine geldpolitische Wende.
Zwar wurde im Dezember 2018 wie erwartet der Leitzins erhoht,
aber die Zeichen standen aufgrund schwacherer Frihindikatoren
und eines weltweiten Wachstumsrlickgangs bereits auf Ent-
spannung. Folglich fiel die Zehnjahresrendite der US-Treasuries
deutlich zurlick. Seit Anfang Januar 2019 bewegte sie sich unter
leichten Schwankungen seitwarts und erreichte zuletzt ein Niveau
von 2,4 Prozent. Letztlich preiste der Markt samtliche
Zinserhéhungen fiir 2019 aus. Die US-Zinskurve tendierte im
Berichtszeitraum Uber die kurzen Laufzeiten deutlich flacher,
zeitweise verlief sie sogar invers. Gemessen am JP Morgan Global
Bond US-Index, konnten US-Staatsanleihen um 4,6 Prozent
zulegen.

Der Haushaltsstreit zwischen ltalien und der Europaischen Union
dominierte anfanglich die europdischen Rentenmarkte. So kam es
bei italienischen Staatsanleihen zu kraftigen Ausweitungen der
Risikoaufschlage (Spreads) gegentiber als sicher geltenden
Bundesanleihen. Nachdem man sich kurz vor Weihnachten auf
einen Kompromiss einigen konnte, erholten sich italienische
Bonds deutlich. Doch hellte vor allem auch der geldpolitische
Kurswechsel der US-Zentralbank die Stimmung auf. Mitte
November setzte europaweit eine starke Erholungsbewegung
ein. Deutsche Bundesanleihen waren in diesem Umfeld ebenfalls
gefragt, die Bundrendite fiel von 47 Basispunkten auf zuletzt
minus einen Basispunkt bis in den negativen Bereich. Die
deutsche Zinsstrukturkurve tendierte insgesamt flacher. Der
europdische Gesamtmarkt (iBoxx Euro Sovereign-Index) erzielte
in der Berichtsperiode per saldo ein Plus von 4,0 Prozent. Mit
Blick auf die Geldpolitik verringerte die Europdische Zentralbank
(EZB) zunachst ihre Anleiheankdufe und stellte diese dann zum
Jahresende 2018 komplett ein. Fallige Papiere aus dem Bestand
der EZB werden jedoch am Markt reinvestiert. Darlber hinaus
kundigten die Wahrungshiiter eine l&nger anhaltende Phasen
niedriger Zinsen an.

Die Konjunktursorgen im Schlussquartal 2018 sorgten fiir starke
Kursverluste an den Aktienmarkten. Diese wirkten sich auch
negativ auf die Wertentwicklung von europdischen
Unternehmensanleihen aus. Mit dem Jahreswechsel setzte jedoch
eine deutliche Erholung ein. Im Umfeld schwacher
Wachstumszahlen und einer niedrigen Inflation war der



Aufwartsdruck auf die Renditen bei Staatsanleihen gering.
Anleger waren daher bereit, die Risikoleiter eine Stufe nach oben
zu steigen und fragten dabei vor allem Unternehmensanleihen
stark nach. Letztlich konnten die zuvor erlittenen Verluste mehr
als aufgeholt werden. Gemessen am ICE BofA Merrill Lynch Euro
Corporate-Index verteuerten sich Euro-Unternehmensanleihen
um 2,5 Prozent.

Auch Anleihen aus den Schwellenldndern standen anfangs noch
unter Druck. Niedrigere US-Renditen und die Aussicht auf eine
Zinspause sorgten dann jedoch flir Riickenwind. Dartiber hinaus
entspannte sich das Verhaltnis zwischen China und den USA im
Handelsstreit. Auch wenn die Gesprache keinen Durchbruch
brachten, betonten beide Seiten die Bemihungen um eine
Losung. Anleihen aus den Schwellenlandern legten daher,
gemessen am J.P. Morgan Global Bond Emerging Market-Index,
im Berichtszeitraum um 5,6 Prozent zu.

Aktienmarkte groBtenteils im Minus

Die globalen Aktienmarkte mussten in der ersten Halfte des
Berichtszeitraums starke Verluste hinnehmen. Belastend wirkten
insbesondere anhaltende Sorgen um die Weltwirtschaft, der
Handelsstreit zwischen den USA und China sowie geopolitische
Unsicherheiten in Europa. Kurz nach dem Jahreswechsel setzte
dann eine kraftige Erholungsbewegung ein. Dank einer
iiberraschend defensiven Rhetorik der US-Notenbank Fed und
Fortschritten im Handelskonflikt kam es zum starksten
Jahresauftakt seit 44 Jahren. Die Verluste aus dem letzten
Quartal 2018 konnten jedoch nicht vollstandig ausgeglichen
werden. Per saldo verlor der MSCI World-Index in lokaler
Wahrung 3,1 Prozent.

