T

Halbjahresbericht
zum 30. September 2008

InstitutionalOpti-Cash

Verwaltungsgesellschaft:
Union Investment Luxembourg S.A.

Union
Investment






Inhaltsverzeichnis

Seite
Vorwort 4
Die Aktienmarkte 5
InstitutionalOpti-Cash 6
Anlagepolitik 6
Geographische Landeraufteilung 6
Wirtschaftliche Aufteilung 6
Zusammensetzung des Fondsvermdgens 7
Zurechnung auf die Anteilscheinklassen 7
Vermogensaufstellung 8
Zu- und Abgange 9
Terminkontrakte 12
Erlduterungen zu dem Bericht 13
Verwaltungsgesellschaft, Verwaltungsrat, 14

Geschéftsfuhrer, Gesellschafter, Réviseur
d'Entreprises, Depotbank, Vertriebs- und
Zahlstellen




Sehr geehrte Anlegerinnen, sehr geehrte Anleger,

die anhaltende Finanzmarktkrise und zuneh-
mende Konjunktursorgen bestimmten in den
zuriickliegenden Monaten das Geschehen an
den internationalen Kapitalméarkten. Obwohl
die Kreditkrise ihren Ausgangspunkt am US-
Hypothekenmarkt hatte, sind ihre Auswir-
kungen inzwischen weltweit zu spiiren, wo-
bei Europa neben den Vereinigten Staaten
mit Abstand am stérksten betroffen ist. Eine
ganze Reihe von Finanzinstituten geriet in
diesem Zuge in Existenz bedrohende Schief-
lagen, die gemeinsame Rettungsaktionen
von Notenbanken, Staat und Regulierungs-
behérden sowie Ubernahmen durch andere
Banken erforderten. Um das Funktionieren
des Interbankenmarktes zu gewahrleisten,
mussten die groBen Notenbanken wieder-
holt zusatzliche Liquiditat zur Verfiigung stel-
len.

In diesem Umfeld kamen alle risikobehafte-
ten Anlagen unter Druck. Aktien biiBten zum
Teil deutlich an Wert ein, wobei Bankentitel
besonders stark betroffen waren. Starke Ver-
luste mussten aber auch Aktienanlagen in
den aufstrebenden Landern hinnehmen, die
in den zurlickliegenden Jahren mitunter die
hochsten Wertzuwachse erzielten. Im Be-
reich festverzinslicher Wertpapiere wurden
neben strukturierten Anleihen (Kreditderiva-
te) vor allem Bankschuldverschreibungen
von der Finanzmarktkrise in Mitleidenschaft
gezogen. Aber auch andere risikobehaftete
Rentenpapiere (Industrieanleihen, Emerging
Market Bonds) konnten sich den schwierigen
Marktbedingungen nicht entziehen.

Auf der anderen Seite waren Staatsanleihen
gerade in jlingster Zeit als sicherer Anlageha-
fen gefragt. In der Folge sanken die Rendi-
ten, was bei bereits im Umlauf befindlichen
Papieren zu Kursgewinnen fiihrte. Damit
konnten die zuvor im Zuge gestiegener Infla-
tionsangste erlittenen Kursriickgange wieder
wettgemacht werden. Der Euro schwachte
sich zuletzt gegeniiber dem US-Dollar etwas
ab, nachdem er zunachst von einem Rekord-
hoch zum nachsten kletterte. Fremdwah-
rungsanlagen profitierten - unabhangig von
der jeweiligen Assetklasse - von der jiingsten
Euro-Abwertung.

Die Entwicklung der Investmentfonds spie-

gelt die Marktentwicklung zu einem erhebli-

chen Teil wider. Bitte beachten Sie deshalb:
Investmentfonds sind strategische Vermo-
gensanlagen und sollten nach ihrer langfris-
tigen Performance beurteilt werden. lhr
meist sehr vorteilhaftes Verhaltnis von Ren-

dite und Risiko wird in aller Regel erst bei ei-

ner Betrachtung tiber mehrere Jahre sichtbar.
Wichtige Voraussetzung fir eine erfolgreiche
Anlage ist auf jeden Fall eine ausgewogene
Mischung zwischen den einzelnen Vermo-
genskategorien (Aktien, Renten, Rohstoffe,
Immobilien, Liquiditat). Die Starke der einen

Anlageklasse wiegt so die Schwache der an-

deren auf.

Die folgenden Seiten informieren Sie noch
ausfthrlicher Uber die Entwicklungen an den
Kapitalmarkten wahrend des Berichtszeit-
raums. Darlber hinaus erhalten Sie eine Be-
schreibung der Anlagepolitik Ihres Fonds und
ein umfassendes Zahlenwerk, darunter die
Vermdgensaufstellung zum 30. September
2008.

Fir das Vertrauen, das Sie uns entgegenge-
bracht haben, danken wir Ihnen. Um Sie mit
Ihrem Investment zufrieden zu stellen, wer-

den wir auch weiterhin alle Krafte und Ener-

gien einsetzen.
Mit freundlichen GriiBen

Union Investment Luxembourg S.A.

Allgemeiner Hinweis zu den Angaben
der Anteilwertentwicklung in dem Be-
richt:

Die Quelle fiir alle angegebenen Werte sind
eigene Berechnungen der Union Investment
nach der Methode des Bundesverbands
Deutscher Investmentgesellschaften (BVI),
sofern nicht anders ausgewiesen. Betrach-
tungszeitraum ist der 1. April 2008 bis 30.
September 2008. Andere Betrachtungszeit-
raume werden in den Tabellen-/Grafikiiber-
schriften oder im Text extra ausgewiesen.
Generell gilt: Die Wertentwicklungskennzahl
veranschaulicht die Wertentwicklung in der
Vergangenheit. Zuknftige Ergebnisse kon-
nen sowohl niedriger als auch hoher ausfal-
len.



