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Sehr geehrte Anlegerinnen, sehr geehrte Anleger,

die folgenden Seiten informieren Sie ausfihrlich (iber die
Entwicklungen an den Kapitalmarkten wahrend des
Berichtszeitraums (1. April 2015 bis 31. Marz 2016). Dartiber
hinaus erhalten Sie ein umfassendes Zahlenwerk, darunter die
Vermogensaufstellung des LIGA-Pax-Aktien-Union zum Ende der
Rechenschaftsperiode am 31. Mérz 2016.

Den Wandel der Markte bewaéltigen

Ein volatiler Kapitalmarkt, sich wandelnde regulatorische
Anforderungen und veranderte Kundenwiinsche —
Herausforderungen, die wir mit Erfolg meistern.

Zu Beginn des Berichtsjahres prasentierten sich die
internationalen Aktienmérkte gréBtenteils freundlich.
Rentenanlagen aus der Eurozone kam die sehr lockere
Geldpolitik der Europédischen Zentralbank (EZB) zugute, wahrend
sich die US-Rentenmarkte tendenziell auf erste
Zinserhbhungsschritte von Seiten der Notenbank Fed eingerichtet
hatten. Geopolitische Stérfeuer wie die Griechenlandkrise fiihrten
nur voriibergehend zu Verunsicherung. Mitte August 2015 setzte
dann ein massiver Trendwechsel an den Aktienmérkten ein.
Ausloser hierfiir waren die Marktverwerfungen in China, begleitet
von einer Abwertung des Yuan und sinkenden
Rohstoffnotierungen. Hierauf stieg die Unsicherheit iber das
kiinftige globale Wachstum deutlich an. Im September verstarkte
die US-Notenbank Fed die Nervositat mit dem Aufschub ihres
lange erwarteten ersten Zinserhéhungsschritts. Im Oktober und
November kam es wieder zu einer Erholung, als die
Wachstumsangste beziiglich China nachlieBen und die Fed
erklarte, nur einen flachen Zinserhdhungspfad einschlagen zu
wollen. Im Dezember machten die beiden groBen Zentralbanken
EZB und Fed schlieBlich ihre Ankiindigungen wahr, wenn auch in
unterschiedliche Richtungen. Wahrend die Europaer ihre
Geldpolitik weiter lockerten, entschied sich die Fed zu einer
Straffung. Im ersten Quartal 2016 waren die internationalen
Kapitalmarkte von kraftigen Kursausschldgen geprdgt. Zum
Jahresanfang wurden die Aktienmarkte, Rohstoffe und die
risikobehafteten Rentensegmente in einen regelrechten
Abwartsstrudel gerissen. Dagegen waren Staatsanleihen aus den
USA und den Euro-Kernlandern als sichere Hafen gefragt.
Ausléser waren der scheinbar nicht enden wollende Verfall des
Olpreises sowie unerwartet schwache US-Wirtschaftsdaten. All
dies schiirte Angste vor einer Rezession in den Vereinigten
Staaten. Der Januar 2016 war einer der schwachsten
Jahresauftakte der Bérsengeschichte. Im Februar und Méarz kam
es dann zu einer deutlichen Erholungshewegung, als dank
verbesserter US-Daten die konjunkturellen Befiirchtungen
nachlieBen und auch der Olpreis wieder anzog. Besondere
Unterstiitzung kam von der Geldpolitik, als im Marz die
Europaische Zentralbank zahlreiche neue geldpolitische
MaBnahmen und die Fed einen weit gemaBigteren
Zinserhdhungspfad ankiindigten. Insgesamt mussten die
internationalen Aktienmarkte im Berichtsjahr splirbare EinbuBen
hinnehmen, wahrend sémtliche Rentensegmente zulegen
konnten.

Rentenmarkte unter Schwankungen aufwarts

Die europdischen Staatsanleinemarkte zeigten sich in den
vergangenen zwolf Monaten recht schwankungsanfallig. Nach
iiberaus freundlichen Vormonaten setzte gleich zu Beginn der
Berichtsperiode eine heftige Korrektur ein, die zu merklichen
Kursverlusten flihrte. Eine Summierung verschiedener
markttechnischer Faktoren l6ste eine heftige Verkaufswelle aus
und fihrte zu einer abrupten Trendwende. In der Abgabewelle
stieg beispielsweise die Verzinsung zehnjahriger Bundesanleihen
in klirzester Zeit vom Tiefstand bei 0,05 Prozent wieder auf rund
ein Prozent an. Weiterhin flhrten die zahen Verhandlungen
zwischen Griechenland und seinen Glaubigern, Sorgen Gber die
wirtschaftliche Entwicklung Chinas und deren Auswirkungen auf
den Rest der Welt sowie die bevorstehende Zinswende der US-
Notenbank zu Verunsicherung und volatilen Kapitalmarkten.
Daran konnte zundchst auch die Europaische Zentralbank (EZB)
nichts andern, die im Méarz 2015 begann, ihr Ankaufprogramm
auf Staatsanleihen auszuweiten. Im Herbst gelang es den
Wahrungshitern, das Marktgeschehen wieder zu stabilisieren,
indem sie weitere geldpolitische MaBnahmen ankiindigte und im
Dezember dann letztlich auch umsetze. So wurde das
Ankaufprogramm verlangert und somit in Summe erhdht und der
Einlagensatz weiter abgesenkt. Von da an war das
Marktgeschehen ganz wesentlich von den AuBerungen der
Notenbank gepragt. Schwache Konjunkturdaten aus den USA
und neuerliche Sorgen um China stiitzen die als sicher geltenden
Kernanleihen. Papiere aus den Peripherielandern zeigten sich
vom Ankaufprogramm gut unterstitzt. Ein Gber weite Strecken
des Berichtszeitraums stark fallender Olpreis sorgte fiir
riickldufige Inflationsraten und trieb den Wéhrungshitern
Sorgenfalten auf die Stirn. Im Marz 2016 gab die EZB deshalb
erneut umfangreiche MaBnahmen bekannt. Der Leitzins wurde
auf null Prozent, der Einlagensatz gar auf -0,4 Prozent gesenkt.
Dariiber hinaus wurden den Banken Langfristtender (TLTRO) in
Aussicht gestellt, deren Verzinsung an das Kreditgeschaft
gekoppelt ist. Eine hohere Darlehensvergabe wird durch einen
geringeren Zins, der sogar negativ ausfallen konnte,
riickvergUtet. Dadurch soll das Wirtschaftswachstum angekurbelt
und die Inflation angeheizt werden. Die groBe Uberraschung war
jedoch, dass die Notenbank nun auch Unternehmensanleihen
aufkauft. Dazu wurde das Programm nochmals - auf nun 80
Milliarden monatlich - ausgeweitet. Gemessen am iBoxx Euro
Sovereign Index legten europaische Staatsanleihen im
Berichtszeitraum um 0,8 Prozent zu.

Am US-Rentenmarkt war die Entwicklung zunéchst von der
Spekulation auf die US-Zinswende gepragt. In diesem Umfeld
stiegen die Renditen fiir US-Schatzanweisungen zunachst an. Die
erste Erhéhung wurde zunéchst fir September 2015 erwartet,
blieb dann etwas Uberraschend allerdings aus. Die fragile
wirtschaftliche Lage Chinas und die negativen Auswirkungen des
Zinsschrittes auf andere Schwellenlander lieBen die Fed
zurlickrudern. Zudem bot auch die niedrige US-Inflation



keinen Anlass fur hohere Leitzinsen. Im Dezember war es dann
doch soweit. Dazu gaben die Notenbanker bekannt, 2016 vier
weitere Schritte folgen zu lassen. Schwache Konjunkturdaten
lieBen Anleger daran aber schon bald zweifeln. Die Plane der Fed
wurden sukzessive wieder ausgepreist und US-Staatsanleihen
verbuchten kraftige Kursgewinne. Zuletzt erteilte Fed-Chefin
Janet Yellen Leitzinserh6hungen vorerst eine Absage. Dies fiihrte
in den vergangenen zwolf Monaten, gemessen am JP Morgan
Global Bond US-Index, in Summe zu einem Aufschlag von 2,5
Prozent.

Der Markt flr europdische Unternehmensanleihen war anfangs
ebenfalls von deutlichen Verlusten gepragt. Fir die
Marktkorrektur zeigte sich in erster Linie das ab diesem Zeitpunkt
zu beobachtende hohe Neuemissionsvolumen verantwortlich, das
fir Druck auf den Sekundédrmarkt sorgte. Dariiber hinaus war
einhergehend mit konjunkturellen Sorgen - Stichwort China -
zunehmend eine Verschlechterung der Liquiditat zu beobachten.
Diese sorgte vor allem im Zusammenhang mit
unternehmensspezifischen Problemen beim britisch/
schweizerischen Rohstoffhandler Glencore und dem
Abgasskandal bei Volkswagen fir weiteren Druck auf den Markt.
Zu diesem Zeitpunkt zeigten sich auch ernsthafte
Liquiditatsprobleme. Da viele Handelsabteilungen ihre Besténde
deutlich reduziert hatten, gab es zu diesem Zeitpunkt kaum
Kaufer am Markt, was flr zusatzlichen Druck sorgte. Zum Ende
des Berichtszeitraums setzte allerdings eine umfangreiche
Erholungsbewegung ein. Diese nahm ihren Anfang in wieder
steigenden Rohstoffpreisen, womit eine allgemein héhere
Risikobereitschaft der Investoren einherging. Dariiber hinaus half
das, die Verluste in der Energiebranche aufzuholen. Die
Bekanntgabe der EZB, nunmehr auch Unternehmensanleihen
anzukaufen, sorgte schlussendlich fir eine regelrechte Rallye.
Industriewerte entwickelten sich dabei weitaus besser als
Finanzanleihen, da letztere nicht unter das Ankaufprogramm
fallen werden. Details dazu standen Ende Marz 2016 allerdings
noch aus. Gemessen am BofA Merrill Lynch Euro Corporate Index
verteuerten sich Unternehmensanleihen im Berichtszeitraum um
0,5 Prozent.

Anleihen aus den aufstrebenden Volkswirtschaften entwickelten
sich sehr heterogen. Einfluss auf das Marktgeschehen hatten die
stark nachgebenden Rohstoffpreise, die vielen
Rohstoffexporteuren aus den Schwellenlandern groBe Probleme
bereiteten. Russland mit dem Verfall des Rubels und auch
Brasilien, das zuletzt in seiner Kreditwiirdigkeit zurlickgestuft
wurde, waren wichtige Themen innerhalb des Anleihesegmentes.
Die Plane der US-Notenbanken, die Leitzinsen anzuheben, waren
ebenfalls ein groBer Belastungsfaktor. Dass es dazu letztlich aber
nur einmal kam und mit einer weiteren Anhebung zumindest
vorerst nicht zu rechnen ist, hatte in Euro oder US-Dollar
denominierte Anleihen aus den Schwellenléndern in der zweiten
Jahreshalfte regelrecht befligelt. Auf Indexebene (JPMorgan
EMBI Global Diversified Index) war letztlich ein Plus von 4,2
Prozent zu verzeichnen.

Aktienborsen unter Druck

Die expansive Geldpolitik der Europaischen Zentralbank, die
Zinswende in den USA, Wachstumssorgen in Bezug auf China
sowie die ausgepragte Olpreisschwéche waren die
bestimmenden Themen des Jahres 2015. Zum Jahresanfang
2016 kamen Beflrchtungen um eine konjunkturelle
Abschwachung in den USA hinzu. Diese konnten jedoch dank
verbesserter Wirtschaftsdaten bald wieder entkraftet werden.