In den USA kamen aufgrund schwécherer Konjunkturdaten
zunehmend Wachstumssorgen auf. Dennoch hielt die Fed
zunéchst an ihrem Zinserhéhungspfad fest. Noch im Dezember
erfolgte ein Zinsschritt. Als Fed-Prasident Jerome Powell Anfang
Januar dberraschend eine geldpolitische Kehrtwende ankiindigte,
reagierten die Kapitalmarkte erleichtert. Dariiber hinaus mehrten
sich im Friihjahr die Zeichen fiir eine Entspannung im
Handelskonflikt zwischen den USA und China. Zudem
prasentierten viele US-Unternehmen unerwartet gute Ergebnisse
zum vierten Quartal 2018. In den vergangenen sechs Monaten
sank der Dow Jones Industrial Average unter Schwankungen um
2,0 Prozent und der marktbreite S&P 500-Index verlor 2,7
Prozent.

Die Borsen in Europa wurden ebenfalls von Konjunktursorgen
belastet. AuBerdem sorgten die Diskussion Gber die italienische
Haushaltspolitik sowie der geplante Austritt GroBbritanniens aus
der Europaischen Union wiederholt flr Unsicherheit. Unter dem
Strich verlor der EURO STOXX 50-Index 1,4 Prozent und der
STOXX Europe 600-Index biBte 1,1 Prozent ein.

Japanische Aktien waren zeitweise ebenfalls vom Handelskonflikt
betroffen und mussten deutliche Verluste hinnehmen. Eine
schleppende Konjunktur und teilweise enttauschende
Unternehmensergebnisse belasteten ebenfalls. Seit Januar 2019
kam es zu moderaten Kurszuwdachsen. Der NIKKEI 225-Index
verlor per saldo 12,1 Prozent. Die Schwellenlénder schlossen,
gemessen am MSC| Emerging Markets-Index in lokaler Wahrung,
mit 0,9 Prozent leicht im Plus. Hier machten sich die Lockerung
der US-Geldpolitik und die Entspannungssignale im Handelsstreit
positiv bemerkbar.

Wichtiger Hinweis:

Die Datenquelle der genannten Finanzindizes ist, sofern nicht
anders ausgewiesen, Datastream. Die Quelle fiir alle Angaben
der Anteilwertentwicklung auf den nachfolgenden Seiten sind
eigene Berechnungen von Union Investment nach der Methode
des Bundesverbands Deutscher Investmentgesellschaften (BVI),
sofern nicht anders ausgewiesen. Die Kennzahlen veranschau-
lichen die Wertentwicklung in der Vergangenheit. Zukiinftige
Ergebnisse konnen sowoh! niedriger als auch hoher ausfallen.

Detaillierte Angaben zur Verwaltungsgesellschaft und
Verwahrstelle des Investmentvermégens (Fonds) finden Sie auf
den letzten Seiten dieses Berichtes.
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WKN 973821
ISIN LU0054734388

Wertentwicklung in Prozent ")

Halbjahresbericht
01.10.2018 - 31.03.2019

Wirtschaftliche Aufteilung )

6 Monate LEL 3 Jahre 10 Jahre
5,86 6,62 30,54 97,82

1) Auf Basis veroffentlichter Anteilwerte (BVI-Methode).

Geografische Landeraufteilung !
Russland 51,91 %
Polen 14,00 %
Tiirkei 9,54 %
Vereinigte Arabische Emirate 7,59 %
Katar 6,53 %
Griechenland 2,88 %
Tschechische Republik 2,44 %
Luxemburg 2,08 %
Slowenien 1,06 %
Niederlande 0,70 %
Oman 0,02 %
Jungferninseln (GB) 0,01 %
Kuwait 0,01 %
Wertpapiervermdgen 98,77 %
Bankguthaben 1,46 %
Sonstige Vermdgensgegensténde/Sonstige Verbindlichkeiten -0,23 %
Fondsvermdgen 100,00 %

1) Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kdnnen die Summen vom
tatsachlichen Wert abweichen.

Die Erléuterungen sind integraler Bestandteil dieses Berichtes.

Energie 30,09 %
Banken 29,18 %
Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe 11,59 %
Investitionsgiiter 4,02 %
Transportwesen 3,04 %
Versicherungen 2,57 %
Telekommunikationsdienste 2,11 %
Gebrauchsgiter & Bekleidung 2,10 %
Investmentfondsanteile 2,08 %
Verbraucherdienste 2,01 %
Lebensmittel, Getrénke & Tabak 1,72 %
Hardware & Ausristung 1,25 %
GroB- und Einzelhandel 1.21%
Lebensmittel- und Basisartikeleinzelhandel 1,20 %
Versorgungsbetriebe 1,16 %
Diversifizierte Finanzdienste 1,07 %
Pharmazeutika, Biotechnologie & Biowissenschaften 1,06 %
Software & Dienste 0,70 %
Immobilien 0,60 %
Gewerbliche Dienste & Betriebsstoffe 0,01 %
Wertpapiervermdgen 98,77 %
Bankguthaben 1,46 %
Sonstige Vermdgensgegensténde/Sonstige Verbindlichkeiten -0,23 %
Fondsvermégen 100,00 %

1) Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen konnen die Summen vom
tatsachlichen Wert abweichen.

