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Kennzahlen zum 31.3.2019 31.3.2018

Fondsvermégen (netto) EUR 12.995,4 Mio. EUR 12.130,4 Mio.

Immobilienvermdgen gesamt (brutto) » EUR 10.324,9 Mio. EUR 9.733,7 Mio.
e davon direkt gehalten EUR 6.644,8 Mio. EUR  6.225,9 Mio.
e davon iber Immobilien-Gesellschaften gehalten 2 EUR 3.680,1 Mio. EUR 3.507,8 Mio.

Anzahl direkt gehaltener Immobilien 57 55

Anzahl Immobilien-Gesellschaften 233 244

Gebundene Mittel (gesamt)® EUR 1.648,6 Mio. EUR 1.103,6 Mio.

Gesamtliquiditat EUR 3.062,1 Mio. EUR 2.588,2 Mio.

Freie Liquiditat EUR 1.413,5 Mio. EUR 1.484,6 Mio.

Fremdfinanzierungsquote 1,.0% 0,4%

Vermietungsquote nach Mietertrag (Stichtag) 97.2% 97,7%

Ausgabepreis EUR 97,55 EUR 96,11

Anteilwert (Rticknahmepreis) EUR 92,90 EUR 91,53

Renditekennzahlen®

Bruttoertrag” 5,4 % 5,3%

Nettoertrag” 4,1% 4,3%

Wertveranderung” 1,5% 1,3%

Liquiditat 0,0% 0,1%

Anlageerfolg® 2,8% 2,8%

Sonstige Kennzahlen

Ankaufe? 4 3
Verkaufe? 1 —
Mittelaufkommen einschlieBlich Ertragsausgleich EUR  676,7 Mio. EUR  487,3 Mio.
Gesamtkostenquote 1% 0,91 % 0,83 %
Ausschiittungsstichtag 13.6.2019 14.6.2018
Ausschiittung je Anteil EUR 2,10 EUR 2,10™
Anlageerfolg je Anteil EUR 2,54 EUR 2,54
Anlageerfolg (Flinf-Jahres-Betrachtung)® 2,84% p.a. 2,74% p.a.
Steuerpflichtig (von der Ausschiittung) je Anteil im Privatvermégen (ESt-pflichtig) 2 EUR 0,8400 EUR 0,4680
Kapitalertragsteuer je Anteil im Privatvermogen (KESt-pflichtig)'? EUR 0,2100 EUR 0,1170

! Bestand inkl. Projekte zum Verkehrswert. 8 Berechnungsverfahren des BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V.

2 Zum anteiligen Verkehrswert. 9 Bestandslibergang im Berichtszeitraum erfolgt. Siehe , Verzeichnis der Ankaufe und Verkéufe

* Davon drei Immobilien-Gesellschaften, die keine Immobilie halten. von Immobilien und Immobilien-Gesellschaften”, Seite 13.

4 Davon fiinf Immobilien-Gesellschaften, die keine Immobilie halten. 19 Die Gesamtkostenquote, auch laufende Kosten genannt, driickt sémtliche im Jahresverlauf

9 Liquiditat, die fiir geplante Objektankdufe, die nachste Ausschiittung und laufende Bewirtschaftung getragene Kosten und Zahlungen (ohne Transaktionskosten) im Verhaltnis zum durchschnittlichen
sowie die gesetzliche Mindestliquiditat von 5 % vorgehalten wird. Nettoinventar des Sondervermdgens aus; sie ist als Prozentsatz auszuweisen.

9 Einzelheiten zum Geschaftsjahr 2018/2019 siehe , Ubersicht: Renditen, Bewertungen, ' Hiervon EUR 1,17 je Anteil Endausschiittung per 14.6.2018.
Immobilieninformationen” ab Seite 54. 12 Einzelheiten ab Seite 68 unter ,Steuerliche Hinweise".

7 Direkt gehaltene Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften.

Aus rechentechnischen Griinden kénnen in Tabellen und bei Verweisen Rundungsdifferenzen zu den sich mathematisch exakt ergebenden Werten (Geldeinheiten,
Prozentangaben usw.) auftreten.
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1 Bericht der Geschaftsfiihrung

Geschéftsfiihrung Union Investment Real Estate GmbH
v. li. n. re. Volker Noack, Jorn Stobbe, Dr. Reinhard Kutscher (Vorsitzender), Martin J. Briihl

Sehr geehrte Anlegerin,
sehr geehrter Anleger,

der Unilmmo: Deutschland hat das Geschéftsjahr 2018/2019 mit

einem erneut positiven Ergebnis abgeschlossen. Der Anlageerfolg
unseres Fonds mit Investitionsschwerpunkt Deutschland liegt, be-
rechnet auf die zurlickliegenden zw6lf Monate, zum 31.3.2019 bei
2,8% (Berechnungsverfahren des BVI Bundesverband Investment
und Asset Management e.V.). Im Vorjahreszeitraum (Stichtag

31.3.2018) hatte der Anlageerfolg ebenfalls 2,8 % betragen.