Zu Beginn des Berichtszeitraums verzeichneten internationale
Aktien spirbare Zugewinne, bevor die Griechenland-Krise Ende
Juni zu KurseinbuBen fiihrte. Mit ihren vorldufigen Lésung setzten
die Weltbdrsen zu einer kurzen Erholungs-Rally an, ehe die
Marktturbulenzen in China fiir erneute Verunsicherung sorgten.
Ausgeldst von der Sorge um die Stabilitat des chinesischen und
damit des Weltwirtschaftswachstums zeigten sich die Bérsen im
August besonders schwach. Im September verstimmte die US-
Notenbank Fed mit dem Aufschub ihres lange erwarteten ersten
Zinserhdhungsschritts. Danach kam es zu einer
Erholungsbewegung, als die Sorgen um China merklich
nachlieBen. Hinzu kam, dass die US-Berichtssaison positiv ausfiel
und die Fed erklarte, dass sie im ndchsten Jahr nur einen flachen
Zinserhohungspfad einschlagen wolle. Im Dezember hauften sich
dann die marktrelevanten Ereignisse: Zum Monatsbeginn waren
die Bérsianer von den geldpolitischen LockerungsmaBnahmen
der EZB enttduscht. Und als am 16. Dezember die Fed ihren -
lange angekiindigten - ersten Zinserhdhungsschritt vornahm,
zeigten sich die Markte hiervon nur kurzzeitig beeindruckt.
Stattdessen schoben sich die Sorgen um den anhaltenden
Olpreisverfall in den Vordergrund. Anfang 2016 kamen dann
Befiirchtungen um eine unerwartet starke Abschwachung der US-
Wirtschaft auf, die sich aber seit Mitte Februar wieder
abgemildert haben. Per saldo verlor der MSCI World-Index vom
1. April 2015 bis zum 31. Marz 2016 in lokaler Wahrung 6,4
Prozent.

In den USA war neben der China-Sorge das Warten auf die
Zinserhohung der Fed das beherrschende Thema. Die
Entscheidung, die Zinsen zundchst niedrig zu lassen, begriindete
die Notenbank mit der Lage der Weltwirtschaft, den
Schwankungen an den Finanzmarkten und der niedrigen Inflation
- und l6ste so einen Kursrutsch aus. Darauf folgende,
uneinheitliche Aussagen verstarkten die Unsicherheit weiter.
Nachdem die Fed ihre Zinserhdhungsplane schlieBlich
konkretisiert hatte, kehrte wieder eine gewisse Beruhigung ein.
Mitte Dezember vollzog sie schlieBlich den ersten moderaten
Zinsschritt von 25 Basispunkten. Doch schon kurz darauf geriet
der kollabierende Olpreis in den Fokus der Anleger. Die historisch
niedrigen Notierungen wirkten sich deutlich negativ auf
Unternehmen aus dem Energiesektor aus und bargen
insbesondere in den USA erhebliche Ansteckungsgefahren auf die
Finanzbranche. Im Januar 2016 schlugen sich diese
Belastungsfaktoren schlieBlich in Uberraschend schwachen US-
Konjunkturdaten nieder. Doch seit Mitte Februar hat sich das Bild
wieder spiirbar aufgehellt. Unterstltzend wirkten im Marz zudem
Aussagen der Fed, ihre Zinspolitik im laufenden Jahr sehr
vorsichtig auszurichten.



Daraufhin kam es zu einer kraftigen Erholung. Der S&P 500
verlor im Berichtszeitraum per saldo 0,4 Prozent an Wert, der
Dow Jones Industrial Average 0,5 Prozent.

In Europa verlor der EURO STOXX 50 in den letzten zwolf
Monaten 18,7 Prozent. Nach der Ldsung der
Griechenlandproblematik Anfang Juli 2015 rlickten ab Mitte
August die Sorgen um China und das Warten auf den Fed-
Entscheid auch hier in den Vordergrund. Das fundamentale Bild
fiir européische Aktien stellt sich generell weiterhin
vergleichsweise positiv dar. Doch auch hier hinterlasst die globale
wirtschaftliche Abkiihlung bereits ihre Spuren. Belastend wirkten
sich zuletzt auch die Debatte Uber einen mdglichen Austritt
GroBbritanniens aus der Europaischen Union (Brexit) sowie die
Fluchtlingsproblematik aus. Europas Borsen wurden in den
letzten Monaten aber vor allem von der expansiven Geldpolitik
der EZB unterstiitzt, die seit Anfang Dezember 2015 ihre
LockerungsmaBnahmen ausdehnte. Im Januar 2016 deutete EZB-
Chef Draghi weitere geldpolitische MaBnahmen fiir Mérz an, die
schlieBlich aufgrund ihres AusmaBes die Marktteilnehmer positiv
iiberraschten.

Aktien aus Japan erzielten mit Blick auf die expansive Geldpolitik,
den schwachen Yen sowie robuste Konjunkturdaten im zweiten
Quartal 2015 deutliche Kursgewinne. Im dritten Quartal
tendierten sie aber sehr schwach. Dank einer kraftigen Erholung
im Oktober und November konnten sie sich wieder erholen. Doch
im Januar und Februar 2016 schlugen die Sorgen um die US-
Wirtschaft sowie die Wechselkursstarke des Yen deutlich negativ
zu Buche. Trotz eines Kursanstiegs im Marz verlor der Nikkei 225
im Berichtsjahr per saldo 12,8 Prozent.

Die Bérsen der aufstrebenden Volkswirtschaften (Emerging
Markets) wurden vor allem durch die Entwicklung in China, aber
auch durch die US-Geldpolitik und die niedrigen Rohstoffpreise
beeinflusst. Der MSCI Emerging Markets (in lokaler Wahrung) fiel
alles in allem um 9,9 Prozent. Im Sog Chinas verbuchten alle
wichtigen asiatischen Leitindizes Kursverluste. Der MSCI Far East
(ex Japan) sank in lokaler Wahrung um 10,6 Prozent. Der MSCI
EM Lateinamerika ging in lokaler Wahrung um 1,8 Prozent
zuriick, der MSCI EM Osteuropa erzielte dagegen einen Zuwachs
von 1,4 Prozent.

Wichtiger Hinweis:

Die Datenquelle der genannten Finanzindizes ist, sofern nicht
anders ausgewiesen, Datastream. Die Quelle fir 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
veranschaulichen die Wertentwicklung in der Vergangenheit.
Zukiinftige Ergebnisse kdnnen sowohl niedriger als auch hoher
ausfallen.

Detaillierte Angaben zur Kapitalverwaltungsgesellschaft und
Verwahrstelle des Investmentvermégens (Fonds) finden Sie auf
den letzten Seiten dieses Berichtes.



LIGA-Pax-Aktien-Union
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Tatigkeitsbericht

Anlageziel und Anlagepolitik sowie wesentliche
Ereignisse

Der LIGA-Pax-Aktien-Union ist ein aktiv gemanagter,
internationaler Aktienfonds. Bevorzugt werden groBe,
marktbreite Unternehmen (Blue Chips), denen kleine und mittlere
Gesellschaften mit guten Ertragsperspektiven beigemischt
werden. Bei der Wertpapierauswahl stehen vor allem
Einzeltitelgesichtspunkte im Vordergrund. Im Rahmen der
Aktienselektion werden derzeit auch Nachhaltigkeitskriterien
berlicksichtigt. Dariiber hinaus kénnen begrenzt Positionen in
Geldmarktinstrumente oder Bankguthaben eingegangen werden.
Zusatzlich kdnnen Derivate zu Investitions- und
Absicherungszwecken eingesetzt werden. Ziel der Anlagepolitik
ist die Erwirtschaftung marktgerechter Ertrdge sowie eines
langfristigen Kapitalwachstums.

Struktur des Portfolios und wesentliche Veranderungen

Der LIGA-Pax-Aktien-Union investierte sein Fondsvermdgen im
abgelaufenen Geschaftsjahr iberwiegend in Aktien. Der Anteil
lag zuletzt bei 99 Prozent des Fondsvermdgens.

Innerhalb der regionalen Aufteilung wurden Werte aus den
Euroldndern mit zuletzt 53 Prozent der Aktienanlagen favorisiert.
Es folgten Investitionen in den Landern Europas auBerhalb der
Eurozone mit 47 Prozent der Aktienanlagen am Ende des
Geschéftsjahres.

Aus Branchensicht wurden Aktien aus dem Bereich Finanzen mit
zuletzt 25 Prozent bevorzugt. Es folgten Investitionen in den
Bereichen Konsumgiter mit 21 Prozent, Gesundheitswesen mit
14 Prozent und Versorgungsbetriebe mit 10 Prozent der
Aktienanlagen am Ende des Geschaftsjahres. Kleinere
Engagements in den Bereichen Industrie,
Telekommunikationsdienste, Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe,
Energie und IT erganzten die Branchenstruktur.

Aufgrund der Investitionen auBerhalb der Eurozone lag die
Fremdwahrungsquote bezogen auf das Gesamtportfolio zum 31.
Marz 2016 bei 48 Prozent. Dabei entfielen die gréBten
Positionen mit zuletzt 21 Prozent auf das Britische Pfund, gefolgt
vom Schweizer Franken mit 10 Prozent des Fondsvermégens am
Ende des Geschaftsjahres.

Jahresbericht
01.04.2015 - 31.03.2016

Wesentliche Risiken des Sondervermégens

Angesichts der ausschlieBlichen Anlage in Aktien bestanden im
Fonds Uber die gesamte Berichtsperiode Marktpreisrisiken. Durch
Anlagen auBerhalb des Euroraums waren im Fondsvermdgen
auch Fremdwahrungsrisiken vorhanden.

Fondsergebnis

Die wesentlichen Quellen des VerduBerungsergebnisses wahrend
der Berichtsperiode waren Gewinne aus VerduBerungen von
Konsumg(iteraktien aus der Schweiz sowie von deutschen Aktien
aus der Industrie und dem Gesundheitswesen. Die groften
Verluste resultieren aus Verkdufen von franzdsischen Aktien aus
dem IT-Sektor und norwegischer Aktien aus der Energiebranche.

Die Ermittlung der wesentlichen VerduBerungsergebnisse erfolgte
auf Basis transaktionsbedingter Auswertungen. Demzufolge kann
es zu Abweichungen zu den in der Ertrags- und
Aufwandsrechnung ausgewiesenen realisierten Gewinnen und
Verlusten kommen.

Der LIGA-Pax-Aktien-Union verzeichnete im Berichtszeitraum
einen Wertverlust von 11,0 Prozent (nach BVI-Methode).