Zusammensetzung des Fondsvermégens
zum 31. Marz 2019

Wertpapiervermégen
(Wertpapiereinstandskosten: EUR 98.830.059,79)

108.561.613,19

Bankguthaben 1.610.499,23
Zinsforderungen 7.967,75
Dividendenforderungen 320.544,96
110.500.625,13

Verbindlichkeiten aus Anteilriicknahmen -64.871,77
Sonstige Passiva -489.102,70
-553.974,47

Fondsvermdgen 109.946.650,66
Umlaufende Anteile 55.985,000
Anteilwert 1.963,86 EUR
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Vermoégensaufstellung zum 31. Mérz 2019

Wertpapiere Zugénge Abgange Kurswert

Aktien, Anrechte und Genussscheine

Borsengehandelte Wertpapiere

Griechenland

GRS294003009 Folli Follie S.A. EUR 0 0 50.000 0,0001 5,00 0,00
GRS260333000 Hellenic Telecommunications Organization S.A. EUR 0 0 80.000 11,9400 955.200,00 0,87
GRS419003009 Opap S.A. EUR 0 0 240.000 9,2000 2.208.000,00 2,01
3.163.205,00 2,88

Katar
QAO000AOKD6K3 Industries Qatar QAR 0 23.000 50.000 123,9000 1.515.930,11 1,38
QA0007227737 Ooredoo Q.S.C. QAR 50.000 25.000 25.000 66,4000 406.205,65 0,37
QA0006929812 Qatar Electricity & Water Co. QSC QAR 0 0 30.200 172,2900 1.273.224,20 1,16
QA0006929895 Qatar National Bank Q.P.S.C. QAR 0 0 90.000 180,5000 3.975.187,20 3,62
7.170.547,16 6,53

Niederlande

NL0009805522 Yandex NV usb 25.000 0 25.000 34,3400 764.674,45 0,70
764.674,45 0,70

Oman
0M0000002796 Bank Muscat SAOG OMR 1.210 1 25.408 0,4020 23.643,56 0,02
23.643,56 0,02

Polen
PLPEKAO00016 Bank Polska Kasa Opieki S.A. PLN 20.000 0 97.000 110,0000 2.478.916,43 2,25
PLCCC0000016 CCCS.A. PLN 0 0 20.000 215,2000 999.930,30 0,91
PLDINPLO0011 Dino Polska S.A. PLN 7.000 0 47.000 121,0000 1.321.236,90 1,20
PLKGHMO000017 KGHM Polska Miedz S.A. PLN 0 0 33.000 107,0000 820.342,45 0,75
PLLPPO000011 LPP S.A. PLN 0 0 400 8.325,0000 773.644,96 0,70
PLPK00000016 Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. PLN 30.000 0 330.000 38,5800 2.957.832,86 2,69
PLPZU0000011 Powszechny Zaklad Ubezpieczen S.A. PLN 0 0 300.000 40,5000 2.822.758,64 2,57
PLBZ00000044 Santander Bank Polska S.A. PLN 0 0 28.000 381,0000 2.478.451,78 2,25
PLKETY000011 Zaklady Metali Lekkich Kety S.A. PLN 0 0 10.000 322,5000 749.250,75 0,68

15.402.365,07 14,00

Russland
RU0007252813 Aktsionernaya Komp.'ALROSA'PAO RUB 0 1.200.000 1.600.000 92,4200 2.005.318,69 1,82
RUOOOAQHL5M1 Beluga Group RUB 0 0 68.000 469,0000 432.493,13 0,39
RU0O00A0JSQ90 Detskiy Mir PJSC RUB 0 0 1.100.000 88,8800 1.325.849,37 1,21
RU0009062467 Gazprom Neft JSC RUB 350.000 0 450.000 324,2500 1.978.745,56 1,80
RU0009024277 LUKOIL PJSC RUB 0 18.000 147.000 5.894,0000 11.749.649,78 10,69
RU0009084396 Magnitogorsk Iron & Steel Works RUB 200.000 0 400.000 45,9000 248.983,25 0,23
US5591892048 Magnitogorsk Iron & Steel Works GDR usb 0 0 120.000 8,9600 957.691,28 0,87
RU0007775219 Mobile Telesystems PJSC RUB 50.000 0 400.000 252,4500 1.369.407,88 1,25
RUOOOAOJRAA1T Moscow Exchange MICEX-RTS PAO RUB 250.000 250.000 950.000 91,3000 1.176.228,88 1,07
RUOOOAODKVS5 NOVATEK RUB 40.000 0 60.000 1.078,2000 877.299,81 0,80
US6698881090 Novatek GDR usb 0 2.000 28.000 171,4000 4.274.694,93 3,89
RU0009046452 Novolipetsk Steel PJSC RUB 300.000 620.000 300.000 170,5000 693.654,32 0,63
RU0007288411 PJSC MMC Norilsk Nickel RUB 6.800 9.800 24.000  13.720,0000 4.465.425,10 4,06
RUOOOAQJNAAS Polyus PJSC RUB 0 0 19.000  5.437,0000 1.400.910,50 1,27
RU0009029540 Sberbank of Russia RUB 0 220.000 2.791.841 214,4200 8.118.081,90 7,38
RU0009029557 Sberbank of Russia PJSC -VZ- RUB 260.000 0 700.000 188,2000 1.786.549,75 1,62
RU0009029524 Surgutneftegaz PJSC -VZ- RUB 6.200.000 200.000 8.300.000 40,9800 4.612.618,13 4,20
RU0009033591 Tatneft PJSC RUB 0 0 240.000 755,0000 2.457.285,68 2,23
RU0006944147 Tatneft PJSC -VZ- RUB 0 50.000 760.000 557,8000 5.748.963,59 523
55.679.851,53 50,64
Slowenien
$10031102120 Krka,tov.zdravil,dd,Novo Mesto EUR 20.000 0 20.000 58,0000 1.160.000,00 1,06