Die Aktienmarkte

Nach erfreulichem Auftakt mussten die eu-
ropaischen Aktienmarkte in den zurlick-
liegenden sechs Monaten kraftige Kursver-
luste hinnehmen. Grund hierfiir war die sich
im Verlauf verscharfende Finanzmarktkrise,
die insbesondere im Bankensektor zu erheb-
lichen Ergebniseinbriichen fiihrte. Zuletzt ge-
rieten sogar einige Institute in Existenznot
und mussten durch brancheninterne Ldsun-
gen oder von staatlicher Seite gerettet wer-
den. Entsprechende Negativnachrichten aus
den USA, wo die Regierung versuchte, ein
umfangreiches Hilfspaket zu schniiren, be-
lasteten das hiesige Marktgeschehen noch
zusétzlich. Flr Verunsicherung sorgte zudem
eine sich in Europa deutlich eintriibende
Konjunktur, die zuletzt sogar Rezessions-
angste ausloste. Am Ende des Betrachtungs-
zeitraums war der DJ EuroStoxx 50 auf rund
3.038 Punkte zurlickgefallen, womit er fiir
das Berichtshalbjahr einen Verlust von gut
16 Prozent verbuchte. Der Deutsche Aktien-
index (DAX) erlitt bei einem Schlussstand von
5.831 Zahlern EinbuBen von nahezu 11 Pro-
zent.

Die US-Aktienmarkte bekamen im Be-
richtszeitraum die Folgen der Hypothekenkri-
se deutlich zu splren. Namhafte Banken ge-
rieten in Liquiditatsschwierigkeiten und
mussten von staatlicher Seite gerettet wer-
den oder kollabierten. Mit Zuspitzung der Si-
tuation versuchte die amerikanische Regie-
rung, RettungsmaBnahmen in Hohe von 700
Milliarden US-Dollar in die Wege zu leiten,
um so die Grundlage fir eine Erholung des
Finanzsystems zu legen. Hinzu kam, dass auf
konjunktureller Seite die Rezessionséngste
bei steigenden Inflationsraten anhielten. Die
US-Notenbank senkte ein weiteres Mal den

Tagesgeldsatz um 25 Basispunkte auf zwei
Prozent. In diesem Umfeld konnte ein nach-

gebender Olpreis kaum Entlastungen herbei-

flhren. Zuletzt notierte der Dow Jones
Industrial Average bei 10.851 Punkten, was
im Berichtszeitraum einem Riickgang von
11,5 Prozent entsprach.

Am japanischen Aktienmarkt war die
Kurstendenz im Berichtszeitraum zundchst
aufwarts gerichtet, da hier Inflationsangste
weit weniger ausgepragt waren als etwa in
den USA oder Europa. Im weiteren Verlauf
jedoch musste auch die japanische Borse
kraftige Kursrlickschlage hinnehmen. Die
Auswirkungen der Finanzkrise machten sich
hier ebenfalls negativ bemerkbar. Dariber
hinaus forderte die Konjunkturschwache in
den USA ihren besonderen Tribut, denn die
Vereinigten Staaten sind nach wie vor ein
wichtiger Handelspartner des Landes. Sor-
gen (ber eine deutliche Wachstumsab-
schwachung in Japan selbst erwiesen sich
zuletzt als durchaus begriindet. Auf Unter-
nehmensseite waren Gewinnriickgange zu
verzeichnen, was ebenfalls zur allgemeinen
Stimmungsverschlechterung beitrug. Am
Ende des Berichtszeitraums notierte der
Nikkei Index bei 11.260 Punkten und hatte
so im Sechs-Monatsvergleich rund 10 Pro-
zent an Wert verloren.

Deutliche Schwachetendenzen zeigten im
Berichtszeitraum die Schwellenmaérkte in
Asien und Osteuropa. Hier wirkte sich die zu-
nehmende Risikoaversion der Anleger be-
sonders negativ aus. Die Finanzmarktkrise
sowie die Wachstumsabschwachung in den
USA, die Befiirchtungen eines weltweiten
Konjunkturabschwungs hervorrief, taten ein
Ubriges, um die Stimmung der Marktteilneh-
mer erheblich einzutriiben. Fiir Asien erwies
sich darlber hinaus ein zundchst deutlich an-
steigender Olpreis als Belastung. In Osteuro-
pa war es vor allem der heftige Kursverfall an
der russischen Borse, der dem fiir die Region
maBgeblichen MSCI Index kraftige Verluste
bescherte. Am russischen Aktienmarkt hat-
ten der zuletzt riicklaufige Olpreis, Unge-
wissheiten Gber den innenpolitischen Kurs
der Regierung sowie der militarische Konflikt
in Georgien fiir erhebliche Unsicherheiten
gesorgt und die Investitionsbereitschaft aus-
landischer Investoren kraftig gedampft.



InstitutionalOpti-Cash

Klasse M Klasse |
WP-Kenn-Nr. AOLEDA WP-Kenn-Nr. AOM1X9
ISIN-Code LU0274789303 ISIN-Code LU0322325829

Anlagepolitik

Der InstitutionalOpti-Cash ist ein institutioneller Publikumsfonds, des-

sen Strategie auf eine mittelfristige attraktive Nachsteuerrendite fiir

seine Anteilsinhaber abzielt. Hierzu investiert er ausschlieBlich in Ak-

tien aus der Eurozone. Das Aktienmarktrisiko wird durch entspre-
chende Sicherungsgeschafte mit Futures und Forwards ausgeschlos-
sen. Die entstehenden Kursgewinne sind steuerfrei.

Im Betrachtungszeitraum konzentrierte sich der InstitutionalOpti-
Cash auf eine aktive Laufzeiten- und Liquiditatssteuerung, um so das
Portfolio wechselnden Marktverhaltnissen anzupassen.

Im Berichtszeitraum verzeichnete der InstitutionalOpti-Cash M einen
Wertzuwachs von 2,1 Prozent (nach BVI-Methode).