Aufgrund einer risikoorientierten Betrachtungsweise konnen die
dargestellten Werte von der Vermégensaufstellung abweichen.
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Vermdgensiibersicht

Kurswertin % des
EUR

1. Vermbgensgegenstande

1. Aktien - Gliederung nach Branche

Versicherungen 21.806.690,89 16,16
Versorgungsbetriebe 13.362.934,05 9,90
Telekommunikationsdienste 12.391.089,09 9,18
Banken 9.285.973,47 6,88
Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe 8.823.070,98 6,54
Haushaltsartikel & Kérperpflegeprodukte 8.575.365,28 6,35
Pharmazeutika, Biotechnologie & Biowissenschaften 7.922.948,26 5,87
Investitionsgtiter 7.438.946,50 5,51
Medien 5.385.672,37 3,99
Lebensmittel, Getrénke & Tabak 5.222.293,54 3,87
Energie 4.637.212,16 3,44
Verbraucherdienste 3.751.499,38 2,78
Gewerbliche Dienste & Betriebsstoffe 3.576.500,00 2,65
Automobile & Komponenten 3.393.000,00 2,51
Transportwesen 3.287.821,93 2,44
Gebrauchsgtiter & Bekleidung 2.926.679,22 2,17
Immobilien 2.901.600,00 2,15
Lebensmittel- und Basisartikeleinzelhandel 2.560.000,00 1,90
Hardware & Ausriistung 1.813.219,29 1,34
Sonstige 2 4.556.772,80 3,38
Summe 133.619.289,21 99,01
2. Bankguthaben 787.749,08 0,58
3. Sonstige Vermdgensgegenstande 5.931.739,11 4,39
Summe 140.338.777,40 103,98
1. Verbindlichkeiten -5.356.534,36 -3,98
ll. Fondsvermdgen 134.982.243,04 100,00

1) Aufgrund von Rundungen konnen sich bei der Addition von Einzelpositionen der
nachfolgenden Vermogensaufstellung abweichende Werte zu den oben aufgefihrten
Prozentangaben ergeben.

2)  Werte kleiner oder gleich 1,19 %.

Jahresbericht
01.04.2015 - 31.03.2016
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Entwicklung des Sondervermdgens

I Wert des Sondervermdgens am Beginn des 152.008.663,92
Geschéftsjahres
1. Ausschiittung fiir das Vorjahr -3.232.847,70
2. Mittelzufluss (netto) 2.622.267,85
a) Mittelzuflisse aus Anteilscheinverkaufen 8.538.476,80
b) Mittelabfliisse aus Anteilscheinriicknahmen -5.916.208,95
. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich -183.698,43

~lw

. Ergebnis des Geschéftsjahres
Davon nicht realisierte Gewinne
Davon nicht realisierte Verluste

. Wert des Sondervermégens am Ende des
Geschaftsjahres

-16.232.142,60

-23.622.674,48
-4.871.400,22

134.982.243,04

Ertrags- und Aufwandsrechnung

(inkl. Ertragsausgleich) fir den Zeitraum vom 1. April 2015 bis
31. Mérz 2016

I. Ertrage

1. Dividenden inlandischer Aussteller 582.899,64

2. Dividenden auslandischer Aussteller (vor 3.359.960,92
Quellensteuer)

3. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland -5.169,90

4. Ertrage aus Wertpapier-Darlehen- und - 85.601,27
Pensionsgeschaften

5. Abzug auslandischer Quellensteuer -148.828,03

6. Sonstige Ertrage 1.038.943,93
Summe der Ertrage 4.913.407,83

1. Aufwendungen

1. Zinsen aus Kreditaufnahmen 1.863,98

2. Verwaltungsvergiitung 1.886.230,46

3. Sonstige Aufwendungen 224.955,83
Summe der Aufwendungen 2.113.050,27

111. Ordentlicher Nettoertrag 2.800.357,56

IV. VerauBerungsgeschafte

1. Realisierte Gewinne 12.925.059,10

2. Realisierte Verluste -3.463.484,56
Ergebnis aus VerauBerungsgeschéften 9.461.574,54

V. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 12.261.932,10

. Nettoverdnderung der nicht realisierten Gewinne
2. Nettoverdnderung der nicht realisierten Verluste

-23.622.674,48
-4.871.400,22

VI. Nicht Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres -28.494.074,70

VII Ergebnis des Geschéftsjahres -16.232.142,60

Jahresbericht
01.04.2015 - 31.03.2016

Verwendung der Ertrage des Sondervermdgens

Berechnung der Ausschiittung

EUR EUR
insgesamt je Anteil
I Fir die Ausschiittung verflighar
1. Vortrag aus dem Vorjahr 23.229.441,91 6,30
2. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres 12.261.932,10 3,33
1. Nicht fiir die Ausschiittung verwendet
1. Der Wiederanlage zugefiihrt 11.561.361,64 3,14
2. Vortrag auf neue Rechnung 20.242.799,37 5,49
111. Gesamtausschiittung 3.687.213,00 1,00
1. Endausschiittung 3.687.213,00 1,00
a) Barausschiittung 3.687.213,00 1,00

Vergleichende Ubersicht iiber die letzten drei
Geschéftsjahre

Fondsvermégen

am Ende des

Geschaftsjahres

EUR
31.03.2013 132.387.277,87 31,31
31.03.2014 136.446.618,87 34,91
31.03.2015 152.008.663,92 42,05
31.03.2016 134.982.243,04 36,61

Steuerliche Behandlung der Ertrdge siehe Seite 'Investment und Steuern'.

Die Wertentwicklung des Fonds

Riicknahmepreis ~ Wertentwicklung in % bei Wiederanlage der Ertrage
EUR 6 Monate 1 Jahr 3 Jahre 10 Jahre
36,61 -1,83 -11,03 22,34 22,50

Quelle: Union Investment, eigene Berechnung, gemaB BVI Methode. Die Tabelle veranschaulicht die
Wertentwifcklung in der Vergangenheit. Zukiinftige Ergebnisse kdnnen sowohl niedriger als auch
héher ausfallen.



LIGA-Pax-Aktien-Union

WKN 975021 Jahresbericht
ISIN DE0009750216 01.04.2015 - 31.03.2016

Stammdaten des Fonds

LIGA-Pax-Aktien-Union

Auflegungsdatum 05.05.1997

Fondswahrung EUR
Erstriicknahmepreis (in Fondswahrung) 25,57
Ertragsverwendung Ausschiittend
Anzahl der Anteile 3.687.213
Anteilwert (in Fondswahrung) 36,61

Anleger Private Anleger

Aktueller Ausgabeaufschlag (in Prozent) -
Riicknahmegebiihr (in Prozent) -
Verwaltungsvergiitung p.a. (in Prozent) 1,30
Mindestanlagesumme (in Fondswahrung) -

Vermdgensaufstellung

Gattungsbezeichnung Stiick bzw. Bestand Kaufe Verkéufe Kurswert  %-Anteil
Anteile 31.03.16 Zugénge Abgénge inEUR am Fonds-

bzw. WHG im im vermdgen
Berichtszeitraum Berichtszeitraum

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien

Belgien

BE0974256852  Colruyt S.A. STK 50.000,00 50.000,00 0,00 EUR 51,2000 2.560.000,00 1,90
2.560.000,00 1,90

Danemark

DK0060448595  Coloplast AS STK 23.300,00 0,00 0,00 DKK 496,2000 1.551.853,00 1,15

DK0060534915  Novo-Nordisk AS STK 50.000,00 0,00 0,00 DKK 355,2000 2.383.860,62 1,77

DK0060336014  Novozymes AS STK 38.000,00 38.000,00 0,00 DKK 294,4000 1.501.617,43 1,1

DK0060252690  Pandora AS STK 14.000,00 14.000,00 0,00 DKK 857,5000 1.611.387,77 1,19

DK0060636678  Tryg AS STK 110.000,00 110.000,00 0,00 DKK 127,1000 1.876.619,11 1,39

8.925.337,93 6,61

Deutschland

DE0008404005  Allianz SE STK 19.000,00 0,00 0,00 EUR 142,9500 2.716.050,00 2,01
DEOOOBASF111  BASF SE STK 40.000,00 0,00 0,00 EUR 66,3000 2.652.000,00 1,96
DE0005190003  Bayerische Motoren Werke AG STK 17.000,00 8.500,00 0,00 EUR 80,7000 1.371.900,00 1,02
DE0007100000  Daimler AG STK 30.000,00 30.000,00 16.000,00 EUR 67,3700 2.021.100,00 1,50
DE0005557508  Dte. Telekom AG STK 170.000,00 0,00 0,00 EUR 15,7750 2.681.750,00 1,99
DE0007236101  Siemens AG STK 31.010,00 11.000,00 0,00 EUR 93,1500 2.888.581,50 2,14
DEOOOTUAGO00  TUI'AG STK 130.000,00 130.000,00 0,00 EUR 13,7150 1.782.950,00 1,32

16.114.331,50 11,94

Frankreich

FR0000120628  AXA S.A. STK 112.000,00 0,00 0,00 EUR 20,6900 2.317.280,00 1,72
FRO000131104  Banque Nationale de Paris Paribas S.A. STK 66.000,00 25.000,00 0,00 EUR 44,2300 2.919.180,00 2,16
FRO000120966  BICS.A. STK 16.000,00 0,00 0,00 EUR 132,2000 2.115.200,00 1,57
FR0000125338  Cap Gemini S.A. STK 17.000,00 17.000,00 0,00 EUR 82,5800 1.403.860,00 1,04
FR0000120644  Danone S.A. STK 40.352,00 0,00 0,00 EUR 62,5100 2.522.403,52 1,87
FR0000120321  L'Oreal S.A. STK 15.000,00 7.500,00 0,00 EUR 157,4500 2.361.750,00 1,75
FR0000120685  Natixis S.A. STK 170.000,00 170.000,00 0,00 EUR 4,3270 735.590,00 0,54
FR0O010411983  SCOR SE STK 68.000,00 68.000,00 0,00 EUR 31,2000 2.121.600,00 1,57
FRO010613471  Suez Environnement Co. S.A. STK 120.000,00 0,00 0,00 EUR 16,1200 1.934.400,00 1,43
FR0000124711  Unibail-Rodamco SE STK 12.000,00 0,00 0,00 EUR 241,8000 2.901.600,00 2,15
FR0000124141  Veolia Environnement S.A. STK 150.000,00 0,00 0,00 EUR 21,1700 3.175.500,00 2,35
FR0000125486  Vinci S.A. STK 37.000,00 15.000,00 0,00 EUR 65,4700 2.422.390,00 1,79

26.930.753,52 19,94

GroBbritannien
GB0030913577 BT Group Plc. STK 510.000,00 0,00 0,00 GBP 4,4050 2.834.405,75 2,10
GBOOBLNN3L44  Compass Group Plc. STK 127.058,00 0,00 0,00 GBP 12,2800 1.968.549,38 1,46




LIGA-Pax-Aktien-Union

WKN 975021 Jahresbericht
ISIN DE0009750216 01.04.2015 - 31.03.2016

Gattungsbezeichnung Stiick bzw. Bestand Kaufe Verkéufe Kurswert  %-Anteil

Anteile 31.03.16 Zugénge Abgénge inEUR am Fonds-

bzw. WHG im im vermdgen

Berichtszeitraum  Berichtszeitraum

GBOOBY9DOY18  Direct Line Insurance Group Plc. STK 302.500,00 302.500,00 0,00 GBP 3,7020 1.412.887,96 1,05
GBOOB7KR2P84  EASYJET Plc. STK 80.000,00 120.000,00 40.000,00 GBP 15,1900 1.533.181,93 1,14
GB0009252882  GlaxoSmithKline Plc. STK 110.000,00 0,00 0,00 GBP 14,1200 1.959.626,55 1,45
GB0005603997  Legal & General Group Plc. STK 380.000,00 0,00 0,00 GBP 2,3520 1.127.630,58 0,84
GB0032089863  Next Group Plc. STK 23.500,00 0,00 0,00 GBP 54,0000 1.601.059,80 1,19
GB0006776081  Pearson Plc. STK 120.000,00 0,00 0,00 GBP 8,7500 1.324.753,97 0,98
GB0006825383  Persimmon Plc. STK 50.000,00 50.000,00 0,00 GBP 20,8500 1.315.291,45 0,97
GB0007197378  RPC Group Plc. STK 190.000,00 190.000,00 0,00 GBP 7,5950 1.820.653,55 1,35
GBOOB1FH8J72  Severn Trent Plc. STK 83.000,00 0,00 0,00 GBP 21,7300 2.275.536,21 1,69
GB0001411924  Sky Plc. STK 165.000,00 0,00 0,00 GBP 10,2400 2.131.718,40 1,58
GB0007908733  SSE Plc. STK 88.000,00 30.000,00 0,00 GBP 14,9200 1.656.522,84 1,23
GB0007669376  St. James's Place Capital Plc. STK 220.000,00 220.000,00 0,00 GBP 9,1850 2.549.457,48 1,89
GBOOBH4HKS39  Vodafone Group Plc. STK 1.111.577,00 0,00 0,00 GBP 2,2120 3.102.205,80 2,30