1.160.000,00 1,06

Die Erléuterungen sind integraler Bestandteil dieses Berichtes.
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Wertpapiere Zugange Abgange Bestand Kurswert  Anteil am

Tschechische Republik

€Z0008019106 Komercni Banka AS CZK 0 0 51.865 940,0000 1.887.752,65 1,72
€S0008418869 Philip Morris CR AS CZK 600 0 1.300  15.800,0000 795.322,54 0,72
2.683.075,19 2,44

Tirkei
TRAAKBNK91N6 Akbank T.A.S. TRY 859.000 0 1.859.000 6,3200 1.853.954,43 1,69
TRAARCLK91THS Arcelik AS TRY 0 50.000 200.000 16,9000 533.358,58 0,49
TRECOLA00011 Coca Cola Icecek A.S. TRY 20.000 0 140.000 30,3400 670.264,47 0,61
TRAKCHOL91Q8 Koc Holding AS TRY 0 0 800.000 16,0900 2.031.180,96 1,85
TRATUPRS91E8 Tupras-Turkiye Petrol Rafinerileri AS TRY 30.000 30.000 70.000 124,8000 1.378.526,79 1,25
TRATHYAO91M5 Turk Hava Yollari AS TRY 200.000 0 200.000 12,9300 408.066,65 0,37
TRASISEW91Q3 Turk Sise ve Cam Fabrikalari AS TRY 70.000 0 940.000 5,8300 864.766,77 0,79
TRATCELL9TM1 Turkeell lletisim Hizmet AS TRY 0 0 500.000 12,0900 953.891,31 0,87
TRAGARAN91N1 Turkiye Garanti Bankasi AS TRY 400.000 250.000 1.350.000 8,3400 1.776.652,15 1,62
10.470.662,11 9,54

Vereinigte Arabische Emirate

AEA000201011 Abu Dhabi Commercial Bank AED 0 0 1.100.000 9,4800 2.529.103,61 2,30
AEA002301017 Aramex Co. AED 0 0 820.000 4,7600 946.643,38 0,86
AEDFXAOM6V00 DP World Plc. usb 20.000 0 140.000 16,0000 1.995.190,17 181
AEE001901017 Emaar Development PJSC AED 0 0 700.000 3,8800 658.711,68 0,60
AEN000101016 First Abu Dhabi Bank P.J.S.C AED 200.000 0 600.000 15,2600 2.220.605,36 2,02
8.350.254,20 7,59
Borsengehandelte Wertpapiere 104.868.278,27 95,40
Nicht notierte Wertpapiere
Jungferninseln (GB)
VGG825261073 Soil Biogenics Ltd. usb 0 0 1.000.000 0,0080 7.125,68 0,01
7.125,68 0,01
Kuwait
KWOEQ0207401 Gulf National Holding Company KWD 0 0 59.823 0,0450 7.894,55 0,01
7.894,55 0,01
Russland
RU0009046510 Severstal PAO RUB 100.000 0 100.000 1.028,0000 1.394.089,16 1,27
1.394.089,16 1,27
Nicht notierte Wertpapiere 1.409.109,39 1,29
Aktien, Anrechte und Genussscheine 106.277.387,66 96,69
Investmentfondsanteile 2)
Luxemburg
LU0059863547 UniReserve: USD -A- usb 2.500 0 2.500 1.025,8000 2.284.225,53 2,08
2.284.225,53 2,08
Investmentfondsanteile 2.284.225,53 2,08
Wertpapiervermégen 108.561.613,19 98,77
Bankguthaben - Kontokorrent 1.610.499,23 1,46
Sonstige Vermdgensgegenstande/Sonstige Verbindlichkeiten -225.461,76 -0,23
Fondsvermdgen in EUR 109.946.650,66 100,00

1) Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatsachlichen Wert abweichen.

2)  Angaben zu Ausgabeaufschlagen, Riicknahmeabschldgen sowie zur maximalen Hohe der Verwaltungsgebiihr fiir Zielfondsanteile sind auf Anfrage am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, bei der
Verwahrstelle und bei den Zahlstellen kostenlos erhé\tﬁch. Von gehaltenen Anteilen eines Zielfonds, die unmittelbar oder aufgrund einer Ubertragung von derselben Verwaltungsgesellschaft oder von
einer Gesellschaft verwaltet werden, mit der die Verwaltungsgesellschaft durch eine gemeinsame Verwaltung oder Beherrschung oder eine wesentliche direkte oder indirekte Beteiligung verbunden ist,
wird keine oder eine reduzierte Verwaltungsvergiitung berechnet.