Im Berichtszeitraum verzeichnete der InstitutionalOpti-Cash I einen
Wertzuwachs von 2,2 Prozent (nach BVI-Methode).

Geographische Landeraufteilung

Halbjahresbericht
01.04.08 - 30.09.08

Deutschland 38,69 %
Spanien 17,31 %
Frankreich 7,42 %
Portugal 4,46 %
[talien 3,67 %
Niederlande 2,53 %
Belgien 1,47 %
Wertpapiervermogen 75,55 %
Terminkontrakte 2,52 %
Festgelder 4,49 %
Bankguthaben 15,61 %
Sonstige Vermdgensgegenstande 1,83 %
100,00 %
Wirtschaftliche Aufteilung
Automobile & Komponenten 15,83 %
Banken 14,75 %
Telekommunikationsdienste 12,72 %
Versicherungen 7,24 %
Investitionsgiiter 6,09 %
Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe 531 %
Versorgungsbetriebe 4,13 %
Energie 2,34 %
Gesundheitswesen: Ausstattung & Dienste 2.30 %
Diversifizierte Finanzdienste 2,01 %
Gebrauchsgiiter & Bekleidung 1,96 %
GroB- und Einzelhandel 0,87 %
Wertpapiervermogen 75,55 %
Terminkontrakte 2,52 %
Festgelder 4,49 %
Bankguthaben 15,61 %
Sonstige Vermdgensgegenstande 1,83 %

100,00 %



InstitutionalOpti-Cash

Zusammensetzung des Fondsvermdgens

zum 30. September 2008

Wertpapiervermdgen
(Wertpapiereinstandskosten: EUR 1.741.113.452,61)

1.684.250.629,66

Festgelder 100.000.000,00
Bankguthaben 347.895.817,30
Nicht realisierte Gewinne aus Termin- 56.206.577,87
kontrakten
Zinsforderungen 810.800,81
Forderungen aus Absatz 127.852.237,78
2.317.016.063,42
Verbindlichkeiten aus Riicknahmen -87.283.333,13
Sonstige Passiva -539.886,90
-87.823.220,03
Fondsvermégen 2.229.192.843,39

Zinsen und Aufwendungen wurden bis einschlieBlich drei Bankar-
beitstage nach dem letzten Bewertungstag einbezogen.

Zurechnung auf die Anteilscheinklassen

Klasse M
Anteiliges Fondsvermdgen

1.622.928.279,13 EUR

Umlaufende Anteile 15.200.653
Anteilwert 106,77 EUR
Klasse |

Anteiliges Fondsvermdgen

606.264.564,26 EUR

Umlaufende Anteile

5.737.123

Anteilwert

105,67 EUR




InstitutionalOpti-Cash

Vermﬁgensaufstellung Kurse zum 30. September 2008

Wertpapiere Zugange Abgange Bestand Kurswert Anteil am
Fonds-

vermogen

%

Aktien, Anrechte und Genussscheine

Notierte Titel

Belgien
FORTIS EUR 2.700.000 0 2.700.000 4,3000 11.610.000,00 0,52
GROUPE BRUXELLES LAMBERT S.A. EUR 3.850.000 3.500.000 350.000 60,4350 21.152.250,00 0,95
32.762.250,00 1,47
Deutschland
ADIDAS AG ") EUR 2.000.000 1.000.000 1.000.000 37,7000 37.700.000,00 1,69
ALLIANZ SE EUR 727.550 1.322.000 727.550 96,2800 70.048.514,00 3,14
BASF SE EUR 480.000 0 480.000 33,7500 16.200.000,00 0,73
DAIMLER AG EUR 4.866.184 2.924.184 1.942.000 35,4000 68.746.800,00 3,08
DOUGLAS HOLDING AG EUR 600.000 0 600.000 32,2400 19.344.000,00 0,87
DTE. TELEKOM AG EUR 6.600.000 8.190.000 4.600.000 10,7700 49.542.000,00 2,22
FRESENIUS MEDICAL CARE AG & CO. KGAA EUR 1.400.000 0 1.400.000 36,6700 51.338.000,00 2,30
HEIDELBERGCEMENT AG EUR 1.370.238 0 1.370.238 74,5700 102.178.647,66 4,58
MUENCHENER RUECKVERSICHERUNGS-GESELLSCHAFT AG EUR 215.000 0 215.000 106,2100 22.835.150,00 1,02
RWE AG EUR 1.909.000 1.179.000 730.000 67,5000 49.275.000,00 2,21
SIEMENS AG " EUR 2.534.777 3.012.477 1.389.300 65,7500 91.346.475,00 4,10
VOLKSWAGEN AG EUR 7.182.460 6.302.460 880.000 278,0100 244.648.800,00 10,97
VOLKSWAGEN AG -VZ- EUR 4.650.000 4.200.000 450.000 88,0300 39.613.500,00 1,78
862.816.886,66 38,69
Frankreich
AXAS.A. EUR 3.000.000 0 3.000.000 22,8950 68.685.000,00 3,08
BNP PARIBAS S.A. EUR 1.200.000 605.000 900.000 66,0800 59.472.000,00 2,67
SOCIETE GENERALE S.A. -A- EUR 2.400.000 2.120.000 600.000 62,0000 37.200.000,00 1,67
165.357.000,00 7,42
Italien
INTESA SANPAOLO S.P.A. EUR 12.658.000 0 12.658.000 3,8450 48.670.010,00 2,18
UNICREDIT S.P.A. EUR 12.821.000 10.909.000 12.821.000 2,5980 33.308.958,00 1,49
81.978.968,00 3,67
Niederlande
ING GROEP NV EUR 14.100.000 13.300.000 800.000 14,9300 11.944.000,00 0,54
KONINKLIJKE PHILIPS ELECTRONICS NV EUR 6.196.000 3.873.000 2.323.000 19,0850 44.334.455,00 1,99
56.278.455,00 2,53
Portugal
PORTUGAL TELECOM SGPS S.A. EUR 14.000.000 0 14.000.000 7,1050 99.470.000,00 4,46
99.470.000,00 4,46
Spanien
BANCO SANTANDER S.A. EUR 28.600.000 14.300.000 14.300.000 10,5000 150.150.000,00 6,74
IBERDROLA S.A. EUR 6.000.000 0 6.000.000 7,1400 42.840.000,00 1,92
INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL S.A. EUR 203.000 0 203.000 29,6900 6.027.070,00 0,27
REPSOL S.A. EUR 2.500.000 0 2.500.000 20,9000 52.250.000,00 2,34
TELEFONICA S.A. EUR 15.915.000 13.851.319 8.000.000 16,7900 134.320.000,00 6,04
385.587.070,00 17,31
Notierte Titel 1.684.250.629,66 75,55
Aktien, Anrechte und Genussscheine 1.684.250.629,66 75,55
Wertpapiervermégen 1.684.250.629,66 75,55
Terminkontrakte
Short-Positionen
EUR
ADIDAS AG FUTURE NOVEMBER 2008 0 1.000.000 -1.000.000 1.982.025,00 0,09
ALLIANZ SE FUTURE NOVEMBER 2008 0 457.250 -457.250 6.205.849,59 0,28
ALLIANZ SE FUTURE SEPTEMBER 2008 0 270.300 -270.300 4.344.326,47 0,20
AXA S.A. FUTURE OKTOBER 2008 0 3.000.000 -3.000.000 -12.824.553,00 -0,57
BANCO SANTANDER S.A. FUTURE OKTOBER 2008 0 14.300.000 -14.300.000 24.863.738,90 1,12
BASF SE FUTURE NOVEMBER 2008 0 480.000 -480.000 3.044.318,40 0,14
BNP PARIBAS S.A. FUTURE FEBRUAR 2009 0 900.000 -900.000 -5.350.262,40 -0,24
DAIMLER AG FUTURE DEZEMBER 2008 0 512.000 -512.000 3.139.393,54 0,14
DAIMLER AG FUTURE NOVEMBER 2008 0 710.000 -710.000 3.831.086,16 0,17
DAIMLER AG FUTURE NOVEMBER 2008 0 720.000 -720.000 3.697.990,56 0,17
DOUGLAS HOLDING AG FUTURE DEZEMBER 2008 0 600.000 -600.000 -912.395,40 -0,04
DTE. TELEKOM AG FUTURE OKTOBER 2008 0 4.600.000 -4.600.000 612.522,20 0,03
FORTIS FUTURE OKTOBER 2008 0 2.700.000 -2.700.000 10.505.403,00 0,47
FRESENIUS MEDICAL CARE AG & CO. KGAA FUTURE NOVEMBER 2008 0 1.400.000 -1.400.000 -342.067,60 -0,02
GROUPE BRUXELLES LAMBERT S.A. FUTURE OKTOBER 2008 0 350.000 -350.000 2.849.880,60 0,13