28.613.481,65 21,22

Irland
IE0001827041  CRH Plc. STK 60.000,00 0,00 0,00 EUR 24,8300 1.489.800,00 1,10
IEO0B1RR8406  Smurfit Kappa Group Plc. STK 60.000,00 60.000,00 0,00 EUR 22,6500 1.359.000,00 1,01
2.848.800,00 2,1
Italien
[T0003506190  Atlantia S.p.A. STK 72.000,00 0,00 0,00 EUR 24,3700 1.754.640,00 1,30
[T0003153415  Snam S.p.A. STK 545.000,00 270.000,00 0,00 EUR 5,5050 3.000.225,00 2,22
4.754.865,00 3,52
Luxemburg
LU0061462528  RTL Group S.A. STK 26.000,00 12.000,00 0,00 EUR 74,2000 1.929.200,00 1,43
1.929.200,00 1,43
Niederlande
NL0000303709  Aegon NV STK 250.000,00 0,00 0,00 EUR 4,8340 1.208.500,00 0,90
NL0000009538  Koninklijke Philips NV STK 85.000,00 0,00 0,00 EUR 25,0350 2.127.975,00 1,58
NL0000379121  Ranstad Holding NV STK 30.000,00 0,00 0,00 EUR 48,7100 1.461.300,00 1,08
NL0000009355  Unilever NV STK 95.000,00 0,00 0,00 EUR 39,3850 3.741.575,00 2,77
8.539.350,00 6,33
Norwegen
NO0010096985  Statoil ASA STK 185.000,00 160.000,00 100.000,00 NOK 130,3000 2.558.019,84 1,90
NO0010063308  Telenor ASA STK 135.000,00 55.000,00 0,00 NOK 133,9000 1.918.236,32 1,42
4.476.256,16 3,32
Schweden
SE0000427361  Nordea Bank AB STK 188.000,00 0,00 0,00 SEK 78,0000 1.587.614,36 1,18
SE0000112724  Svenska Cellulosa AB -B- STK 90.000,00 0,00 0,00 SEK 253,7000 2.472.040,28 1,83
SE0000242455  Swedbank AB STK 145.000,00 70.000,00 0,00 SEK 174,9000 2.745.682,89 2,03
SE0000108656  Telefonaktiebolaget LM Ericsson STK 206.000,00 103.000,00 0,00 SEK 81,3000 1.813.219,29 1,34
8.618.556,82 6,38
Schweiz
CHO0012410517  Baloise Holding AG STK 15.000,00 0,00 0,00 CHF 122,2000 1.679.956,01 1,24
CHO0038863350  Nestle S.A. STK 41.000,00 0,00 42.000,00 CHF 71,8500 2.699.890,02 2,00
CHO126881561  Swiss Re AG STK 33.000,00 0,00 0,00 CHF 88,9000 2.688.754,47 1,99
CHO0011075394  Zurich Insurance Group AG STK 10.300,00 0,00 0,00 CHF 223,3000 2.107.955,28 1,56
9.176.555,78 6,79
Spanien
ES0113900J37  Banco Santander S.A. STK 335.030,00 10.281,23 1,23 EUR 3,8740 1.297.906,22 0,96
ES0130960018  Enagas S.A. STK 50.000,00 0,00 0,00 EUR 26,4150 1.320.750,00 0,98
ES0173516115  REPSOL S.A. STK 209.596,00 129.884,47 0,47 EUR 9,9200 2.079.192,32 1,54
ES0178430E18  Telefonica S.A. STK 188.235,00 85.378,15 0,15 EUR 9,8520 1.854.491,22 1,37
6.552.339,76 4,85
Summe Aktien 130.039.828,12 96,34
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Gattungsbezeichnung Stiick bzw. Bestand Kaufe Verkéufe Kurswert  %-Anteil
Anteile 31.03.16 Zugénge Abgénge inEUR am Fonds-

bzw. WHG im im vermdgen
Berichtszeitraum Berichtszeitraum

Sonstige Beteiligungswertpapiere

Schweiz

CH0012032048  Roche Holding AG Genussscheine STK 16.500,00 0,00 11.000,00 CHF 236,7000 3.579.461,09 2,65
3.579.461,09 2,65

Summe sonstige Beteiligungswertpapiere 3.579.461,09 2,65

Summe borsengehandelte Wertpapiere 133.619.289,21 98,99

Summe Wertpapiervermdgen 133.619.289,21 98,99

Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds

Bankguthaben

EUR-Bankguthaben bei:

DZ Bank AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank EUR 162.052,26 162.052,26 0,12

Bankguthaben in sonstigen EU/EWR-Wahrungen EUR 387.145,00 387.145,00 0,29

Bankguthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen CHF 257.220,75 235.744,43 0,17

Bankguthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen usb 3.198,74 2.807,39 0,00

Summe der Bankguthaben 787.749,08 0,58

Summe der Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds 7817.749,08 0,58

Sonstige Vermdgensgegenstande

Forderungen WP-Geschéfte EUR 2.859.075,42 2.859.075,42 2,12

Sonstige Forderungen EUR 2.278.566,68 2.278.566,68 1,69

Dividendenanspriiche EUR 365.332,89 365.332,89 0,27

Steuerrlickerstattungsanspriiche EUR 316.858,54 316.858,54 0,23

Forderungen aus Anteilumsatz EUR 111.905,58 111.905,58 0,08

Summe sonstige Vermdgensgegenstande 5.931.739,11 4,39

Sonstige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten WP-Geschéfte EUR -2.716.906,86 -2.716.906,86 -2,01

Verbindlichkeiten aus Anteilumsatz EUR -204.684,46 -204.684,46 -0,15

Sonstige Verbindlichkeiten EUR -2.434.943,04 -2.434.943,04 -1,80

Summe sonstige Verbindlichkeiten -5.356.534,36 -3,96

Fondsvermogen 134.982.243,04 100,00

Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung kénnen geringe Differenzen entstanden sein.

Anteilwert EUR 36,61

Umlaufende Anteile STK 3.687.213,00

Bestand der Wertpapiere am Fondsvermogen (in %) 98,99

Wertpapier-, Devisenkurse, Marktsatze

Die Vermdgensgegensténde des Sondervermdgens sind auf Grundlage der nachstehenden Kurse/Marktsdtze bewertet:

Wertpapierkurse Kurse per 31.03.2016 oder letztbekannte
Alle anderen Vermdgensgegenstande Kurse per 31.03.2016
Devisenkurse Kurse per 31.03.2016

Devisenkurse (in Mengennotiz)

Britisches Pfund GBP 0,792600 = 1 Euro (EUR)
Danische Krone DKK 7,450100 = 1 Euro (EUR)
Norwegische Krone NOK 9,423500 = 1 Euro (EUR)
Schwedische Krone SEK 9,236500 = 1 Euro (EUR)
Schweizer Franken CHF 1,091100 = 1 Euro (EUR)
US Amerikanischer Dollar usb 1,139400 = 1 Euro (EUR)

1



LIGA-Pax-Aktien-Union

WKN 975021

Jahresbericht

ISIN DE0009750216 01.04.2015 - 31.03.2016

Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschéfte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen:
Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung Stiick bzw. Volumen Kaufe
Anteile in 1.000 bzw.

bzw. WHG Zugange

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien

Belgien

BE0003884047  Umicore S.A. STK 0,00 42.000,00
Deutschland

DEOOOATEWWWO adidas AG STK 0,00 20.000,00
DE0005552004  Dte. Post AG STK 0,00 139.000,00
DE0005785802  Fresenius Medical Care AG & Co. KGaA STK 0,00 30.000,00
DE0006048432  Henkel AG & Co. KGaA -VZ- STK 0,00 11.500,00
DEOOOLED4000  OSRAM Licht AG STK 0,00 37.000,00
DE0007664039  Volkswagen AG -VZ- STK 7.000,00 7.000,00
Finnland

FI0009013403  Kone Corporation (New) STK 0,00 48.000,00
Frankreich

FR0000120073  Air Liquide S.A. STK 0,00 10.560,00
FR0000120560  Neopost S.A. STK 0,00 32.000,00
GroBbritannien

GB00B2988H17  Amlin Plc. -new- STK 0,00 230.000,00
GB0009895292  Astrazeneca Plc. STK 0,00 58.037,00
GB0002374006  Diageo Plc. STK 0,00 60.000,00
GBOOB89WOM42 Direct Line Insurance Group Plc. STK 330.000,00 330.000,00
GBOOB1CRLC47  Mondi Plc. STK 0,00 83.000,00
GB0007099541  Prudential Plc. STK 0,00 70.000,00
GB0004082847  Standard Chartered Plc. STK 0,00 90.000,00
Italien

[T0004176001  Prysmian S.p.A. STK 0,00 95.000,00
Norwegen

NO0003054108  Marine Harvest ASA STK 0,00 125.000,00
Schweden

SE0000106270  Hennes & Mauritz AB STK 32.000,00 32.000,00
SE0005190238  Tele2 AB STK 0,00 108.000,00
Spanien

ES0109067019  Amadeus IT Holding S.A. STK 42.000,00 42.000,00
ES0113902284  Banco Santander S.A. STK 3.221,45 3.221,45
ES06139009N6  Banco Santander S.A. BZR 03.11.15 STK 331.809,00 331.809,00
ES06139009M8  Banco Santander S.A. BZR 28.04.15 STK 324.750,00 324.750,00
ES0118900036  Ferrovial S.A. STK 1.738,35 1.738,35
ES0118900010  Ferrovial S.A. STK 1.738,35 116.469,35
ES0618900957  FERROVIAL S.A. BZR 20.05.15 STK 114.731,00 114.731,00
ES0173516073  Repsol S.A. STK 3.815,06 3.815,06
ES0673516961  Repsol S.A. BZR 03.07.15 STK 129.712,00 129.712,00
ES0673516979  REPSOL S.A. BZR 07.01.16 STK 133.527,00 133.527,00
ES06784309A5  Telefénica S.A. BZR 02.12.15 STK 182.857,00 182.857,00
An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

Aktien

Dénemark

DK0060013274  Tryg AS STK 0,00 22.000,00

12



LIGA-Pax-Aktien-Union

WKN 975021 Jahresbericht
ISIN DE0009750216 01.04.2015 - 31.03.2016

Gattungsbezeichnung Stiick bzw. Volumen
Anteile in 1.000

bzw. WHG

Nicht notierte Wertpapiere

Aktien

Deutschland

DEOO0A14KLV8  Deutsche Telekom AG BZR 08.06.15 WahIDVD STK 170.000,00 170.000,00
Spanien

ES0173516081  Repsol S.A. STK 6.069,41 6.069,41
ES0178430049  Telefonica S.A. STK 5.378,15 5.378,15
ES0678430994  Telefonica S.A. BZR 12.04.15 STK 0,00 102.857,00

Wertapier-Darlehen

(Geschaftsvolumen, bewertet auf Basis des bei Abschluss des Darlehensgeschéft vereinbarten Wertes):

Befristet

Basiswert(e)

AEGON N.V. EUR 1.798
Atlantia S.p.A. EUR 1.802
Danone S.A. EUR 2.549
Deutsche Telekom AG EUR 2.975
Enagas S.A. EUR 1.319
Etablissements Franz Colruyt S.A. EUR 6.446
Koninklijke Philips N.V. EUR 2.352
Nordea Bank AB [publ] EUR 1.773
Prysmian S.p.A. EUR 1.682
Randstad Holding N.V. EUR 1.584
RTL Group S.A. EUR 1.349
Statoil ASA EUR 264
Telenor ASA EUR 338
Tele2 AB EUR 139
Tryg AS EUR 315
Umicore S.A. EUR 1.526
Unilever N.V. EUR 7.493

Sonstige Erlauterungen

Informationen Gber Transaktionen im Konzernverbund

Wertpapiergeschafte werden grundsatzlich nur mit Kontrahenten getatigt, die durch das Fondsmanagement in eine Liste genehmigter Parteien aufgenommen wurden, deren Zusammensetzung fortlaufend
Uberprift wird. Dabei stehen Kriterien wie die Ausfﬂhrunﬁs?ualitét, die Hohe der Transaktionskosten, die Researchqualitat und die Zuverldssigkeit bei der Abwicklung von Wertpapierhandelsgeschaften im
Vordergrund. Darlber hinaus werden die jéhrlichen Geschaftsberichte der Kontrahenten eingesehen.