Die Erléuterungen sind integraler Bestandteil dieses Berichtes.
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Devisenkurse
Fiir die Bewertung von Vermégenswerten in fremder Wahrung wurde zum nachstehenden Devisenkurs zum 31. Mérz 2019 in Euro
umgerechnet.

Arabische Emirate Dirham AED 1 4,1232
Katar-Riyal QAR 1 4,0866
Kuwait-Dinar KWD 1 0,3410
Oman-Rial OMR 1 0,4320
Polnischer Zloty PLN 1 4,3043
Russischer Rubel RUB 1 73,7399
Tschechische Krone CZK 1 25,8260
Tirkische Lira TRY 1 6,3372
Ungarischer Forint HUF 1 321,5500
US Amerikanischer Dollar usb 1 1,1227

Zu- und Abgéange vom 1. Oktober 2018 bis 31. Marz 2019
Wahrend des Berichtszeitraumes getdtigte Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten, einschlieBlich
Anderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermdgensaufstellung genannt sind.

ISIN Wertpapiere PALEN Abgénge
Aktien, Anrechte und Genussscheine
Borsengehandelte Wertpapiere

Griechenland

GRS426003000 Motor Qil (Hellas) Corinth Refeneries S.A. 0 70.000
Polen

PLALIOR00045 Alior Bank S.A. 0 60.000
Russland

US50218G2066 LSR Group 0JSC GDR 0 108.891
US71922G2093 PhosAgro PJSC GDR 0 140.000
Tiirkei

TRRAKBK00015 Akbank T.A.S. BZR 17.01.19 1.430.000 1.430.000
TRAEREGLI1G3 Eregli Demir Ve Celik Fabrik TAS 500.000 500.000
Ungarn

HU0000123096 Richter Gedeon Vegye.Gyar Nyrt 0 100.000

An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

Russland
US8688611057 Surgutneftegaz ADR -VZ- 0 620.000

Nicht notierte Wertpapiere

Russland
US36829G1076 Gazprom Neft ADR 0 60.000

Die Erléuterungen sind integraler Bestandteil dieses Berichtes.



Erlduterungen zum Bericht per Ende Marz 2019

Die Buchfiihrung des Fonds erfolgt in Euro.

Der Halbjahresabschluss des Fonds wurde auf der Grundlage der
im Domizilland gliltigen Gliederungs- und Bewertungsgrundsatze
erstellt.

Der Kurswert der Wertpapiere entspricht dem jeweiligen Bérsen-
oder Marktwert per Ende Marz 2019. An einem geregelten Markt
gehandelte Wertpapiere werden zu den an diesem Markt
verzeichneten Marktpreisen bewertet. Investitionen in Zielfonds
werden zu deren zuletzt verdffentlichten Kursen bewertet.

Soweit der Fonds zum Stichtag OTC-Derivate im Bestand hat,
erfolgt die Bewertung auf Tagesbasis auf der Grundlage
indikativer Broker-Quotierungen oder von finanzmathematischen
Bewertungsmodellen.

Soweit der Fonds zum Stichtag schwebende Devisentermin-
geschafte verzeichnet, werden diese auf der Grundlage der fir
die Restlaufzeit giiltigen Terminkurse bewertet.

Wertpapiere, deren Kurse nicht marktgerecht sind, sowie alle
Vermdgenswerte fiir die keine reprasentativen Marktwerte
erhaltlich sind, werden zu einem Verkehrswert bewertet, den die
Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben und
anerkannten Bewertungsregeln hergeleitet hat.

Das Bankguthaben wurde mit dem Nennwert angesetzt.

Die auf andere als auf die Fondswahrung lautenden
Vermégensgegenstande und Verbindlichkeiten wurden zu den
letzten verfigbaren Devisenmittelkursen in Euro umgerechnet.
Geschéftsvorfalle in Fremdwahrungen werden zum Zeitpunkt der
buchhalterischen Erfassung in die Fondswahrung umgerechnet.
Realisierte und unrealisierte Wahrungsgewinne und -verluste
werden erfolgswirksam erfasst.

Sofern der Fonds die Position Zinsen auf Anleihen enthalt,
beinhaltet diese, soweit zutreffend, auch anteilige Ertrage
aufgrund von Emissionsrenditen.

Der Ausgabe- bzw. Riicknahmepreis der Fondsanteile wird vom
Nettoinventarwert pro Anteil zu den jeweiligen gliltigen
Handelstagen und, soweit zutreffend, zuzliglich eines im
Verkaufsprospekt definierten Ausgabeaufschlags und/oder
Dispositionsausgleichs bestimmt. Der Ausgabeaufschlag wird zu
Gunsten der Verwaltungsgesellschaft und der Vertriebsstelle
erhoben und kann nach der GréBenordnung des Kaufauftrages
gestaffelt werden. Der Dispositionsausgleich wird dem Fonds
gutgeschrieben.