InstitutionalOpti-Cash

Wertpapiere Zugange Abgange Bestand Kurswert Anteil am
Fonds-

vermogen

%

HEIDELBERGCEMENT AG FUTURE FEBRUAR 2009 0 1.370.238 -1.370.238 -1.594.429,49 -0,07
IBERDROLA S.A. FUTURE DEZEMBER 2008 0 6.000.000 -6.000.000 10.352.958,00 0,46
INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL S.A. FUTURE FEBRUAR 2009 0 203.000 -203.000 70.438,36 0,00
ING GROEP NV FUTURE NOVEMBER 2008 0 800.000 -800.000 4.716.233,60 0,21
INTESA SANPAOLO S.P.A. FUTURE DEZEMBER 2008 0 12.658.000 -12.658.000 1.430.594,50 0,06
KONINKLIJKE PHILIPS ELECTRONICS NV FUTURE NOVEMBER 2008 0 950.000 -950.000 2.870.877,20 0,13
KONINKLIJKE PHILIPS ELECTRONICS NV FUTURE OKTOBER 2008 0 1.373.000 -1.373.000 2.956.844,74 0,13
MUENCHENER RUECKVERSICHERUNGS-GESELLSCHAFT AG FUTURE NOVEMBER 2008 0 215.000 -215.000 -350.921,28 -0,02
PORTUGAL TELECOM SGPS S.A. FUTURE NOVEMBER 2008 0 14.000.000 -14.000.000 11.578,00 0,00
REPSOL S.A. FUTURE NOVEMBER 2008 0 2.500.000 -2.500.000 -1.200.260,00 -0,05
RWE AG FUTURE OKTOBER 2008 0 730.000 -730.000 774.511,75 0,03
SIEMENS AG FUTURE DEZEMBER 2008 0 704.300 -704.300 4.298.453,48 0,19
SIEMENS AG FUTURE NOVEMBER 2008 0 685.000 -685.000 5.319.219,54 0,24
SOCIETE GENERALE S.A. FUTURE SEPTEMBER 2008 0 600.000 -600.000 -3.803.880,00 -0,17
TELEFONICA S.A. FUTURE OKTOBER 2008 0 8.000.000 -8.000.000 -208.916,00 -0,01
UNICREDIT S.P.A. FUTURE DEZEMBER 2008 0 12.821.000 -12.821.000 16.947.233,71 0,76
VOLKSWAGEN AG -VZ- FUTURE OKTOBER 2008 0 450.000 -450.000 6.705.859,50 0,30
VOLKSWAGEN AG FUTURE JANUAR 2009 0 380.000 -380.000 -4.819.008,76 -0,22
VOLKSWAGEN AG FUTURE OKTOBER 2008 0 500.000 -500.000 -33.918.065,00 -1,52

56.206.577,87 2,52
Short-Positionen 56.206.577,87 2,52
Terminkontrakte 56.206.577,87 2,52
Festgelder 100.000.000,00 4,49
Bankguthaben - Kontokorrent 347.895.817,30 15,61
Sonstige Vermogensgegenstiande 40.839.818,56 1,83
Fondsvermaégen in EUR 2.229.192.843,39 100,00

*)  Die gekennzeichneten Wertpapiere sind ganz oder teilweise verliehen. Der Gegenwert der verliehenen Wertpapiere belauft sich auf EUR 162.884.550,00.