Der Anteil der Wertpapiertransaktionen, die im Berichtszeitraum vom 1. April 2015 bis 31. Mérz 2016 fiir Rechnung der von der Union Investment Privatfonds GmbH verwalteten Publikumsfonds mit im
Konzernverbund stehenden oder tiber wesentliche Beteiligungen verbundene Unternehmen ausgefihrt wurden, betrug 26,05 Prozent. lhr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt 18.087.702.478,20 Euro.
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Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV
Angaben nach der Derivateverordnung

Das durch Derivate erzielte zugrundeliegende Exposure

EUR

Jahresbericht
01.04.2015 - 31.03.2016

0,00

Die Vertragspartner der Derivate-Geschéfte
n.a.

Vorstehende Positionen kénnen auch reine Finanzkommissionsgeschéafte tiber borsliche Derivate betreffen, die zumindest aus Sicht der Bundesanstalt bei der Wahrnehmung von Meldepflichten so berticksichtigt

werden sollen, als seien sie Derivate.

Kurswert
Gesamtbetrag der i.Z.m. Derivaten von Dritten gewahrten Sicherheiten: EUR 0,00
Davon:
Bankguthaben EUR 0,00
Schuldverschreibungen EUR 0,00
Aktien EUR 0,00
Bestand der Wertpapiere am Fondsvermdgen (in %) 98,99
Bestand der Derivate am Fondsvermdgen (in %) 0,00

Die Auslastung der Obergrenze fiir das Marktrisikopotential wurde fiir dieses Investmentvermégen gemaB der Derivateverordnung nach dem qualifizierten Ansatz anhand eines

Vergleichsvermdgens ermittelt.
Angaben nach dem qualifizierten Ansatz:

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko

GeméB § 10 Derivateverordnung wurden flir das Investmentvermdgen nachstehende potenzielle Risikobetrége fir das Marktrisiko im Berichtszeitraum ermittelt.

Kleinster potenzieller Risikobetrag: 5,83 %
GroBter potenzieller Risikobetrag: 10,16 %
Durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag: 8,02 %

Risikomodell, das gemaB § 10 Derivateverordnung verwendet wurde
- Monte-Carlo-Simulation

Parameter, die gemaB § 11 Derivateverordnung verwendet wurden
- Haltedauer: 10 Tage; Konfidenzniveau: 99%; historischer Beobachtungszeitraum: 1 Jahr (gleichgewichtet)

Im Berichtszeitraum erreichter durchschnittlicher Umfang des Leverage nach der Bruttomethode
98,53 %

Zusammensetzung des Vergleichsvermdgens

GemaB der Derivateverordnung muss ein Investmentvermdgen, das dem qualifizierten Ansatz unterliegt, ein derivatefreies Vergleichsvermogen nach § 9 der Derivateverordnung zugeordnet werden, sofern die
Grenzauslastung nach § 7 Absatz 1 der Derivateverordnung ermittelt wird. Die Zusammensetzung des Vergleichsvermdgens muss den Anlagebedingungen und den Angaben des Verkaufsprospektes und den
wesentlichen Anlegerinformationen zu den Anlagezielen und der Anlagepolitik des Investmentvermdgens entsprechen sowie die Anlagegrenzen des Kapitalanlagegesetzbuches mit Ausnahme der

Ausstellergrenzen nach den §§ 206 und 207 des Kapitalanlagegesetzbuches einhalten.

Das Vergleichsvermdgen setzt sich folgendermaBen zusammen
100% MSCI EUROPE

Das durch Wertpapier-Darlehen und Pensionsgeschéfte erzielte Exposure EUR 0,00
Die Vertragspartner der Wertpapier-Darlehen und Pensionsgeschafte
n.a.

Kurswert
Gesamtbetrag der bei Wertpapier-Darlehen und Pensionsgeschéften von Dritten gewahrten Sicherheiten: EUR 0,00
Davon:
Bankguthaben EUR 0,00
Schuldverschreibungen EUR 0,00
Aktien EUR 0,00
Zuséatzliche Angaben zu entgegeng Sicherheiten bei Derivaten
Emittenten oder Garanten, deren Sicherheiten mehr als 20% des Wertes des Fonds ausgemacht haben:
n.a.
Ertrdge aus Wertpapier-Darlehen inklusive der angefallenen direkten und indirekten Kosten und Gebiihren inkl. Ertragsausgleich EUR 43.656,62
Ertrdge aus Pensionsgeschéften inklusive der angefallenen direkten und indirekten Kosten und Gebiihren inkl. Ertragsausgleich EUR 0,00

Angaben zu § 35 Abs. 3 Nr. 6 Derivateverordnung

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft tétigt Wertpapier-Darlehen und Pensionsgeschafte selbst.
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LIGA-Pax-Aktien-Union

WKN 975021 Jahresbericht
ISIN DE0009750216 01.04.2015 - 31.03.2016
Sonstige Angaben

Anteilwert EUR 36,61
Umlaufende Anteile STK 3.687.213,00

Angabe zu den Verfahren zur Bewertung der Vermégensgegenstande

Soweit ein Wertpapier an mehreren Markten gehandelt wurde, war grundsatzlich der letzte verfiighare handelbare Kurs des Marktes mit der hochsten Liquiditat maBgeblich.

Fiir Vermégensgegenstande, fiir welche kein handelbarer Kurs ermittelt werden konnte, wurde der von dem Emittenten des betreffenden Vermdgensgegenstandes oder einem Kontrahenten oder sonstigen
Dritten ermittelte und mitgeteilte Verkehrswert verwendet, sofern dieser Wert mit einer zweiten verldsslichen und aktuellen Preisquelle validiert werden konnte. Die dabei zugrunde gelegten Regularien wurden
dokumentiert.

Fiir Vermégensgegenstande, fiir welche kein handelbarer Kurs ermittelt werden konnte und fiir die auch nicht mindestens zwei verlassliche und aktuelle Preisquellen ermittelt werden konnten, wurden die
Verkehrswerte zugrunde gelegt, die sich nach sorgfaltiger Einschatzung und geeigneten Bewertungsmodellen unter Berticksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten ergaben. Unter dem Verkehrswert ist
dabei der Betrag zu verstehen, zu dem der jeweilige Vermogensgegenstand in einem Geschaft zwischen sachversténdigen, vertragswilligen und unabhangigen Geschaftspartnern getauscht werden kdnnte. Die
dabei zum Einsatz kommenden Bewertungsverfahren wurden ausfihrlich dokumentiert und werden in regelmaBigen Abstanden auf ihre Angemessenheit tiberpriift.

Anteile an inldndischen Investmentvermdgen, EG-Investmentanteile und ausldndische Investmentanteile werden mit ihrem letzten festgestellten Riicknahmepreis oder bei ETFs mit dem aktuellen Borsenkurs
bewertet.

Bankguthaben werden zum Nennwert und Verbindlichkeiten zum Riickzahlungsbetrag bewertet. Festgelder werden zum Nennwert bewertet und sonstige Vermdgensgegenstande zu ihrem Markt- bzw.
Nennwert.

Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote
Die Gesamtkostenquote driickt sémtliche vom Investmentvermdgen im Jahresverlauf getragenen Kosten und Zahlungen (ohne Transaktionskosten) im Verhéltnis zum

durchschnittlichen Nettoinventarwert des Investmentvermdgens aus; sie ist als Prozentsatz auszuweisen.
Gesamtkostenquote 1,47 %

Die Gesamtkostenquote stellt eine einzige Zahl dar, die auf den Zahlen des Berichtszeitraums vom 01.04.2015 bis 31.03.2016 basiert. Sie umfasst - gemaB EU-Verordnung Nr. 583/2010 sowie § 166 Abs. 5
KAGB - samtliche vom Investmentvermagen im Jahresverlauf getragenen Kosten und Zahlungen im Verhltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert des Investmentvermégens. Die Gesamtkostenquote
enthalt nicht die Transaktionskosten. Sie kann von Jahr zu Jahr schwanken.

Die Gesamtkostenquote wird zudem in den wesentlichen Anlegerinformationen des Investmentvermdgens gemaB § 166 Abs. 5 KAGB unter der Bezeichnung »laufende Kosten« ausgewiesen, wobei dort auch
der Ausweis einer Kostenschatzung erfolgen kann. Die geschatzten Kosten kdnnen von der hier ausgewiesenen Gesamtkostenquote abweichen. MaBgeblich fir die tatsachlich im Berichtszeitraum angefallenen
Gesamtkosten sind die Angaben im Jahresbericht.

Erfolgsabhéangige Vergiitung in % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes 0,00 %
An die Verwaltungsgesellschaft oder Dritte gezahlte Pauschalvergiitungen inkl. Ertragsausgleich EUR -181.368,32
Davon fiir die Kapitalverwaltungsgesellschaft -100,68 %
Davon fiir die Verwahrstelle 76,18 %
Davon fiir Dritte 124,50 %

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft erhalt keine Riickvergiitungen der aus dem Investmentvermégen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Vergiitungen und
Aufwandserstattungen.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft gewéhrt sogenannte Vermittlungsfolgeprovision an Vermittler in wesentlichem Umfang aus der von dem Investmentvermégen an sie geleisteten
Vergiitung.

A h rs
I

und Riicknahmeabschldge, die dem Investmentvermégen fiir den Erwerb und die Riicknahme von Investmentanteilen berechnet wurden:

Fiir die Investmentanteile wurde dem Investmentvermdgen K E | N Ausgabeaufschlag/Riicknahmeabschlag in Rechnung gestellt.

Verwaltungsvergiitungssatz fiir im Investmentvermdgen gehaltene Investmen il

n.a.

Wesentliche sonstige Ertrage inkl. Ertragsausgleich 1) EUR 1.038.943,93
Wertpapierleihe Kompensationszahlungen EUR 1.038.943,93
Wesentliche sonstige Aufwendungen inkl. Ertragsausgleich 1) EUR -181.368,32
Pauschalgebihr EUR -181.368,32

In dem Posten Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland werden negative Zinsen, die aus der Fiihrung des Bankkontos resultieren, abgesetzt. Die Fiihrung des Bankkontos bei der Verwahrstelle ist eine
gesetzliche Verpflichtung des Investmentvermdgens und dient der Abwicklung des Zahlungsverkehrs. Ferner konnen auch negative Zinsen aus Geldanlagen darin enthalten sein.