Die Vergiitung der Verwaltungsgesellschaft sowie die Pauschal-
gebiihr werden auf Basis des kalendertaglichen Nettofonds-
vermogens erfasst und monatlich ausbezahlt. Die Pauschalgebihr
deckt die Vergtitung der Verwahrstelle, bankubliche Depot- und
Lagerstellengebiihren fiir die Verwahrung von
Vermdgensgegenstanden, Honorare der Abschlusspriifer, Kosten
flr die Beauftragung von Stimmrechtsvertretungen und Kosten
fir Hauptverwaltungstétigkeiten, wie zum Beispiel die
Fondsbuchhaltung sowie das Berichts- und Meldewesen, ab. Die
Berechnung erfolgt auf der Grundlage vertraglicher
Vereinbarungen.

Der Fonds unterliegt einer erfolgsabhangigen Vergiitung, die auf
der Grundlage der im Prospekt definierten Modalitaten von der
Verwaltungsgesellschaft erhoben wird.

Sofern die Aufwands- und Ertragsrechnung sonstige Aufwen-
dungen enthalt, bestehen diese aus den im Verkaufsprospekt
genannten Kosten wie beispielsweise staatliche Geblihren,
Kosten fir die Verwaltung von Sicherheiten oder Kosten fir
Prospektanderungen.

In den ordentlichen Nettoertrdgen sind ein Ertragsausgleich und
ein Aufwandsausgleich verrechnet. Diese beinhalten wahrend der
Berichtsperiode angefallene Nettoertrage, die der Anteilerwerber
im Ausgabepreis mitbezahlt und der Anteilverkdufer im
Riicknahmepreis vergiitet erhalt.

Das Fondsvermégen unterliegt im GroBherzogtum Luxemburg
einer Steuer, der , Taxe d'abonnement” von gegenwartig 0,05 %
per annum, zahlbar pro Quartal auf das jeweils am Quartalsende
ausgewiesene Netto-Fondsvermdgen. Soweit das Fondsvermdgen
in anderen Luxemburger Investmentfonds angelegt ist, die
ihrerseits bereits der Taxe d'abonnement unterliegen, entfallt
diese Steuer fir den Teil des Fondsvermdgens, welcher in solche
Luxemburger Investmentfonds angelegt ist.

Die Einnahmen aus der Anlage des Fondsvermdgens werden in
Luxemburg nicht besteuert, sie kdnnen jedoch etwaigen Quellen-
oder Abzugsteuern in Landern unterliegen, in welchen das
Fondsvermdgen angelegt ist. Weder die Verwaltungsgesellschaft
noch die Verwahrstelle werden Quittungen ber solche Steuern
fur einzelne oder alle Anteilinhaber einholen.



Die Wertentwicklung der Fondsanteile ist auf Basis der jeweils an
den Stichtagen verdffentlichten Anteilwerte gemal der BVI-
Formel ermittelt worden. Sie kann im Einzelfall von der
Entwicklung der Anteilwerte, wie sie im Fondsbericht ermittelt
wurden, geringfiigig abweichen.

Es konnen der Verwaltungsgesellschaft in ihrer Funktion als
Verwaltungsgesellschaft des Fonds im Zusammenhang mit
Handelsgeschéften geldwerte Vorteile (,soft commissions”, z. B.
Broker-Research, Finanzanalysen, Markt- und Kursinformations-
systeme) entstehen, die im Interesse der Anteilinhaber bei den
Anlageentscheidungen verwendet werden, wobei derartige
Handelsgeschéfte nicht mit nattrlichen Personen geschlossen
werden, die betreffenden Dienstleister nicht gegen die Interessen
des Fonds handeln diirfen und ihre Dienstleistungen im direkten
Zusammenhang mit den Aktivitdten des Fonds erbringen.

Hinweis auf das Gesetz vom 17. Dezember 2010

Der Fonds wurde nach Teil | des Luxemburger Gesetzes vom
17. Dezember 2010 (iber Organismen fiir gemeinsame Anlagen
(,Gesetz vom 17. Dezember 2010") aufgelegt und erfiillt die
Anforderungen der Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009 zur Koordinierung
der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte
Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(,Richtlinie 2009/65/EG").
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Sonstige Informationen der Verwaltungsgesellschaft

Angaben gemaB Verordnung (EU) 2015/2365

Wahrend des Berichtszeitraumes wurden keine Transaktionen
gemaB der Verordnung (EU) 2015/2365 (iber Wertpapier-
finanzierungsgeschafte und Gesamtrendite-Swaps abgeschlossen.