Zu- und Abgénge vom 01.04.2008 bis 30.09.2008 i
Wahrend des Berichtszeitraumes getatigte Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten, einschlieBlich Ande-
rungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermdgensaufstellung genannt sind.

Wertpapiere Zugange Abgénge
Aktien, Anrechte und Genussscheine

Notierte Titel

Deutschland

BEIERSDORF AG 400.000 400.000
CONTINENTAL AG 5.806.000 5.806.000
DEUTSCHE POST AG 0 1.200.000
DTE. BANK AG 4.175.000 4.997.000
DTE. BOERSE AG 140.000 478.000
E.ON AG 0 305.000
K+S AKTIENGESELLSCHAFT 400.000 400.000
LINDE AG 250.000 250.000
SAP AG 1.562.500 2.160.500
THYSSENKRUPP AG 0 300.000
Finnland

NOKIA OYJ -A- 0 5.106.000
Frankreich

FRANCE TELECOM S.A. 3.409.090 3.409.090
LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON S.A. 0 250.000
SANOFI-AVENTIS S.A. 0 930.000
SOCIETE GENERALE S.A. 0 1.275.000
SUEZ S.A. 0 1.237.000
TOTAL S.A. 3.020.000 3.880.000
UNIBAIL-RODAMCO SIIC 150.000 150.000
VINCI S.A. 546.000 546.000
Italien

ENEL S.P.A. 0 10.053.619
ENIS.P.A. 1.321.585 1.321.585
PARMALAT S.P.A. 35.000.000 35.000.000
PRYSMIAN S.P.A. 1.500.000 1.500.000

TELECOM ITALIAS.P.A. -VZ- 20.000.000 20.000.000
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Wertpapiere Zugange Abgénge
Luxemburg
ARCELORMITTAL S.A. 608.900 608.900
Niederlande
AKZO NOBEL NV 2.430.000 4.395.000
ASML HOLDING NV 0 1.500.000
KONINKLIKE KPN NV 15.000.000 15.000.000
STMICROELECTRONICS NV 9.000.000 9.000.000
UNILEVER NV 0 2.500.000
Spanien
ACS ACTIVIDADES DE CONSTRUCCION Y SERVICIOS S.A. 700.000 700.000
Terminkontrakte
EUR
ACS S.A. FUTURE JUNI 2008 700.000 700.000
ADIDAS AG FUTURE AUGUST 2008 1.000.000 1.000.000
AKZO NOBEL NV FUTURE APRIL 2008 1.965.000 0
AKZO NOBEL NV FUTURE AUGUST 2008 1.215.000 1.215.000
AKZO NOBEL NV FUTURE JULI 2008 1.215.000 1.215.000
ALLIANZ SE FUTURE APRIL 2008 400.000 0
ALLIANZ SE FUTURE APRIL 2008 400.000 0
ALLIANZ SE FUTURE APRIL 2008 522.000 0
ARCELORMITTAL S.A. FUTURE MAI 2008 608.900 608.900
ASML HOLDING NV FUTURE MAERZ 2008 1.500.000 0
BANCO SANTANDER S.A. FUTURE SEPTEMBER 2008 14.300.000 14.300.000
BEIERSDORF AG FUTURE SEPTEMBER 2008 400.000 400.000
BNP PARIBAS S.A. FUTURE APRIL 2008 305.000 0
BNP PARIBAS S.A. FUTURE MAI 2008 300.000 300.000
CONTINENTAL AG FUTURE AUGUST 2008 1.500.000 1.500.000
CONTINENTAL AG FUTURE JULI 2008 653.000 653.000
CONTINENTAL AG FUTURE JULI 2008 1.500.000 1.500.000
CONTINENTAL AG FUTURE JUNI 2008 653.000 653.000
CONTINENTAL AG FUTURE JUNI 2008 1.500.000 1.500.000
DAIMLER AG FUTURE JULI 2008 750.000 750.000
DAIMLER AG FUTURE JUNI 2008 400.000 400.000
DAIMLER AG FUTURE JUNI 2008 512.184 512.184
DAIMLER AG FUTURE SEPTEMBER 2008 512.000 512.000
DAIMLER AG FUTURE SEPTEMBER 2008 750.000 750.000
DTE. BANK AG FUTURE APRIL 2008 299.000 0
DTE. BANK AG FUTURE APRIL 2008 123.000 0
DTE. BANK AG FUTURE AUGUST 2008 1.000.000 1.000.000
DTE. BANK AG FUTURE AUGUST 2008 700.000 700.000
DTE. BANK AG FUTURE JULI 2008 795.000 795.000
DTE. BANK AG FUTURE MAI 2008 680.000 680.000
DTE. BANK AG FUTURE MAI 2008 400.000 0
DTE. BANK AG FUTURE SEPTEMBER 2008 1.000.000 1.000.000
DTE. BOERSE AG FUTURE APRIL 2008 173.000 0
DTE. BOERSE AG FUTURE APRIL 2008 165.000 0
DTE. BOERSE AG FUTURE NOVEMBER 2008 140.000 140.000
DTE. POST AG FUTURE APRIL 2008 1.200.000 0
DTE. TELEKOM AG FUTURE APRIL 2008 3.240.000 0
DTE. TELEKOM AG FUTURE APRIL 2008 2.950.000 0
DTE. TELEKOM AG FUTURE MAI 2008 2.000.000 2.000.000
E.ON AG FUTURE APRIL 2008 305.000 0
ENEL S.P.A. FUTURE MAI 2008 10.053.619 0
ENI'S.P.A. FUTURE MAI 2008 1.321.585 1.321.585
FRANCE TELECOM S.A. FUTURE MAI 2008 3.409.090 3.409.090
GROUPE BRUXELLES LAMBERT S.A. FUTURE AUGUST 2008 1.000.000 1.000.000
GROUPE BRUXELLES LAMBERT S.A. FUTURE JULI 2008 1.000.000 1.000.000
GROUPE BRUXELLES LAMBERT S.A. FUTURE JUNI 2008 1.000.000 1.000.000
GROUPE BRUXELLES LAMBERT SA FUTURE JUNI 2008 500.000 500.000
ING GROEP NV FUTURE JULI 2008 5.900.000 5.900.000
ING GROEP NV FUTURE JULI 2008 1.500.000 1.500.000
ING GROEP NV FUTURE JUNI 2008 5.900.000 5.900.000
K+S AG FUTURE SEPTEMBER 2008 400.000 400.000
KONINKLIJKE PHILIPS ELECTRONICS NV FUTURE JULI 2008 1.373.000 1.373.000
KONINKLIJKE PHILIPS ELECTRONICS NV FUTURE JUNI 2008 1.000.000 1.000.000
KONINKLIJKE PHILIPS ELECTRONICS NV FUTURE SEPTEMBER 2008 1.500.000 1.500.000
KPN FUTURE JUNI 2008 15.000.000 15.000.000
LINDE AG FUTURE JULI 2008 250.000 250.000
LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON S.A. FUTURE MAERZ 2008 250.000 0
NOKIA OYJ -A- FUTURE APRIL 2008 5.106.000 0
PARMALAT S.P.A. FUTURE JUNI 2008 20.000.000 20.000.000
PARMALAT S.P.A. FUTURE SEPTEMBER 2008 15.000.000 15.000.000
PRYSMIAN S.P.A. FUTURE SEPTEMBER 2008 1.500.000 1.500.000
RWE AG FUTURE AUGUST 2008 629.000 629.000
RWE AG FUTURE SEPTEMBER 2008 550.000 550.000
SANOFI-AVENTIS S.A. FUTURE APRIL 2008 930.000 0
SAP AG FUTURE APRIL 2008 598.000 0
SAP AG FUTURE MAI 2008 1.562.500 1.562.500
SIEMENS AG FUTURE JANUAR 2009 900.000 0