In einem Uberwiegend positiven konjunkturellen Umfeld zeigt der
Unilmmo: Deutschland eine im Vergleich zu anderen Anlageklassen
geringe Wertschwankung. Zum Berichtsstichtag weist das Portfolio
mit 80 direkt gehaltenen Immobilien und Beteiligungen an Immo-
bilien-Gesellschaften eine breite Diversifikation Uber 13 europa-
ische Landermarkte mit einem deutlichen Schwerpunkt von 55 %
seines Immobilienvermdgens in Deutschland auf. Die Streuung

der Fondsimmobilien Uber die Hauptnutzungsarten Biro (50,0 %),

Einzelhandel (35,2 %) und Hotel (12,3 %) soll das Portfoliorisiko

zusatzlich reduzieren.

Uber ein neu ausgegebenes Kontingent und regelmaBige Sparplane
ergab sich fir den Fonds im abgelaufenen Geschaftsjahr ein Netto-
Mittelzufluss einschlieBlich Wiederanlage der Ausschittung und
Ertragsausgleich von EUR 676,7 Mio. gegeniiber einem Mittelauf-
kommen von EUR 487,3 Mio. im Vergleichszeitraum des Vorjahres.
Das Fondsvermdgen (netto) erhohte sich gegentiber dem Anfang

des Geschaftsjahres um 7,1 % von EUR 12.130,4 Mio. auf EUR
12.995,4 Mio. Zum Berichtsstichtag betrdgt die freie Liquiditat
EUR 1.413,5 Mio., was 10,9 % des Fondsvermdgens (netto) ent-
spricht.

Aufgrund seiner guten Mittelausstattung war und ist der Fonds
in der Lage, Anteilscheinrlickgaben jederzeit zu bedienen und
zugleich an den Chancen des deutschen und européischen Immo-
bilienmarktes zu partizipieren. Im Berichtszeitraum wurden flir den
Fonds zwei Biroimmobilien in Amsterdam (Niederlande) und Paris
(Frankreich) erworben. Hinzu kommen zwei im Bau befindliche
Biiroimmobilien in Bonn und Frankfurt/Main. Das Investitions-
volumen fiir alle vier Ankdufe belduft sich auf rund EUR 889 Mio.
Das positive Marktumfeld wurde zudem genutzt, um das Be-
standsportfolio durch einen Verkauf weiter zu optimieren.

Die Vermietungsquote nach Mietertrag liegt zum Berichtsstichtag
bei 97,2 % und damit 0,5 Prozentpunkte unter dem Niveau des
Geschaftsjahres 2017/2018. Durch den Ankauf weiterer gut ver-
mieteter Gewerbeimmobilien in Deutschland und Europa sowie
durch umfassende Vermietungsaktivitaten im Immobilienbestand
des Fonds soll die Vermietungsquote im laufenden Geschaftsjahr
auf hohem Niveau gehalten werden.

In diesem Zusammenhang weisen wir gern auf das aktuelle
Scope-Rating vom 5.6.2019 hin. Dabei wurde der Unilmmo:
Deutschland mit der Ratingnote ,aa—a¢” ausgezeichnet und
bewegt sich weiter auf der Ratingstufe ,sehr gute Bewertung”.

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 entwi-
ckelt und umgesetzt, in die wir sowohl die Nutzer der Fondsobjekte
als auch unsere Dienstleister einbeziehen. Unser Ziel ist die syste-
matische Weiterentwicklung unseres Bestandsportfolios unter
Aspekten der dkologischen, soziokulturellen und wirtschaftlichen
Nachhaltigkeit. Unsere Fortschritte wollen wir sowohl mit dem
jahrlichen Geschéfts- und Corporate Social Responsibility Bericht
der Union Investment Gruppe als auch mit dem vorliegenden
Fondsbericht transparent gestalten.

Uber die Entwicklung des Unilmmo: Deutschland im zuriicklie-
genden Geschaftsjahr 2018/2019 werden wir Sie im Folgenden
detailliert informieren.
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1.1 Entwicklung im abgelaufenen
Geschaftsjahr

1.1.1 Immobilien- und Kapitalmarkte

Im Jahresverlauf 2018 waren vor dem Hintergrund einer nach
wie vor robusten Entwicklung der Volkswirtschaften auf fast allen
internationalen Immobilienmarkten weiterhin ricklaufige Leer-
standsraten und steigende Immobilienpreise zu beobachten.