Transaktionskosten (Summe der Nebenkosten des Erwerbs (Anschaffungsnebenkosten) und der Kosten der VerduBerung der EUR 251.991,02
Vermdgensgegenstande):

Angaben zur Mitarbeitervergiitung
Beschreibung der Berechnung der Vergiitungselemente

Alle Mitarbeiter:
Die Vergiitung setzt sich aus folgenden Bestandteilen zusammen:

1) Fixe Vergiitungen: Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschéftsjahr gezahlten monatlichen Grundgehélter sowie des 13. Tarifgehaltes.
2) Variable Vergtitungen: Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschéftsjahr gezahlten variablen Vergltungsbestandteile. Hierunter fallen die variable Leistungsvergtitung sowie Sonderzahlungen aufgrund des
Geschaftsergebnisses.

Risk-Taker:
Die Gesamtvergtitung fiir Risk-Taker setzt sich aus folgenden Bestandteilen zusammen:

1) Grundgehalt: Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschéftsjahr gezahlten monatlichen Grundgehélter.

2) Variab?e Vergiitungen Risk-Taker: Die Risk-Taker erhalten neben dem Grundgehalt eine variable Vergiitung nach dem "Risk-Taker Modell"

Basis fiir die Berechnung des Modells ist ein Zielbonus, welcher jahrlich neu festgelegt wird. Dieser wird mit dem erreichten Zielerreichungsgrad multipliziert. Der Zielerreichungsgrad generiert sich aus
mehrjahrigen Kennzahlen, bei denen sowohl das Gesamtergebnis der Union Investment Gruppe (UIG), aber auch die Segmentergebnisse der UIG und die individuelle Leistung des Risk-Taker mit einflieBen.

Das Vergitungsmodell beinhaltet einen mehrjahrigen Bemessungszeitraum in die Vergangenheit sowie eine zeitverzdgerte Auszahlung der variablen Vergiitung auf mehrere, mindestens aber drei Jahre. Ein Teil
dieser zeitverzogerten Auszahlung ist mit einer Wertentwicklung hinterlegt, welche sich am Unternehmenserfolg bemisst. Ziel dieses Vergttungsmodells ist es, die Risikobereitschaft zu reduzieren, in dem
sowohl in die Vergangenheit als auch in die Zukunft langfristige Zeitrdume fiir die Bemessung bzw. Auszahlung einflieBen.

Die Gesamtvergiitung setzt sich demnach additiv aus dem Grundgehalt und der variablen Vergiitung zusammen.
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WKN 975021 Jahresbericht
ISIN DE0009750216 01.04.2015 - 31.03.2016

Eine jahrliche Uberpriifung der Berechnung wurde durch den Vergiitungsausschuss vorgenommen, es wurden keine UnregelmaBigkeiten festgestellt.

Es gab keine wesentlichen Anderungen der Vergiitungssysteme.

G der im abgelauf Wirtschaftsjahr von der Kapitalverwaltungsgesellschaft gezahlten Mitarbeitervergiitung EUR 56.000.000,00
Davon feste Vergiitung EUR 34.100.000,00
Davon variable Vergiitung 2 EUR 21.900.000,00
Zahl der Mitarbeiter der Kapitalverwaltungsgesellschaft 452
Direkt aus dem Fonds gezahlte Vergiitung EUR 0,00

Vergiitung gem §101 Abs. 4 KAGB

Gesamtvergiitung EUR 6.800.000,00
davon Geschéftsfleiter EUR 4.100.000,00
davon andere Risk-Taker EUR 2.700.000,00
davon Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen 3) EUR 0,00
davon Mitarbeiter mit Gesamtverglitung in gleicher Einkommensstufe wie Geschéftsleiter und Risk-Taker EUR 0,00

1) Wesentliche sonstige Ertrage (und sonstige Aufwendungen) i.S.v. § 16 Abs. 1 Nr. 3 Buchst. e) KARBV sind solche Ertré%e (Aufwendungen), die mindestens 20 % der Position "sonstige" Ertrage
("sonstige" Aufwendungen) ausmachen und die "sonstige” Ertrége ("sonstige” Aufwendungen) 10 % der Ertrage (Aufwendungen) tibersteigen.

2)  Die variable Vergiitung bezieht sich auf Zahlungen, die im Jahr 2015 geflossen sind.
3)  Die Kontrollfunktionen sind in die Union Asset Management Holding AG ausgelagert.
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Frankfurt am Main, 31. Mai 2016

Union Investment Privatfonds GmbH

- Geschaftsflhrung -

Besonderer Vermerk des Abschlusspriifers

An die Union Investment Privatfonds GmbH

Die Union Investment Privatfonds GmbH hat uns beauftragt,
gemaB § 102 des Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) den
Jahresbericht des Sondervermégens LIGA-Pax-Aktien-Union flr
das Geschaftsjahr vom 1. April 2015 bis 31. Marz 2016 zu
priifen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die Aufstellung des Jahresberichts nach den Vorschriften des
KAGB liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Verantwortung des Abschlusspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung Gber den Jahresbericht
abzugeben.

Wir haben unsere Priifung nach § 102 KAGB unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsétze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und
durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verst6Be, die sich auf
den Jahresbericht wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der

Eschborn/Frankfurt am Main, 31. Mai 2016

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Heist
Wirtschaftsprifer

Priifungshandlungen werden die Kenntnisse Gber die Verwaltung
des Sondervermdgens sowie die Erwartungen (iber mégliche
Fehler berlicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems und die Nachweise fiir die Angaben im
Jahresbericht Giberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten
Rechnungslegungsgrundsatze fiir 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 Priifung
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresbericht fiir das

Geschaftsjahr vom 1. April 2015 bis 31. Méarz 2016 den
gesetzlichen Vorschriften.

Eisenhuth
Wirtschaftspriifer
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Investment und Steuern Ausschiittung

Besteuerung der Ertrage 2015/16 LIGA-Pax-Aktien-Union

fiir die in der Bundesrepublik Deutschland unbeschrénkt steuerpflichtigen Anteilinhaber
(in Euro je Anteil)

Zeile (mn (2) (3)
1. Barausschiittung 1,0000 1,0000 1,0000
2. Betrag der Ausschiittung i.S.d. § 5 Abs. 1 Nr. 1 a InvStG 1,0380 1,0380 1,0380
3. In dem Betrag der Ausschiittung enthaltene ausschiittungsgleiche Ertrage der Vorjahre 0,0000 0,0000 0,0000
4. In dem Betrag der Ausschiittung enthaltene Substanzbetrage 0,0000 0,0000 0,0000
5. Ausgeschiittete Ertrage i.S.d. § 1 Abs. 3 InvStG 1,0380 1,0380 1,0380
6. Ausschiittungsgleiche Ertrage i.S.d. § 1 Abs. 3 InvStG 0,0516 0,0516 0,0516
7. In den ausschiittungsgleichen Ertrdgen enthaltene nicht abziehbare Werbungskosten 0,0000 0,0000 0,0000

In dem Betrag der Ausschiittung / ausgeschiitteten Ertrage und/oder Thesaurierung sind u.a. enthalten:

8. Dividenden i.5.d. § 3 Nr. 40 EStG *) - - 0,7831

9. Dividenden i.5.d. § 21 Abs. 22 Satz 4 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 1 KStG *) - 0,0000 -
10. Realisierte Gewinne i.S.d. § 8 b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG *) - 0,0000 0,0000
11. Ertrdge i.S.d. § 2 Abs. 2 a InvStG (Zinsschranke) - 0,0000 0,0000
12. Steuerfreie VerduBerungsgewinne i.S.d. § 2 Abs. 3 Nr. 1 S. 1 InvStG in der am 31.12.08 anzuwendenden Fassung 0,0000 -- --
13. Ertrdge i.5.d. § 2 Abs. 3 Nr. 1S. 2 InvStG in der am 31.12.2008 anzuwendenden Fassung 0,0000 - -
14. Steuerfreie Gewinne aus dem An- und Verkauf inlandischer und auslandischer Grundstlicke auBerhalb der 10-Jahresfrist 0,0000 - -
15. Einkinfte, die aufgrund von Doppelbesteuerungsabkommen steuerfrei sind 0,0000 0,0000 0,0000
16. - Darin enthaltene Einkiinfte, die nicht dem Progressionsvorbehalt unterliegen - - 0,0000
17. Steuerpflichtiger Betrag **) 1,0896 1,0896 0,7763
18. Auslandische Einkiinfte, die zur Anrechnung der auslandischen Quellensteuer berechtigen 0,1952 0,1952 0,1952
19. In Zeile 18 enthaltene Einklnfte, auf die § 8b Abs. 1 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG anzuwenden ist *) - - 0,1654
20. In Zeile 18 enthaltene Einkiinfte, auf die § 21 Abs. 22 S. 4 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist *) - 0,0000 -
21. Auslandische Einkinfte, auf die auslandische Quellensteuer als einbehalten gilt (fiktive Quellensteuer) 0,0000 0,0000 0,0000
22. In Zeile 21 enthaltene Einkiinfte, auf die § 8b Abs. 1 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG anzuwenden ist *) - - 0,0000
23. In Zeile 21 enthaltene Einkiinfte, auf die § 21 Abs. 22 S. 4 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist *) - 0,0000 -
24. Anrechenbare auslandische Quellensteuer 0,0325 0,0325 0,0325
25. Davon auf Ertrage entfallend auf die § 8b Abs. 1 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG anzuwenden ist - - 0,0301
26. Davon auf Ertrage entfallend auf die § 21 Abs. 22 S. 4 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist - 0,0000 -
27. Fiktive auslandische Quellensteuer 0,0000 0,0000 0,0000
28. Davon auf Ertrage entfallend auf die § 8b Abs. 1 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG anzuwenden ist - - 0,0000
29. Davon auf Ertrage entfallend auf die § 21 Abs. 22 S. 4 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist - 0,0000 -
30. Nach § 34 c Abs. 3 EStG abzugsfahige Quellensteuer 0,0000 0,0000 0,0000
31. Davon auf Ertrage entfallend auf die § 8b Abs. 1 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG anzuwenden ist - - 0,0000
32. Davon auf Ertrage entfallend auf die § 21 Abs. 22 S. 4 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist - 0,0000 -
33. Zur Anrechnung von Kapitalertragsteuer berechtigender Teil der Ertrage i.5.d. § 7 Abs. 1 und 2 InvStG 0,9927 0,9927 0,9927
34. Zur Anrechnung von Kapitalertragsteuer berechtigender Teil der Ertrdge i.5.d. § 7 Abs. 3 InvStG 0,0969 2) 0,0969 2) 0,0969 2)
35. ZurhATrechnung von Kapitalertragsteuer berechtigender Teil der Ertrdge i.S.d. § 7 Abs. 1°S. 4 InvStG soweit in Zeile 33 0,7160 0,7160 0,7160

enthalten

36. Absetzung fiir Abnutzung oder Substanzverringerung 0,0000 0,0000 0,0000
37. Im Geschéftsjahr gezahlte Quellensteuer abzliglich erstatteter Quellensteuer des Geschaftsjahres oder friherer 0,0404 0,0404 0,0404

Geschéftsjahre

(1) Privatvermogen (2) BetriebsvermGgen/Kapitalgesellschaften (3) Betriebsvermogen/Personengesellschaften

*) Der Ausweis erfolgt in Héhe von 100%.