Sonstige Angaben

Wertpapiergeschéfte werden grundsatzlich nur mit Kontrahenten
getatigt, die durch das Fondsmanagement in eine Liste
genehmigter Parteien aufgenommen wurden, deren
Zusammensetzung fortlaufend dberpriift wird. Dabei stehen
Kriterien wie die Ausfihrungsqualitat, die Hohe der
Transaktionskosten, die Researchqualitét und die Zuverlassigkeit
bei der Abwicklung von Wertpapierhandelsgeschaften im
Vordergrund. Dariiber hinaus werden die jahrlichen
Geschaftsberichte der Kontrahenten eingesehen.
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Verwaltungsgesellschaft und zugleich

Hauptverwaltungsgesellschaft

Union Investment Luxembourg S.A.
308, route d'Esch

L-1471 Luxemburg
GroBherzogtum Luxemburg
R.C.S.L. B 28679

Eigenkapital per 31.12.2018:
Euro 169,940 Millionen
nach Gewinnverwendung

Leitungsorgan der Union Investment

Luxembourg S.A.:
Verwaltungsrat
Verwaltungsratsvorsitzender

Hans Joachim REINKE

Vorsitzender des Vorstandes der
Union Asset Management Holding AG
Frankfurt am Main

Stv. Verwaltungsratsvorsitzender

Giovanni GAY

Mitglied der Geschéaftsfiihrung der
Union Investment Privatfonds GmbH
Frankfurt am Main

Weitere Mitglieder des Verwaltungsrates

Dr. Frank ENGELS

Mitglied der Geschéftsfihrung der
Union Investment Privatfonds GmbH
Frankfurt am Main

Nikolaus SILLEM

Mitglied der Geschéftsfihrung der
Union Investment Institutional GmbH
Frankfurt am Main

Maria LOWENBRUCK

Mitglied der Geschéftsfihrung der
Union Investment Luxembourg S.A.
Luxemburg

Dr. Joachim VON CORNBERG
Mitglied der Geschéftsfihrung der
Union Investment Luxembourg S.A.
Luxemburg

Karl-Heinz MOLL
unabhangiges Mitglied des
Verwaltungsrates

Bernd SCHLICHTER
unabhangiges Mitglied des
Verwaltungsrates

Geschéftsfihrer der Union
Investment Luxembourg S.A.

Maria LOWENBRUCK
Dr. Joachim VON CORNBERG

Gesellschafter der Union Investment Luxembourg S.A.

Union Asset Management Holding AG
Frankfurt am Main

Auslagerung des Portfoliomanagements
an folgende, der Union Investment
Gruppe angehorende, Gesellschaften:

Union Investment Privatfonds GmbH
WeiBfrauenstraBe 7
D-60311 Frankfurt am Main

Union Investment Institutional GmbH
WeiBfrauenstraBe 7
D-60311 Frankfurt am Main

Abschlusspriifer (Réviseur d'entreprises agréé)

Ernst & Young S.A.
35E avenue John F. Kennedy
L-1855 Luxembourg

die zugleich Abschlussprifer der
Union Investment Luxembourg S.A. ist.

Verwahrstelle und zugleich Hauptzahlstelle
DZ PRIVATBANK S.A.

4, rue Thomas Edison
L-1445 Luxemburg-Strassen
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Zahl- und Vertriebsstelle im GroBherzogtum
Luxemburg

DZ PRIVATBANK S.A.
4, rue Thomas Edison
L-1445 Luxemburg-Strassen

Zahl- und Vertriebsstellen sowie Informationsstellen in
der Bundesrepublik Deutschland

DZ BANK AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank
Platz der Republik

60265 Frankfurt am Main

Sitz: Frankfurt am Main

BBBank eG
HerrenstraBe 2-10
76133 Karlsruhe
Sitz: Karlsruhe

Deutsche Apotheker- und Arztebank eG
Richard-Oskar-Mattern-Str. 6

40547 Dusseldorf

Sitz: Diisseldorf

Weitere Vertriebsstellen in der Bundesrepublik
Deutschland

Die den vorgenannten Banken sowie den genossenschaftlichen
Zentralbanken angeschlossenen Kreditinstitute sind weitere
Vertriebsstellen in der Bundesrepublik Deutschland.

Zahl- und Vertriebsstelle in
Osterreich

VOLKSBANK WIEN AG
Kolingasse 14-16
A-1090 Wien
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Weitere von der Verwaltungsgesellschaft verwaltete Fonds

BBBank Konzept Dividendenwerte Union
Commodities-Invest

FairWorldFonds

LIGA Portfolio Concept
LIGA-Pax-Cattolico-Union
LIGA-Pax-Corporates-Union
LIGA-Pax-Laurent-Union (2022)
PE-Invest SICAV

PrivatFonds: Konsequent

PrivatFonds: Konsequent pro
PrivatFonds: Nachhaltig

Quoniam Funds Selection SICAV
SpardaRentenPlus

UniAbsoluterErtrag

UniAsia

UniAsiaPacific

UniAusschiittung

UniDividendenAss

UniDynamicFonds: Europa
UniDynamicFonds: Global

UniEM Fernost

UniEM Global

UniEuroAnleihen

UniEuroAspirant

UniEuroKapital

UniEuroKapital Corporates
UniEuroKapital -net-

UniEuropa

UniEuropa Mid&Small Caps
UniEuropaRenta

UniEuroRenta Corporates
UniEuroRenta Corporates Deutschland 2019
UniEuroRenta EM 2021

UniEuroRenta EmergingMarkets
UniEuroRenta Real Zins

UniEuroRenta Unternehmensanleihen EM 2021
UniEuroRenta Unternehmensanleihen 2020
UniEuroRenta 5J