Deutsche Biiromarkte

Obwohl die Nachfrage nach Biiroflachen auf den fiinf groBten
deutschen Biiroimmobilienmarkten Berlin, Disseldorf, Frankfurt/
Main, Hamburg und Miinchen auch im Jahr 2018 weiterhin sehr
hoch war, ging die Vermietungsleistung gegeniiber dem Vorjahr
leicht zurtick. Verantwortlich hierflr war insbesondere der zuneh-
mende Mangel an neuen, hochwertigen Biroflachen in den Immo-
bilienhochburgen. Vor dem Hintergrund des Angebotsmangels
sank die durchschnittliche Leerstandsrate im Jahresvergleich um
1,1 Prozentpunkte auf 4,4 %. Berlin und Minchen waren am
Jahresende 2018 mit 2,0 % bzw. 2,9 %, gefolgt von Hamburg mit
3,9 %, die Stadte mit dem prozentual geringsten Biroflachen-
leerstand. Bedingt durch den starken Nachfrageliberhang ver-
zeichneten die Spitzenmieten im Vergleich zum Vorjahr einen
Anstieg um durchschnittlich 6,7 %.

Européische Biiromarkte
Die Blroimmobilienmérkte in Europa zeigten im Jahr 2018 eine

positive Entwicklung. Infolge der hohen Nachfrage nach Biiro-
flachen waren an fast allen Standorten fallende Leerstandsraten

Spitzenmietpreisentwicklung® fiir Biiroflachen

festzustellen, insbesondere in Amsterdam, Lissabon und Warschau.
Auch in London fiel die Leerstandsrate trotz der Brexit-Unsicher-
heiten und des relativ hohen Neubauvolumens um 70 Basispunk-
te. Der zunehmende Mangel an zur Verfligung stehenden Biirofla-
chen spiegelte sich in der erfreulichen Entwicklung der Birospit-
zenmieten wider. Diese lagen am Ende des vierten Quartals 2018
im Durchschnitt der europdischen Standorte um 5,7 % Uber dem
Wert des entsprechenden Vorjahresquartals. Besonders hoch war
das Mietpreiswachstum in Lissabon, Madrid und Stockholm. In
London, wo im Jahr 2017 aufgrund der Unsicherheiten infolge
des Brexit-Referendums die Mieten noch riickléufig waren, konnte
im dritten und vierten Quartal 2018 wieder Mietpreiswachstum
verzeichnet werden.

Européische und deutsche Einzelhandelsmarkte

Im Jahresverlauf 2018 profitierten die meisten europaischen
Standorte von weiter riicklaufigen Arbeitslosenquoten und einer
guten Nachfrage der Konsumenten. In gut positionierten Shopping-
Centern sowie in den stadtischen 1a-Lagen gab es eine robuste
Flachennachfrage. Démpfend auf die Stimmung wirkte sich aber
weiterhin das starke Wachstum des Onlinehandels aus. Allerdings
reagierten viele stationdre Handler mit einem eigenen Internet-
angebot auf die zunehmende Konkurrenz. Hohe Zuwachsraten
bei den Einzelhandelsspitzenmieten konnten auf Jahressicht z.B.
in Budapest, Madrid, Paris und Prag verzeichnet werden. In den
meisten anderen Metropolen stiegen die Einzelhandelsmieten leicht
oder zeigten sich stabil. Nur vereinzelt, wie beispielsweise in Ant-
werpen oder Utrecht, gaben die Einzelhandelsmieten etwas nach.

Vor dem Hintergrund einer niedrigen Arbeitslosenquote, steigen-
der L6hne und einer hohen Anschaffungsbereitschaft der Konsu-
menten ist der Einzelhandelsumsatz in Deutschland im Jahr 2018

leicht gestiegen. Auch die Flachennachfrage vonseiten der Einzel-
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Quellen: Jones Lang LaSalle, Property Market Analysis, CoStar Portfolio Strategy,
eigene Berechnungen.
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Biiroleerstandsquoten wesentlicher Investitionsstandorte

des Unilmmo: Deutschland (in %)
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handler war robust. Daher haben sich die Einzelhandelsmieten
in den zurlickliegenden zw6lf Monaten in den groBen deutschen
Metropolen stabil entwickelt.

Européische und deutsche Hotelmarkte

Die groBen européischen Hotelstandorte Amsterdam, London,
Paris, Warschau und Wien entwickelten sich im Jahr 2018 (iber-
wiegend positiv. Die Zimmerauslastung stieg im Vergleich zum
Vorjahr im Mittel um 0,6 Prozentpunkte, wahrend die Zimmer-
preise ein Wachstum von 3,7 % zeigten. Vor diesem Hintergrund
konnte beim durchschnittlichen Zimmererlés (RevPAR) ein Plus
von 4,4 % erzielt werden. Besonders deutlich stieg der RevPAR
mit Werten von Uber 8,0 % auf den Hotelmarkten von Paris und

Wien. Wahrend in der franzosischen Hauptstadt ein neuer Rekord
bei den Touristenankiinften erreicht wurde, konnte die Mozart-
stadt durch ein besonders erfreuliches Messejahr profitieren. Auch
London konnte seine Bedeutung als internationale Top-Destination
trotz der Brexit-Verunsicherung mit steigenden RevPAR-Werten
unterstreichen. Lediglich in Warschau wirkte sich die starke
Expansion internationaler Markenhotels negativ auf Belegungs-
raten und Zimmererldse aus, die im Jahresvergleich um etwa
2,2 % zurlickgingen.