**) Dividendenertrage und realisierte VerduBerungsgewinne aus Aktien wurden im Falle der Personengesellschaften zu 60% berticksichtigt, fir Kapitalgesellschaften wurden sie in voller Hohe als steuerfrei
beriicksichtigt.

Die ausgewiesene anrechenbare Quellensteuer beinhaltet nicht die fiktive ausléndische Quellensteuer. Die ausgewiesenen auslandischen Einkiinfte, die zur Anrechnung der auslandischen Quellensteuer
berechtigen, beinhalten die auslandischen Einkiinfte, auf die auslandische Quellensteuer als einbehalten gilt (fiktive Quellensteuer).

Fiir Kapitalgesellschaften ist zu beachten, dass nach § 8 b Abs. 3, 5 KStG 5% der VerauBerungsgewinne nach § 8 b Abs. 2 KStG bzw. 5% der Ertrage nach § 8 b Abs. 1 KStG als nicht abzugsfahige
Betriebsausgaben zu qualifizieren und damit steuerlich hinzuzurechnen sind. Dies ist in der vorliegenden Mitteilung "Besteuerung der Ertrage" nicht berlicksichtigt.

Die steuerlichen Besonderheiten der §§ 3 Nr. 40 EStG sowie 8 b Abs. 7 und 8 KStG sind auf Anlegerebene zu beachten.

1) Bei Einkiinften aus Kapitalvermdgen ist ein Sparer-Pauschbetrag von EUR 1.602,00 fiir zusammenveranlagte Ehegatten, in anderen Fallen ein Sparer-Pauschbetrag von EUR 801,00 steuerfrei.

2) Die anrechenbare Kapitalertragsteuer auf inlandische Kapitalertrage im Sinne des § 43 Absatz 1 Satz 1 Nummer 1 und 1a sowie Satz 2 des Einkommensteuergesetzes und Ertrage aus der Vermietung und
Verpachtung von im Inland belegenen Grundstiicken und grundstiicksgleichen Rechten sowie ausgeschiittete Gewinne aus privaten VerauBerungsgeschaften mit im Inland belegenen Grundsticken und
grundstiicksgleichen Rechten bzw. entsprechender Solidaritétszuschlag ergeben sich It. einer Anordnung der Finanzbehdrde nicht aus den oben genannten Betrdgen, multipliziert mit der Zahl der Anteile des
einzelnen Anteilinhabers, sondern wie folgt: Zur Anrechnung von Kapitalertragsteuer berechtigender Anteil - Zeile 34 - multipliziert mit der Zahl der Anteile des einzelnen Anteilinhabers davon 25 v.H. Daraus
errechnet sich der Betrag des anzurechnenden Solidaritatszuschlags mit 5,5 v.H. Auf die Steuerbescheinigung der Bank wird verwiesen.
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Die steuerliche Behandlung von Investmentanteilen bei

Privatanlegern (Steuerinldnder)

Korperschaftsteuer

Deutsche Aktiengesellschaften zahlen auf ihren Gewinn
Korperschaftsteuer. Die Gewinnausschiittungen von
Kapitalgesellschaften in Form von Dividenden sind daher bereits
mit Kérperschaftsteuer belastet. Hierbei handelt es sich um eine
Definitivbelastung, d.h. eine Anrechnung der Steuer beim Anleger
ist nicht méglich.

Halbeinkiinfteverfahren und Teileinkiinfteverfahren

Nach Einflihrung der Abgeltungsteuer im Zuge der
Unternehmensteuerreform 2008 ist das Halb- bzw.
Teileink{infteverfahren fir Privatanleger nicht mehr anwendbar.
Bei diesen unterliegen Dividenden und VerduBerungsgewinne
prinzipiell nunmehr in vollem Umfang der Besteuerung zum
grundsatzlich abgeltenden Steuersatz von 25 Prozent zuzliglich
Solidaritatszuschlag hierauf in Hohe von 5,5 Prozent (siehe
,Solidaritatszuschlag”) und ggf. Kirchensteuer.

Kapitalertragsteuer auf Zinsen und zinsahnliche Ertrage

Zinsertrdge unterliegen in Deutschland der Kapitalertragsteuer in
Form der Abgeltungsteuer (AGS). Der Steuersatz betragt im Falle
der Depotverwahrung und bei Eigenverwahrung 25 Prozent
zuzlglich Solidaritatszuschlag hierauf in Hohe von 5,5 Prozent
(siehe , Solidaritatszuschlag”) und ggf. Kirchensteuer.

Freibetrage

Im Zuge der Einflihrung der Abgeltungsteuer wurden die bisher
geltenden Freibetrage (Sparerfreibetrag und
Werbungskostenpauschbetrag) im so genannten

. Sparerpauschbetrag” zusammengefasst. Dieser betragt bei
Ledigen 801 Euro und bei Verheirateten 1.602 Euro. Die
Abzugsféhigkeit der tatsachlichen Werbungskosten fir die
betroffenen Einklinfte aus Kapitalvermégen ist hiermit
grundsatzlich abgegolten.

Mit einem Freistellungsauftrag (FSA) kénnen Anteilscheininhaber
(innerhalb der Freibetrage) den Abzug von Kapitalertragsteuer
(AGS) vermeiden. Bei Vorlage einer NV-Bescheinigung wird
unabhangig von der Hohe der Kapitalertrage generell keine
Abgeltungsteuer (AGS) einbehalten. Diese Regelungen betreffen
auch die steuerpflichtigen Zinsertrdge aus Investmentanteilen. Im
Falle der Eigenverwahrung von Investmentanteilen wird in jedem
Fall Abgeltungsteuer abgezogen.

Auch auf den so genannten Zwischengewinn ist beim Verkauf
oder der Riickgabe von Investmentanteilen Kapitalertragsteuer
(AGS) zu entrichten. Zwischengewinne sind die im

Riicknahmepreis enthaltenen Zinsen und Zinsanspriiche sowie

zinsahnlichen Ertrdge, die im laufenden Geschaftsjahr des
Sondervermdgens angefallen sind. Der Zwischengewinn beim
Verkauf oder bei der Riickgabe von Anteilscheinen wird den
Kapitalertragen zugerechnet und unterliegt dem
Kapitalertragsteuerabzug in Form der Abgeltungsteuer (AGS).

Solidaritatszuschlag

Seit dem 1. Januar 1995 wird in der Bundesrepublik Deutschland
ein Solidaritdtszuschlag in Héhe von derzeit 5,5 Prozent zur
Einkommen- und Kérperschaftsteuer erhoben. Soweit
Ausschittungen bzw. Thesaurierungen aus Investmentanteilen
dem Kapitalertragsteuerabzug unterliegen, ist die einbehaltene
Kapitalertragsteuer Bemessungsgrundlage fir den
Solidaritdtszuschlag. Das Bundesverfassungsgericht hat durch
Beschluss vom 8. September 2010 (Az. 2 BvL 3/10) eine Vorlage
des FG Niedersachsen, in dem dieses die VerfassungsmaBigkeit
des Solidaritatszuschlags angezweifelt hatte, als unzuldssig
zuriickgewiesen.

Verwahrung im UnionDepot

Inhaber von Anteilen ausschiittender Sondervermégen im
UnionDepot kénnen bei rechtzeitiger Vorlage eines
ordnungsgemap ausgefiillten Freistellungsauftrags (innerhalb der
Freibetrdge) oder bei rechtzeitiger Vorlage einer NV-
Bescheinigung den Abzug von Kapitalertragsteuer (AGS)
vermeiden. Bei Thesaurierungen stellt das Sondervermdgen den
depotfiihrenden Stellen die Kapitalertragsteuer nebst den
maximal anfallenden Zuschlagsteuern (Solidaritatszuschlag und
Kirchensteuer) zur Verfligung. Die depotfihrenden Stellen
nehmen den Steuerabzug wie im Ausschiittungsfall unter
Berlicksichtigung der persénlichen Verhaltnisse der Anleger vor,
so dass insbesondere ggf. die Kirchensteuer abgefiihrt werden
kann. Soweit das Sondervermdgen den depotfiihrenden Stellen
Betrdge zur Verfiigung gestellt hat, die nicht abgeflihrt werden
miissen, erfolgt eine Erstattung. Bei Vorlage einer NV-
Bescheinigung erfolgt unabhangig von der Hohe der
Kapitalertrage eine Erstattung. Bei Vorlage eines
Freistellungsauftrages erfolgt dies innerhalb der Freibetrage.
Unabhangig davon werden die Betrdge in voller Hohe in der
Steuerbescheinigung, dem Depotauszug und der Ertragsgutschrift
ausgewiesen.

Bei einer Verwahrung von Investmentanteilen im
UnionEuroDepot und im UnionSchweizDepot wird bei in
Deutschland aufgelegten thesaurierenden Sondervermdgen von
den depotfiihrenden Stellen Kapitalertragsteuer (AGS) auf
Zinsertrage einbehalten.
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Kapitalertragsteuer auf in- und auslandische Dividenden

Dividendenertrdge der Sondervermdgen unterliegen der
Kapitalertragsteuer (AGS). Der Steuersatz betrégt 25 Prozent. Die
einbehaltene Kapitalertragsteuer (AGS) ist Bemessungsgrundlage
fir die Erhebung des Solidaritdtszuschlags in Hohe von derzeit
5,5 Prozent (siehe , Solidaritatszuschlag”) und ggf. der
Kirchensteuer.

Verwahrung im UnionDepot

Fur Inhaber von UnionDepots werden die Betrage in der
Steuerbescheinigung, dem Depotauszug und der Ertragsqutschrift
ausgewiesen. Bei rechtzeitiger Vorlage einer NV-Bescheinigung
bzw. bei Vorliegen eines Freistellungsauftrages (innerhalb der
Freibetrdge) wird die Kapitalertragsteuer ganz oder teilweise
erstattet bzw. gutgeschrieben. Bei Nachweis der
Auslandereigenschaft bzw. bei in der Bundesrepublik
Deutschland beschrankt steuerpflichtigen Anteilscheininhabern
ist keine Erstattung der inlandischen Dividendenanteile méglich.
Die Erstattung richtet sich insoweit nach den entsprechenden
Doppelbesteuerungsabkommen (DBA). In diesem Fall muss der
Anleger einen entsprechenden Antrag beim Bundeszentralamt fiir
Steuern (BZSt) in Bonn stellen.

Auch bei im UnionEuroDepot und im UnionSchweizDepot
verwahrten Anteilen wird die Kapitalertragsteuer auf inlandische
Dividenden nicht erstattet.
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Gesonderter Hinweis fiir betriebliche Anleger

Anpassung des Aktiengewinns wegen des EuGH- Urteils
in der Rs. STEKO Industriemontage GmbH und der
Rechtsprechung des BFH zu § 40a KAGG

Der Europaische Gerichtshof (EuGH) hat in der Rs. STEKO
Industriemontage GmbH (C- 377/07) entschieden, dass die
Regelung im KStG fiir den Ubergang vom
korperschaftsteuerlichen Anrechnungsverfahren zum
HalbeinkUnfteverfahren in 2001 europarechtswidrig ist. Das
Verbot fiir Kérperschaften, Gewinnminderungen im
Zusammenhang mit Beteiligungen an auslandischen
Gesellschaften nach § 8b Absatz 3 KStG steuerwirksam geltend
zu machen, galt nach § 34 KStG bereits in 2001, wahrend dies
fiir Gewinnminderungen im Zusammenhang mit Beteiligungen an
inlandischen Gesellschaften erst in 2002 galt. Dies widerspricht
nach Auffassung des EuGH der Kapitalverkehrsfreiheit.