InstitutionalOpti-Cash

Wertpapiere Zugange Abgénge
SIEMENS AG FUTURE JUNI 2008 441177 441177
SIEMENS AG FUTURE MAERZ 2008 300.000 0
SIEMENS AG FUTURE MAI 2008 667.000 0
SIEMENS AG FUTURE SEPTEMBER 2008 704.300 704.300
SOCIETE GENERALE S.A. FUTURE APRIL 2008 320.000 0
SOCIETE GENERALE S.A. FUTURE JULI 2008 900.000 900.000
SOCIETE GENERALE S.A. FUTURE MAI 2008 1.275.000 0
SOCIETE GENERALE S.A. FUTURE SEPTEMBER 2008 900.000 900.000
STMICROELECTRONICS NV FUTURE AUGUST 2008 4.500.000 4.500.000
STMICROELECTRONICS NV FUTURE JUNI 2008 4.500.000 4.500.000
SUEZ S.A. FUTURE APRIL 2008 1.237.000 0
TELECOM ITALIA S.P.A. -VZ- FUTURE SEPTEMBER 2008 20.000.000 20.000.000
TELEFONICA S.A. FUTURE AUGUST 2008 5.330.000 5.330.000
TELEFONICA S.A. FUTURE MAI 2008 5.936.319 0
TELEFONICA S.A. FUTURE MAI 2008 2.585.000 2.585.000
THYSSENKRUPP AG FUTURE JANUAR 2009 300.000 0
TOTAL S.A. FUTURE APRIL 2008 860.000 0
TOTAL S.A. FUTURE AUGUST 2008 500.000 500.000
TOTAL S.A. FUTURE MAI 2008 2.000.000 2.000.000
TOTAL S.A. FUTURE SEPTEMBER 2008 520.000 520.000
UNIBAIL-RODAMCO SIIC FUTURE MAI 2008 150.000 150.000
UNICREDIT S.P.A. FUTURE APRIL 2008 10.909.000 0
UNILEVER NV FUTURE APRIL 2008 2.500.000 0
VINCI S.A. FUTURE JUNI 2008 546.000 546.000
VOLKSWAGEN AG -VZ- FUTURE SEPTEMBER 2008 1.000.000 1.000.000
VOLKSWAGEN AG FUTURE AUGUST 2008 2.563.230 2.563.230
VOLKSWAGEN AG FUTURE AUGUST 2008 1.000.000 1.000.000
VOLKSWAGEN AG FUTURE JULI 2008 1.000.000 1.000.000
VOLKSWAGEN AG FUTURE JUNI 2008 1.000.000 1.000.000
VOLKSWAGEN AG FUTURE MAI 2008 1.600.000 1.600.000
VOLKSWAGEN AG FUTURE NOVEMBER 2008 939.230 939.230
VOLKSWAGEN AG FUTURE SEPTEMBER 2008 200.000 200.000
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Terminkontrakte