Die deutschen Hotelmarkte zeigten im Jahr 2018 eine uneinheit-
liche Entwicklung. Wahrend sich die Belegungsraten in Berlin und
Miinchen im Vergleich zum Vorjahr verbesserten, gingen sie in
Dusseldorf, Frankfurt/Main und Hamburg zurlick. Im Schnitt ber
die fiinf Standorte musste der RevPAR somit einen leichten Riick-
gang hinnehmen. Ausschlaggebend hierfiir war allerdings nicht
etwa eine schlechte Entwicklung der deutschen Hotelmarkte
insgesamt, sondern vielmehr der Riickgang der Zimmererldse in
Diisseldorf um 8,8 % und in Hamburg um 4,5 %. In der Rhein-
Metropole ist das negative Ergebnis vor allem einer deutlichen
Ausweitung des Hotelzimmerangebots zuzuschreiben, wahrend
der Riickgang in der Hansestadt darauf zuriickzufiihren ist, dass
dort 2018 im Gegensatz zum Vorjahr kein G20-Gipfel stattfand
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und der Diabetes Kongress nach Berlin verlegt wurde. In Frankfurt
war die Entwicklung des RevPAR nur leicht negativ, wahrend Berlin
und Miinchen ein deutliches Plus von 7,6 % bzw. 3,2 % verbuchen
konnten.

Immobilien-Investitionsmarkte

Die nach wie vor attraktiven Rahmenbedingungen fir Immobilien-
Investoren flihrten auch im Jahr 2018 weltweit zu einer hohen
Nachfrage nach Gewerbeimmobilien. Das globale Transaktions-
volumen flir Gewerbeimmobilien lag am Ende des Jahres mit
EUR 633 Mrd. knapp tber dem Ergebnis des Vorjahres.

Das weltweit hochste Transaktionsvolumen wurde erneut in
Europa erzielt. Hier wurden im Verlauf des Jahres 2018 etwa
EUR 248 Mrd. in Gewerbeimmobilien investiert, was im Jahres-
vergleich einem Riickgang von 6,0 % entspricht.

Auf Deutschland entfiel mit rund EUR 79 Mrd. fast ein Drittel
des gesamten europdischen Handelsvolumens. Gegeniiber dem
Gesamtjahr 2017 war somit ein Anstieg des Transaktionsvolumens
in Deutschland um 9,0 % zu beobachten.

Union Investment Real Estate GmbH | Unilmmo: Deutschland | Jahresbericht zum 31. Mérz 2019

Geld- und Kapitalmarkt

Die Renditen von Euro-Staatsanleihen entwickelten sich in den
ersten beiden Monaten des Berichtszeitraums zundchst noch
freundlich, gerieten dann aber unter Druck. Das betraf vor allem
italienische Staatsanleihen, da ein Haushaltsstreit zwischen der
Regierung und der Europdischen Union fiir Verunsicherung sorgte.
Lange Zeit wurde sogar ein mdgliches Defizitverfahren gegen
[talien befiirchtet, doch letztlich konnte Ende Dezember 2018 ein
Kompromiss gefunden werden. Im weiteren Verlauf des Berichts-
zeitraums holten Anleihen aus der Peripherie der Euro-Zone ihre
zuvor erlittenen Verluste fast vollstandig wieder auf. Mit aufkom-
menden Konjunktursorgen im Schlussquartal 2018 standen dann
auch Bundesanleihen in der Gunst der Anleger hoch im Kurs, die
Rendite zehnjahriger Papiere fiel ab Mitte Marz 2019 sogar wie-
der in den negativen Bereich. Ebenfalls im Marz kiindigte die
Europdische Zentralbank (EZB) entgegen vorherigen Verlautbarun-
gen konkret an, auf Zinserhéhungen im Kalenderjahr 2019 ganz
zu verzichten. Gemessen am iBoxx Euro Sovereign Index verteu
erten sich Euro-Staatsanleihen in den vergangenen zwolf Mona-
ten um 2,1 %. Staatsanleihen aus den Kernlandern entwickelten
sich mit einem Zuwachs von etwa 3,8 % wesentlich besser als
Titel aus den Peripherieldndern mit leichten Verlusten von ca. 0,1 %.