UniEuroSTOXX 50

UniExtra: EuroStoxx 50

UniFavorit: Aktien Europa

UniFavorit: Renten

UniGarant: Aktien Welt (2020)
UniGarant: ChancenVielfalt (2019) Il
UniGarant: ChancenVielfalt (2020)
UniGarant: ChancenVielfalt (2020) Il
UniGarant: ChancenVielfalt (2021)
UniGarant: Commodities (2019)
UniGarant: Deutschland (2019)
UniGarant: Deutschland (2019) I
UniGarant: Emerging Markets (2020)
UniGarant: Emerging Markets (2020) Il
UniGarant: Nordamerika (2021)
UniGarant: Rohstoffe (2020)
UniGarantExtra: Deutschland (2019) Il
UniGarantTop: Europa

UniGarantTop: Europa |l

UniGarantTop: Europa Il

UniGarantTop: Europa IV

UniGarantTop: Europa V

UniGarant80: Dynamik

UniGarant95: Aktien Welt (2020)

UniGarant95: ChancenVielfalt (2019)
UniGarant95: ChancenVielfalt (2019) Il
UniGarant95: ChancenVielfalt (2020)

UniGlobal Dividende

UniGlobal Il

Unilndustrie 4.0

Unilnstitutional Asian Bond and Currency Fund
Unilnstitutional Basic Emerging Markets
Unilnstitutional Basic Global Corporates HY
Unilnstitutional Basic Global Corporates |G
Unilnstitutional CoCo Bonds

Unilnstitutional Convertibles Protect
Unilnstitutional Corporate Hybrid Bonds
Unilnstitutional EM Corporate Bonds
Unilnstitutional EM Corporate Bonds Flexible
Unilnstitutional EM Corporate Bonds Low Duration Sustainable
Unilnstitutional EM Corporate Bonds 2020
Unilnstitutional EM Corporate Bonds 2022
Unilnstitutional EM High Yield Bonds
Unilnstitutional EM Sovereign Bonds
Unilnstitutional Euro Corporate Bonds 2019
Unilnstitutional Euro Subordinated Bonds
Unilnstitutional European Bonds & Equities
Unilnstitutional European Bonds: Diversified
Unilnstitutional European Bonds: Governments Peripherie
Unilnstitutional European Corporate Bonds +
Unilnstitutional European Equities Concentrated
Unilnstitutional Financial Bonds 2022
Unilnstitutional German Corporate Bonds +
Unilnstitutional Global Convertibles
Unilnstitutional Global Convertibles Sustainable
Unilnstitutional Global Corporate Bonds Short Duration
Unilnstitutional Global Corporate Bonds Sustainable
Unilnstitutional Global Corporate Bonds 2022
Unilnstitutional Global Covered Bonds
Unilnstitutional Global Credit

Unilnstitutional Global High Dividend Equities Protect
Unilnstitutional Global High Yield Bonds
Unilnstitutional IMMUNO Nachhaltigkeit
Unilnstitutional Local EM Bonds

Unilnstitutional Multi Credit

Unilnstitutional Risk Premia

Unilnstitutional SDG Equities

Unilnstitutional Short Term Credit
Unilnstitutional Structured Credit
Unilnstitutional Structured Credit High Yield
UniKonzept: Dividenden

UniKonzept: Portfolio

UniMarktfiihrer

UnionProtect: Europa (CHF)
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UniOptima

UniOptimus -net-
UniOpti4

UniPacific Aktien
UniPremium Evolution 100
UniPremium Evolution 25
UniProfiAnlage (2019/11)
UniProfiAnlage (2020)
UniProfiAnlage (2020/11)
UniProfiAnlage (2021)
UniProfiAnlage (2023)
UniProfiAnlage (2023/11)
UniProfiAnlage (2024)
UniProfiAnlage (2025)
UniProfiAnlage (2027)

UniRak Emerging Markets
UniRak Nachhaltig

UniRak Nachhaltig Konservativ
UniRak Nordamerika

UniRent Europa

UniRent Global

UniRent Kurz URA

UniRent Miindel

UniRent Miindel Flex

UniRenta Corporates
UniRentEuro Mix

UniRentEuro Staatsanleihen Flex
UniReserve

UniReserve: Euro-Corporates
UniSector

UniStruktur

UniValueFonds: Europa
UniValueFonds: Global
UniVorsorge 1

UniVorsorge 2

UniVorsorge 3

UniVorsorge 4

UniVorsorge 5

UniVorsorge 6

UniVorsorge 7
UniWirtschaftsAspirant

VBMH Vermdgen

Die Union Investment Luxembourg S.A. verwaltet ebenfalls Fonds
nach dem Gesetz vom 13. Februar 2007 (iber spezialisierte
Investmentfonds.



Union Investment Luxembourg S.A.
308, route d'Esch

L-1471 Luxemburg
service@union-investment.com
privatkunden.union-investment.de

m Genossenschaftliche FinanzGruppe
== == Volksbanken Raiffeisenbanken

Union
Investment
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