Der Bundesfinanzhof (BFH) hat mit Urteil vom 28. Oktober 2009
(Az. I R 27/08) entschieden, dass die Rs. STEKO grundsatzlich
Wirkungen auf die Fondsanlage entfaltet. Mit BMF-  Schreiben
vom 01.02.2011 ,Anwendung des BFH-  Urteils vom 28.
Oktober 2009 - | R 27/08 beim Aktiengewinn ("STEKO-
Rechtsprechung")” hat die Finanzverwaltung insbesondere
dargelegt, unter welchen Voraussetzungen nach ihrer Auffassung
eine Anpassung eines Aktiengewinns aufgrund der Rs. STEKO
moglich ist.

Der BFH hat zudem mit den Urteilen vom 25.6.2014 (I R 33/09)
und 30.7.2014 (I R 74/12) im Nachgang zum Beschluss des
Bundesverfassungsgerichts vom 17. Dezember 2013 (1 BvL 5/08,
BGBI | 2014, 255) entschieden, dass Hinzurechnungen von
negativen Aktiengewinnen aufgrund des § 40a KAGG i. d. F. des
StSenkG vom 23. Oktober 2000 in den Jahren 2001 und 2002
nicht zu erfolgen hatten und dass steuerfreie positive
Aktiengewinne nicht mit negativen Aktiengewinnen zu saldieren
waren. Soweit also nicht bereits durch die STEKO-
Rechtsprechung eine Anpassung des Anleger-Aktiengewinns
erfolgt ist, kann ggf. nach der BFH-Rechtsprechung eine
entsprechende Anpassung erfolgen. Die Finanzverwaltung hat
sich hierzu bislang nicht geduBert.

Im Hinblick auf mdgliche MaBnahmen aufgrund der BFH-

Rechtsprechung empfehlen wir Anlegern mit Anteilen im
Betriebsvermdgen, einen Steuerberater zu konsultieren.
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Nutzen Sie die Vorteile einer Wiederanlage lhrer Ertrage aus
Investmentvermogen (Fonds) von Union Investment

Wiederanlage der Ertrdge im UnionDepot

Bei ausschiittenden Fonds von Union Investment im UnionDepot
erfolgt automatisch eine Wiederanlage der Ertrage (reduziert um
die evtl. abgefiihrten Steuern). Am Ausschiittungstag werden die
Ertrdge zum Anteilwert des jeweiligen Fonds wieder angelegt.

Bei Thesaurierungen stellt der Fonds den depotfiihrenden Stellen
die Kapitalertragsteuer nebst den maximal anfallenden
Zuschlagsteuern (Solidaritdtszuschlag und Kirchensteuer) zur
Verfligung. Die depotfiihrenden Stellen nehmen den Steuerabzug
wie im Ausschittungsfall unter Berlicksichtigung der
personlichen Verhaltnisse der Anleger vor, so dass insbesondere
ggf. die Kirchensteuer abgeflihrt werden kann. Soweit der Fonds
den depotfiihrenden Stellen Betrdge zur Verfiigung gestellt hat,
die nicht abgefuhrt werden miissen, erfolgt eine Erstattung.

Wiederanlage des Steuerabzuges im UnionDepot
Auch die Hohe des Steuerabzuges aus einer Ausschiittung oder

Thesaurierung kann zu denselben Konditionen wieder ins
UnionDepot eingezahlt werden. Dies gilt jedoch nur flir Fonds

von Union Investment und ist innerhalb folgender Fristen méglich:

- bei Fonds von Union Investment mit Geschaftsjahresende am
30. September bis zum letzten Handelstag im Dezember
desselben Jahres,

- bei Fonds von Union Investment mit Geschaftsjahresende am
31. Marz bis zum letzten Handelstag im Juni desselben Jahres.

UnionEuroDepot

Bei ausschiittenden Fonds von Union Investment im
UnionEuroDepot erfolgt automatisch eine Wiederanlage der
Ertrage. Am Ausschittungstag werden die Ertrdge zum
Anteilwert des jeweiligen Fonds wieder angelegt.

UnionSchweizDepot

Werden die Anteile im UnionSchweizDepot verwahrt, so werden
die ausgeschiitteten Ertrdge dem Euro-Kontokorrent des Anlegers
gut geschrieben. Seit dem 1. Januar 2014 erfolgt hier keine
Wiederanlage der Ertrage mehr.

Wiederanlage im Bankdepot und bei Eigenverwahrung

Fiir im Bankdepot und sich in Eigenverwahrung befindliche
ausschiittende Fonds von Union Investment, werden die Ertrage
nicht automatisch wieder angelegt, sondern werden dem Anleger
direkt ausgeschittet. Die Ausschiittung kann der Anleger im
Bankdepot und bei Eigenverwahrung vergtinstigt innerhalb einer
bestimmten Frist wieder anlegen.

Folgende Rabattsdtze und Fristen gelten:

- bis zu 3,0 Prozent bei Wiederanlage in Aktienfonds, Mischfonds
und Offenen Immobilienfonds,

- bis zu 1,5 Prozent bei Wiederanlage in Rentenfonds,

- bei Fonds von Union Investment mit Geschaftsjahresende am
30. September bis zum letzten Handelstag im Dezember
desselben Jahres,

- bei Fonds von Union Investment mit Geschaftsjahresende am
31. Marz bis zum letzten Handelstag im Juni desselben Jahres.

Als Eigenverwahrer kdnnen Sie die Ertragscheine grundsatzlich
kostenlos bei unseren Vertriebs- und Zahlstellen einlésen. Durch
Vermittlung aller Volksbanken und Raiffeisenbanken sowie
anderer Kreditinstitute konnen Sie die Ertragscheine gegen eine
Gebihr einlésen lassen. Union Investment hat die Ausgabe von
so genannten effektiven Stlicken in der Zwischenzeit jedoch
eingestellt und empfiehlt Ihnen, in Ihrem Besitz befindliche
effektive Stlicke in ein Wertpapierdepot einzuliefern.
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Kapitalverwaltungsgesellschaft

Union Investment Privatfonds GmbH
60070 Frankfurt am Main

Postfach 16 07 63

Telefon (069) 2567-0

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital:
EUR 24,462 Millionen

Eigenmittel:
EUR 238,270 Millionen

(Stand: 31. Dezember 2015)
Registergericht

Amtsgericht Frankfurt am Main HRB 9073
Aufsichtsrat

Hans Joachim Reinke
Vorsitzender
(Vorsitzender des Vorstandes der Union Asset Management
Holding AG, Frankfurt am Main)

Jens Wilhelm
Stv. Vorsitzender
(Mitglied des Vorstandes der Union Asset Management Holding
AG, Frankfurt am Main)

Prof. Stefan Mittnik, Ph.D.
(unabhangiges Mitglied des Aufsichtsrates gemaB § 18 Absatz
3 KAGB)
Ludwig-Maximilians-Universitat Miinchen

Geschaftsfiihrer

Dr. Frank Engels
Giovanni Gay

Dr. Daniel Glnnewig
Bjorn Jesch

Klaus Riester

Angaben iiber auBerhalb der Gesellschaft ausgeiibte
Hauptfunktionen der Aufsichtsrate und Geschaftsfiihrer

Hans Joachim Reinke ist Vorsitzender des Verwaltungsrates der
Union Investment Luxembourg S.A., Vorsitzender des
Aufsichtsrates der Union Investment Service Bank AG,
stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates der Union
Investment Institutional GmbH, stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrates der Union Investment Real Estate GmbH und
stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates der Union
Investment Austria GmbH.

Jens Wilhelm ist Vorsitzender des Aufsichtsrates der Union
Investment Real Estate GmbH, Vorsitzender des Aufsichtsrates
der Union Investment Institutional Property GmbH,
stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates der Quoniam
Asset Management GmbH und stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrates der Immo Kapitalanlage AG.

Herr Professor Stefan Mittnik ist unabhéngiges Mitglied im
Aufsichtsrat der Union Investment Institutional GmbH.

Giovanni Gay ist Vorsitzender des Verwaltungsrates der attrax
S.A., stellvertretender Vorsitzender des Verwaltungsrates der
Union Investment Luxembourg S.A. und Vorsitzender des
Aufsichtsrates der VR Consultingpartner GmbH.

Dr. Daniel Glnnewig ist Mitglied des Vorstands der R+V
Pensionsfonds AG.

Gesellschafter

Union Asset Management Holding AG,

Frankfurt am Main

Vertriebs- und Zahlstellen in der Bundesrepublik
Deutschland:

LIGA Bank eG, Regensburg
Pax-Bank eG, Kdln

Vertriebs- und Zahlistellen in Osterreich
VOLKSBANK WIEN AG

Schottengasse 10

A-1010 Wien

Sitz: Wien

Registergericht

Regensburg Gen.-Reg. 566 (LIGA)
KdIn Gen.-Reg. 629 (Pax)

Rechtsform
Eingetragene Genossenschaft (LIGA)

Eingetragene Genossenschaft (Pax)
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Vorstand

LIGA Bank eG

Jorg-Peter Nitschmann
(Vorsitzender)

Winfried Lachner

Andrea Hoffmann (stVM)

Pax-Bank eG

Dr. Klaus Schraudner
(Vorsitzender des Vorstands)
Hans-Bernd Kloth

Aufsichtsratsvorsitzender

LIGA Bank eG
Peter Schappert

Pax-Bank eG
Pralat Dr. Karl Jisten

Anlagebeirat
Fiir LIGA Bank eG:

Jorg-Peter Nitschmann
Vorsitzender des Vorstandes der
LIGA Bank eG, Regensburg

Achim Kroh
Leiter Treasury / Sales
LIGA Bank eG, Regensburg

Dr. Klaus Donaubauer
Bischéflicher Finanzdirektor der
Di6zese Augsburg, Augsburg

Assessor Josef Schwab
stv. Leiter der Hauptabteilung Finanzen
der Erzdidzese Bamberg

Albrecht Siedler
Bischoflicher Finanzdirektor der
Dibzese Wiirzburg

Fur Pax-Bank eG:

Dr. Klaus Schraudner
Vorsitzender des Vorstands der
Pax-Bank eG, Kéln

Dipl.-Kfm. Bernd Jiinemann
Erzbischofliches Ordinariat Berlin
Leiter Dez. Ill Finanzen und Bau

Dipl.-Kfm. Joachim Eich
Hauptabteilungsleiter Finanzen/
Bauwesen/Verwaltung im
Bischdfl. Generalvikariat Aachen

Wolfgang Wurmb
Vorstand der Katholischen
Soldatenseelsorge

Dr. Bernd Kettern
Direktor des
Caritasverbands Trier e.V.

Verwahrstelle

DZ BANK AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank
Platz der Republik

60265 Frankfurt am Main

Sitz: Frankfurt am Main

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital:
EUR 3.646 Millionen

Eigenmittel:
EUR 16.555 Millionen

(Stand: 31. Dezember 2015)

Abschluss- und Wirtschaftspriifer

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Mergenthalerallee 3-5

65760 Eschborn

Stand: 31. Marz 2016,
soweit nicht anders angegeben
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Union Investment Privatfonds GmbH
WeiBfrauenstraBe 7

60311 Frankfurt am Main

Telefon 069 58998-6060

Telefax 069 58998-9000

Besuchen Sie unsere Webseite:
privatkunden.union-investment.de

m Genossenschaftliche FinanzGruppe
== == \Volkshanken Raiffeisenbanken

Union
Investment
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