Der Markt fiir europdische Unternehmensanleihen verarbeitete
zunéchst das Ende des Ankaufprogramms der EZB und musste
hohere Risikoaufschlage verkraften. Zwischenzeitlich sorgten
gute Unternehmensergebnisse fiir eine Stabilisierung. Die wach-
senden Konjunktursorgen fiihrten zu starken Kursverlusten an
den Aktienmarkten. Diese wirkten sich auch negativ auf die
Wertentwicklung von europdischen Unternehmensanleihen aus.
Mit dem Jahreswechsel 2018/2019 setzte jedoch eine deut-
liche Erholung ein. Gemessen am ICE BofA Merrill Lynch Euro
Corporate Index verteuerten sich Euro-Unternehmensanleihen
um ca. 2,3 %.

Der US-Rentenmarkt stand in den ersten Monaten des Berichts-
zeitraums zunachst unter Abgabedruck. Dabei kletterte die Ren-
dite flir zehnjahrige Staatsanleihen Uber die Marke von 3,2 %.
Als belastend erwiesen sich die guten Konjunkturdaten und die
Angst vor héheren Inflationsraten. Denn vor allem die Energie-
preise stiegen im Verlauf des Berichtsjahres deutlich an. Dazu trug
auch die US-Administration selbst bei, indem sie das Atomabkom-
men mit dem Iran aufkiindigte. Zudem sorgten sich die Anleger,
ob die hoheren Zélle aus dem hart gefiihrten Handelsstreit zwi-
schen China und den USA sich nicht in steigenden Preisen nieder-
schlagen konnten. Nach den US-Zwischenwahlen im November
2018 wendete sich jedoch das Blatt. Schwachere Wirtschaftsdaten
lieBen massive Konjunktursorgen aufkommen. Die Wahrungshiiter
der US-Notenbank Fed trugen zur Entscharfung der Situation bei
und deuteten eine mégliche Pause im Zinserhéhungszyklus an.
Dennoch erhdhten sie im Dezember nach Juni und September
zum dritten Mal im Jahr 2018 den Leitzins. Angesichts weiterhin
schwacher Konjunkturdaten sahen sie sich spater jedoch zu einer
zurlickhaltenderen Vorgehensweise gezwungen. Dariiber hinaus
entspannte sich das Verhéltnis zwischen China und den USA im
Handelsstreit. Auch wenn die Gesprache keinen Durchbruch brach-
ten, betonten beide Seiten die Bemiihungen um eine Ldsung. Im
ersten Quartal 2019 kam es daher zu deutlichen Kursgewinnen.
In Summe konnten US-Schatzanweisungen, gemessen am JP
Morgan US Global Bond Index, im Berichtszeitraum sogar 4,3 %
an Wert zulegen.

1.1.2 Risikobericht

Das Risikomanagement ist integraler Bestandteil der Management-
prozesse und hilft, Risiken mdglichst friihzeitig zu erkennen und
daraus resultierende Gefahren fiir das Sondervermdgen abzuwen-
den. Union Investment hat zur Identifizierung, Beurteilung und
Steuerung der Risikosituation der Sondervermégen ein umfang-
reiches Risikomanagementsystem im Einsatz. Die wesentlichen
Aufgaben der Risikoliberwachung sind die Bereitstellung von
Planungs-, Steuerungs- und Kontrollinformationen fiir verschie-
dene Adressaten sowie die Risikoberichterstattung.

Im Einzelnen werden folgende Risiken behandelt:
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Adressenausfallrisiken

Adressenausfallrisiken betreffen Ausfalle von Vertragspartnern,
insbesondere von Mietern und Kreditinstituten, die erheblichen
negativen Einfluss auf die Wertentwicklung des Anteilpreises
haben kénnen. Daher erfolgt ein regelmaBiges Monitoring des
Mieterportfolios und der Bankpartner.

Bei Mietvertragsabschluss und Mietvertragsverlangerung wird
jeder Mieter einer Bonitdtspriifung unterzogen. Bezliglich der

zehn groBten Mieter im Bestand erfolgt zudem ein regelméBiges
Monitoring. Zusatzlich wird bei Ankdufen und Nachvermietungen
auf einen angemessenen Mietermix geachtet, um das Mietaus-
fallrisiko auf Portfolioebene gut zu diversifizieren.

Zur Ermittlung der Durchschnittsbonitat der Banken werden
Ratings der drei groBen Ratingagenturen Standard & Poor’s,
Moody's und Fitch herangezogen und eine Durchschnittsbonitat
berechnet. Aktuelle krisenbehaftete Entwicklungen bei Bankpart-
nern werden ad hoc analysiert. Darliber hinaus wird die Konzen-
tration der Liquiditatsanlagen im Limitsystem taglich iberwacht.