InstitutionalOpti-Cash Bestand Verpflichtungen %-Anteil am

EUR Fondsvermdgen
Short-Positionen

EUR
ADIDAS AG FUTURE NOVEMBER 2008 -1.000.000 -37.973.575,00 -1,70
ALLIANZ SE FUTURE NOVEMBER 2008 -457.250 -44.375.831,29 -1,99
ALLIANZ SE FUTURE SEPTEMBER 2008 -270.300 -26.024.484,00 -1,17
AXA S.A. FUTURE OKTOBER 2008 -3.000.000 -68.749.653,00 -3,08
BANCO SANTANDER S.A. FUTURE OKTOBER 2008 -14.300.000  -150.783.161,10 -6,76
BASF SE FUTURE NOVEMBER 2008 -480.000 -16.315.185,60 -0,73
BNP PARIBAS S.A. FUTURE FEBRUAR 2009 -900.000 -60.664.892,40 -2,72
DAIMLER AG FUTURE DEZEMBER 2008 -512.000 -18.308.056,06 -0,82
DAIMLER AG FUTURE NOVEMBER 2008 -710.000 -25.338.553,84 -1,14
DAIMLER AG FUTURE NOVEMBER 2008 -720.000 -25.669.225,44 -1,15
DOUGLAS HOLDING AG FUTURE DEZEMBER 2008 -600.000 -19.569.815,40 -0,88
DTE. TELEKOM AG FUTURE OKTOBER 2008 -4.600.000 -49.728.957,80 -2,23
FORTIS FUTURE OKTOBER 2008 -2.700.000 -11.633.787,00 -0,52
FRESENIUS MEDICAL CARE AG & CO. KGAA FUTURE NOVEMBER 2008 -1.400.000 -51.748.247,60 -2,32
GROUPE BRUXELLES LAMBERT S.A. FUTURE OKTOBER 2008 -350.000 -21.154.554,40 -0,95
HEIDELBERGCEMENT AG FUTURE FEBRUAR 2009 -1.370.238  -104.132.216,53 -4,67
IBERDROLA S.A. FUTURE DEZEMBER 2008 -6.000.000 -43.227.042,00 -1,94
INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL S.A. FUTURE FEBRUAR 2009 -203.000 -6.141.361,64 -0,28
ING GROEP NV FUTURE NOVEMBER 2008 -800.000 -12.041.206,40 -0,54
INTESA SANPAOLO S.P.A. FUTURE DEZEMBER 2008 -12.658.000 -49.154.570,90 -2,20
KONINKLIJKE PHILIPS ELECTRONICS NV FUTURE NOVEMBER 2008 -950.000 -18.278.307,80 -0,82
KONINKLIJKE PHILIPS ELECTRONICS NV FUTURE OKTOBER 2008 -1.373.000 -26.228.370,95 -1,18
MUENCHENER RUECKVERSICHERUNGS-GESELLSCHAFT AG NOVEMBER -215.000 -23.020.994,28 -1,03
2008
PORTUGAL TELECOM SGPS S.A. FUTURE NOVEMBER 2008 -14.000.000  -100.294.222,00 -4,50
REPSOL S.A. FUTURE NOVEMBER 2008 -2.500.000 -52.621.510,00 -2,36
RWE AG FUTURE OKTOBER 2008 -730.000 -49.460.949,25 -2,22
SIEMENS AG FUTURE DEZEMBER 2008 -704.300 -46.740.265,91 -2,10
SIEMENS AG FUTURE NOVEMBER 2008 -685.000 -45.398.659,96 -2,04
SOCIETE GENERALE S.A. FUTURE SEPTEMBER 2008 -600.000 -37.200.000,00 -1,67
TELEFONICA S.A. FUTURE OKTOBER 2008 -8.000.000  -134.886.416,00 -6,05
UNICREDIT S.P.A. FUTURE DEZEMBER 2008 -12.821.000 -33.640.585,99 -1,51
VOLKSWAGEN AG -VZ- FUTURE OKTOBER 2008 -450.000 -39.617.815,50 -1,78
VOLKSWAGEN AG FUTURE JANUAR 2009 -380.000  -107.434.208,76 -4,82
VOLKSWAGEN AG FUTURE OKTOBER 2008 -500.000  -139.329.015,00 -6,25
-1.696.885.698,80 -76,12
Short-Positionen -1.696.885.698,80 -76,12

Terminkontrakte -1.696.885.698,80 -76,12



Erlduterungen zu dem Bericht per Ende September 2008

Die Buchfiihrung des Fonds erfolgt in
Euro.

Der Kurswert der Wertpapiere, Optionen,
Futures, Devisentermingeschafte und
sonstigen Derivate entspricht dem jewei-
ligen Borsen- oder Marktwert per Ende Sep-
tember 2008. Wertpapiere, deren Kurse
nicht marktgerecht sind, sowie alle anderen
Vermogenswerte werden zum jeweiligen
Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwal-
tungsgesellschaft nach Treu und Glauben

und allgemein anerkannten, von Wirtschafts-

priifern nachprifbaren, Bewertungsregeln
festgelegt hat. Die auf andere als auf die

Fondswahrung lautenden Vermégensgegen-

stande und Verbindlichkeiten wurden zu den
letzten verfligharen Devisenmittelkursen in
Euro umgerechnet, die von der Depotbank
bestatigt wurden. Die Zinsabgrenzung ent-
hélt die Stlickzinsen per 6. Oktober 2008.
Die Festgelder und das Bankguthaben
wurden mit dem Nennwert angesetzt.

Die Vergiitung der Verwaltungsgesellschaft
und das Entgelt der Depotbank des Fonds
werden auf Basis des kalendertdglichen
Nettofondsvermdgens berechnet und mo-
natlich ausbezahlt. Die sonstigen Aufwen-
dungen enthalten die im Prospekt genannten
Kosten wie Verwahrgebiihren und andere
Kosten der Verwaltung.

In den ordentlichen Nettoertrdgen sind ein
Ertragsausgleich und ein Aufwandsaus-
gleich verrechnet. Diese beinhalten wah-
rend der Berichtsperiode angefallene Netto-
ertrage, die der Anteilerwerber im Aus-
gabepreis mitbezahlt und der Anteilverkdu-
fer im Riicknahmepreis vergltet erhalt.

Das Fondsvermdgen unterliegt in Luxemburg
einer Steuer, der “Taxe d'abonnement” von
jahrlich 0,01 %, zahlbar pro Quartal auf das
jeweilige am Quartalsende ausgewiesene
Netto-Fondsvermdgen.

Soweit das Fondsvermdgen in anderen
Luxemburger Investmentfonds angelegt ist,
die ihrerseits bereits der Taxe d'abonnement
unterliegen, entfallt diese Steuer.