Zinsanderungsrisiken

Die Zinsanderungsrisiken betreffen die Fremdfinanzierungen bei
auslaufenden Zinsbindungen und/oder auslaufenden Krediten, die
Bewertung der Devisentermingeschéfte 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 Zinsfest-
schreibungen im Unilmmo: Deutschland geachtet. Zur Steuerung
der Zins- und Darlehensprolongationen verfigt Union Investment
iiber eine tagesaktuelle Ubersicht der Zins- und Darlehensrestlauf-
zeiten sowie der Zinskosten. Diese werden separat pro Darlehens-
wahrung und Uber das gesamte Darlehensbuch des Investment-
vermdgens dargestellt, inklusive der von den Immobilien-Gesell-
schaften aufgenommenen Darlehen. Die Darlehensrestlaufzeiten
sind breit diversifiziert.

Ein GroBteil der Liquiditdt im Unilmmo: Deutschland wird im Wert-
papierspezialfonds UIN-Fonds Nr. 554, einem Fonds der Union
Investment Institutional GmbH, gehalten. Das Fondsmanagement
von Union Investment begleitet und tiberwacht zeitnah die Anlage-
politik und Steuerung des Fonds. Das Zinsanderungsrisiko inner-
halb des UIN-Fonds Nr. 554 wird vom verantwortlichen Portfolio-
manager gesteuert.

Darliber hinaus werden im Rahmen von Stresstests die Auswir-
kungen der Forderungen bzw. Verbindlichkeiten aus Devisentermin-
geschaften sowie der UIN-Fonds auf den Wert des Unilmmo:
Deutschland monatlich Uiberwacht.



Entwicklung des Unilmmo: Deutschland im Mehrjahresvergleich

31.3.2019

Mio. EUR
Immobilien (direkt gehalten) 6.644,8
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 2.731,8
Liquiditatsanlagen 3.062,1
Sonstige Vermogensgegenstande 1.272,0
.. Verbindlichkeiten und Riickstellungen 7153
Fondsvermdgen (netto) 12.995,4
Umlaufende Anteile (Mio. Stiick) 139,9
Anteilwert (EUR) 92,90
Ausschiittung je Anteil (EUR) 2,10
Tag der Ausschiittung 13.6.2019

Ertragschein Nr. —

! Beteiligungen zum anteiligen Gesellschaftswert.

Wahrungsrisiken

Der Unilmmo: Deutschland verfolgt grundsatzlich eine risikoarme
Wahrungsstrategie, bei der Wahrungsrisiken fiir Vermdgensposi-
tionen in Fremdwahrung weitgehend abgesichert werden. Die
Absicherung der Wahrungspositionen erfolgt durch Abschluss von
Devisentermingeschaften sowie durch Fremdkapitalaufnahme in
der Investitionswahrung.

Zur Steuerung der Wahrungsrisiken wird taglich die offene Devisen-
position ermittelt und diberwacht. Monatlich erfolgt darlber hinaus
ein Wahrungsstresstest der offenen Positionen.

Sonstige Marktpreis-/Immobilienrisiken

Die Wertanderungen des Immobilienportfolios stellen eine wesent-
liche Risikoart in einem Immobilienfonds dar.

Durch eine breite geografische und sektorale Streuung im Rahmen
der Anlagerestriktionen wird ein diversifiziertes Immobilienport-
folio angestrebt, um wirtschaftliche Schwankungen in einzelnen
Landern oder Branchen abfangen zu kdnnen. Die Entwicklung auf
Portfolioebene wird durch regelmaBige Stresstests sowie aktives
Portfoliomanagement (iberwacht. Darliber hinaus wird bei Ankaufs-
priifungen ein ausgewogener Lander-, Nutzungsarten- sowie
Branchenmix auf Basis der Anlagerestriktionen angestrebt, um
das Portfolio nachhaltig weiter zu diversifizieren.

Operationelle Risiken

Im Berichtszeitraum waren keine nennenswerten operationellen
Risiken im Fonds zu verzeichnen. Operationelle Risiken existieren
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31.3.2018 31.3.2017 31.3.2016
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
6.225,9 5.740,2 5.213,4
2.640,1 2.379,8 2.301,9
2.588,2 3.063,7 2.635,6
1.223,6 1.010,4 1.021,5

547,4 4519 424,0
12.130,4 11.742,2 10.748,4
132,5 127,2 116,8
91,53 92,33 91,99
2,102 2,40 2,40
14.6.2018 14.6.2017 16.6.2016
= = 57

2 Hiervon EUR 1,17 je Anteil Endausschiittung per 14.6.2018.

auf der Ebene der Kapitalverwaltungsgesellschaft. Union Investment
ist diesbeziiglich in das OpRisk-Management der DZ BANK AG
integriert.

Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiken beschreiben die Gefahr, eingegangene Zahlungs-
verpflichtungen aus rechtsgliltig abgeschlossenen Vertragen und
der laufenden Bewirtschaftung sowie Anteilscheinrlickgaben nicht
fristgerecht bedienen zu kdnnen. Dabei geht es insbesondere um
das Risiko unerwartet hoher Mittelrlickfllisse sowie das Risiko,
bendtigte oder gewiinschte Kredite zur (Re-)Finanzierung von

Assets nicht oder nur mit erheblichen Risikoaufschldgen am Markt
beschaffen zu kénnen.

Liquiditétsrisiken werden im Unilmmo: Deutschland intensiv (iber-
wacht und gesteuert. Ein GroBteil der Liquiditat wird im Wertpapier-
spezialfonds UIN-Fonds Nr. 554 verwaltet. Der Fonds investiert
vorrangig in Papiere mit einer hohen Bonitat und geringem Risiko.
Dariiber hinaus werden regelmaBig Stresstests zur Liquiditats-
situation und ein tdgliches Monitoring der Liquiditatssituation
u.a. durch regelmaBige Bonitdtsanalysen der Bankpartner durch-
gefiihrt.

1.1.3 Anteilwert und Ertragsausschiittung

Der Anteilwert (Riicknahmepreis) eines Unilmmo: Deutschland-
Anteils betrdgt zum 31.3.2019 EUR 92,90, der Ausgabepreis
EUR 97,55. Unter Berticksichtigung der am 14.6.2018 erfolgten
Ausschittung in Hohe von EUR 1,17 je Anteil fir das Geschéfts-
jahr 2017/2018 belduft sich der Anlageerfolg im abgelaufenen
Geschaftsjahr 2018/2019 auf EUR 2,54 je Anteil. Dies entspricht

Union Investment Real Estate GmbH | Unilmmo: Deutschland | Jahresbericht zum 31. Mérz 2019



Wertentwicklung " (in %)

30
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29,1
10
15,0
8,9
0 2,8
nach 1 Jahr 3 Jahren 5 Jahren 10 Jahren

' Nach Berechnungsverfahren des BVI Bundesverband Investment und Asset Management e. V.
Von vergangenen Wertentwicklungen kann nicht auf zukinftige geschlossen werden.
Wertentwicklung seit Auflegung des Fonds am 1.7.1966: 1.634,1 %.

einem Zwolf-Monats-Erfolg von 2,8 % (Berechnungsverfahren
des BVI Bundesverband Investment und Asset Management
e.V.).

Fiir das Geschaftsjahr 2018/2019 werden am 13.6.2019 EUR 2,10
je Anteil ausgeschittet. Von der Ausschiittung sind auf Anleger-
ebene EUR 1,26 oder 60 % aufgrund der Immobilienteilfreistellung
steuerfrei.”

Die bei der Verwaltung des Sondervermégens innerhalb des Berichts-
zeitraums angefallenen Kosten werden als Quote zum durchschnitt-
lichen Fondsvermdgen (netto) ausgewiesen (, Gesamtkostenquote”).
Fiir das vergangene Geschaftsjahr betragt die Gesamtkostenquote
0,91 %.

! Einzelheiten ab Seite 68 unter , Steuerliche Hinweise”.

1.1.4 Fondsvermdgen (netto)

Die Zahl der umlaufenden Anteile nahm im Berichtszeitraum von
132.526.887 am 31.3.2018 auf 139.884.270 am 31.3.2019 zu.
Im zurlickliegenden Geschaftsjahr wurden 9.449.779 Anteile im
Wert von EUR 868,7 Mio. ausgegeben und 2.092.396 Anteile in
Hohe von EUR 192,0 Mio. zurlickgenommen.

Von dem am 14.6.2018 ausgeschiitteten Ertrag fiir das Geschafts-
jahr 2017/2018 in Hohe von EUR 155,5 Mio. (inkl. Ausschiittungs-
ausgleich, siehe Seite 20) wurden EUR 104,4 Mio. oder 67,1 % wie-
der in Unilmmo: Deutschland-Anteilen angelegt. Insgesamt ergibt
sich damit ein Netto-Mittelzufluss einschlieBlich Wiederanlage und
Ertragsausgleich in Hohe von EUR 676,7 Mio. Das Fondsvermégen
(netto) erhdhte sich im Berichtszeitraum von EUR 12.130,4 Mio.
auf EUR 12.995,4 Mio. Das entspricht einer Zunahme von 7,1 %.

Union Investment Real Estate GmbH | Unilmmo: Deutschland | Jahresbericht zum 31. Mérz 2019

1.1.5 Anlegerstruktur

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

Per 31.3.2019 sind Anteile des Unilmmo: Deutschland in 19

Wertpapierfonds mit einem Gesamtvolumen von EUR 94 Mio.
enthalten.

Anlegerstruktur

nicht aufgliederbar? 0,3%
Zielfonds? 0,7 %

institutionelle Anleger® 3,4 %
private Anleger 95,6 %

Anlagevolumen je Anleger? Anteil am Gesamtbestand

bis EUR 50 Tsd. 61%
bis EUR 100 Tsd. 21%
bis EUR 1 Mio. 14 %
mehr als EUR 1 Mio. 4%

10,3 % der Anlegergelder werden Gber andere Verwahrarten gehalten; fir diesen Anteil kann die
Anlegerstruktur nicht aufgegliedert werden.

2 Per 31.3.2019 sind Anteile des Unilmmo: Deutschland in 19 Wertpapierfonds mit einem Gesamt-
volumen von EUR 94 Mio. enthalten. Dies sind Sondervermdgen mit iiberwiegend fester Immobilien-
quote in der Fondsstruktur. Deren Anteile sind wiederum auf eine groBe Anzahl von Anlegern verteilt.

3 Inklusive Banken und Versicherungen.

1.1.6 Immobilienvermdgen, Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften

Das direkt gehaltene Immobilienvermdgen erhohte sich im Berichts-
zeitraum um 6,7 % von EUR 6.225,9 Mio. auf EUR 6.644,8 Mio.

Es setzt sich am 31.3.2019 aus 57 Immobilien zusammen. Weiter-

hin werden 23 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften mit

einem Wert von EUR 2.731,8 Mio. gemaB Vermdgensaufstellung

gehalten. Zum Berichtsstichtag befinden sich drei Immobilien im

Bau.

Unter Einbeziehung der durch Immobilien-Gesellschaften gehaltenen

Immobilien (zum anteiligen Verkehrswert) betragt der Durchschnitts-
wert der fertigen Objekte zum Berichtsstichtag EUR 132,7 Mio.

1



Aufteilung der Verkehrswerte nach wirtschaftlicher
Altersstruktur (in %)

alter als 20 Jahre 18,0
(1998 und friiher) 11,3

16 bis 20 Jahre .1
(2003 bis 1999) | 4.3

11 bis 15 Jahre 32,0
(2008 bis 2004) 36,6

6 bis 10 Jahre 27,5
(2013 bis 2009) 27,4

bis 5 Jahre 14,8
(2014 und spater) 20,4

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. Giber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien zum
anteiligen Verkehrswert (ohne Immobilien-Gesellschaften, die ausschlieBlich Grundstiicke halten).

Der durchschnittliche Wert je Quadratmeter Nutzflache aller
fertigen Immobilien betragt EUR 4.715.

Der Nutzflachenbestand der direkt gehaltenen Immobilien sowie
der durch Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften gehaltenen
Immobilien (jeweils anteilig) stieg im abgeschlossenen Geschafts-
jahr von insgesamt 2.069.867 m? auf 2.082.424 m2. Zum Berichts-
stichtag liegt die Vermietungsquote bei 97,2 % des Mietertrages
bzw. 97,3 % der Gesamtnutzflache.

1.1.7 Immobilienaktivitaten

Im Berichtszeitraum wurde der Inmobilienbestand des Unilmmo:
Deutschland durch den Erwerb von zwei Objekten (Amsterdam,
Paris) und zwei Projektentwicklungen (Bonn, Frankfurt/Main)
weiter ausgebaut. Insgesamt wurden in Immobilien rund EUR
889 Mio. (inklusive Anschaffungsnebenkosten) investiert.

Aus strategischen Griinden nutzte das Fondsmanagement Markt-
chancen in Spanien fir den Verkauf einer Biiroimmobilie. Der
Verkaufspreis der Immobilie lag (iber dem letzten ermittelten
Sachverstandigenwert.

Immobilienentwicklungen

Lille, ,EKLA Business”
Am 22.6.2015 erfolgte der Ankauf des in der Projektentwicklung

befindlichen Biiroobjektes ,EKLA Business” in Lille (Frankreich).
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Aufteilung der Verkehrswerte nach
GroBenklassen” (in %)

groBer EUR 450 Mio.
4 Objekte 22,8

EUR 300 bis 450 Mio.
3 Objekte 11,0

EUR 200 bis 300 Mio.
4 Objekte 8.8

EUR 150 bis 200 Mio.
11 Objekte 19,7

EUR 100 bis 150 Mio.
10 Objekte 133

EUR 50 bis 100 Mio.
24 Objekte 17.3

EUR 25 bis 50 Mio.
16 Objekte 6.9

EUR 10 bis 25 Mio.
1 Objekt | 0.2
bis EUR 10 Mio.
1 Objekt | 0.0
0% 5% 10% 15% 20% 25%

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