Die Einnahmen aus der Anlage des Fondsver-

mdgens werden in Luxemburg nicht besteu-
ert, sie kdnnen jedoch etwaigen Quellen-
oder Abzugsteuern in Landern unterliegen, in
welchen das Fondsvermdgen angelegt ist.
Weder die Verwaltungsgesellschaft noch die
Depotbank werden Quittungen iiber solche
Steuern fiir einzelne oder alle Anteilinhaber
einholen.

Wertpapiergeschafte werden grundsatzlich
nur mit Kontrahenten getétigt, die durch das
Fondsmanagement in eine Liste genehmigter
Parteien aufgenommen wurden, deren Zu-
sammensetzung fortlaufend diberpriift wird.
Dabei stehen Kriterien wie die Ausfiihrungs-
qualitat, die Hohe der Transaktionskosten,
die Researchqualitat und die Zuverlassigkeit
bei der Abwicklung von Wertpapierhandels-
geschaften im Vordergrund. Dartiber hinaus
werden die jéhrlichen Geschéftsberichte der
Kontrahenten eingesehen.

Weniger als 50 Prozent des im Berichtszeit-
raum in Auftrag gegebenen Transaktions-
volumens samtlicher Publikumsfonds der
Union Investment Luxembourg S.A. wurden
durch im Konzernverbund stehende oder
iiber wesentliche Beteiligungen verbundene
Unternehmen der Union Investment Luxem-
bourg S.A. abgewickelt.

Die Wertentwicklung der Fondsanteile ist
auf Basis der jeweils an den Stichtagen ver-
offentlichten Riicknahmepreise gemaB der
BVI-Formel ermittelt worden. Sie kann im

Einzelfall von der Entwicklung der Anteilwer-

te, wie sie im Fondsbericht ermittelt wurden,
geringfiigig abweichen.

Devisenkurse

Es existieren ausschlieBlich Werte in der
Fondswahrung Euro.

Hinweis
Der Fonds unterliegt den Bestimmungen des

Luxemburger Gesetzes vom 20. Dezember
2002.
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Verwaltungsgesellschaft

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

L-1471 Luxemburg

GroBherzogtum Luxemburg

Eigenkapital per 30.09.2008
Euro 73,078 Millionen

Verwaltungsrat

Verwaltungsratsvorsitzender:

Hans Joachim REINKE

Mitglied des Vorstandes der

Union Asset Management Holding AG
Frankfurt am Main

Stellvertretender Verwaltungsratsvorsitzender:

Giovanni GAY

Mitglied der Geschaftsfiihrung der
Union Investment Privatfonds GmbH
Frankfurt am Main

Geschéftsfihrende Verwaltungsratsmitglieder:

Maria LOWENBRUCK
GroBherzogtum Luxemburg

Rudolf KESSEL
GroBherzogtum Luxemburg

Mitglieder des Verwaltungsrates:

Anja MIKUS

Mitglied der Geschéaftsfiihrung der
Union Investment Privatfonds GmbH
Frankfurt am Main

Nikolaus SILLEM

Mitglied der Geschaftsfilhrung der
Union Investment Institutional GmbH
Frankfurt am Main

Gesellschafter der Union
Investment Luxembourg S.A.

Union Asset Management Holding AG
Frankfurt am Main

Réviseur d’'Entreprises

KPMG Audit S.ar.l.

9, Allée Scheffer

L-2520 Luxemburg,

die zugleich Abschlusspriifer der
Union Investment Luxembourg S.A. ist.
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Depotbank und zugleich
Hauptzahlstelle

DZ BANK International S.A.
4, rue Thomas Edison

L-1445 Luxemburg-Strassen
GroBherzogtum Luxemburg

Weitere Vertriebs- und Zahlstellen
im GroBherzogtum Luxemburg

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

WGZ BANK Luxembourg S.A.
5, rue Jean Monnet
L-2180 Luxemburg

Vertriebs- und Zahlstellen in
der Bundesrepublik Deutschland

BBBank eG
HerrenstraBe 2-10
D-76133 Karlsruhe
Sitz: Karlsruhe

Deutsche Apotheker- und Arztebank eG
Richard-Oskar-Mattern-StraBe 6
D-40547 Diisseldorf

Sitz: Diisseldorf

DZ BANK AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank
Platz der Republik

D-60265 Frankfurt am Main

Sitz: Frankfurt am Main

WGZ BANK AG

Westdeutsche Genossenschafts-
Zentralbank
Ludwig-Erhard-Allee 20
D-40227 Diisseldorf

Sitz: Diisseldorf

Weitere Vertriebsstellen in
der Bundesrepublik Deutschland

Die den vorgenannten Banken sowie den genos-

senschaftlichen Zentralbanken angeschlossenen
Kreditinstitute.

Weitere von der Verwaltungs-
gesellschaft verwaltete Fonds:

ABS-Invest

Alpha-Invest

Berliner VB Garant Union (2011)
Commodities-Invest
Convertible-Invest
ConvertibleProtect-Invest
Europe-Equity-Invest: defensiv
Global-HighYield-Invest

Invest Euro Rent
LIGA-Pax-Cattolico-Union
LIGA-Pax-Corporates-Union
Local-EM-Invest
PA-Bond-Invest
PA-Equity-Invest
Short-Term-Credit-Invest
SustainableBalance-Plus
TR-Bond-Invest

UniAsia

UniAsiaPacific

UniConClusio: EuropeanEquities (ehemals:
ConClusio: EuropeanEquities)
UniDividendenAss
UniDollarBond
UniDoubleChance
UniDynamicFonds: Europa
UniDynamicFonds: Global
UniEM Fernost

UniEM Global

UniEM Osteuropa
UniEuroAspirant

UniEuroBond "XL"

UniEuroflex

UniEuroKapital

UniEuroKapital Corporates
UniEuropaKapital -net-
UniEuropa

UniEuropaRenta

UniEuroRenta 2009
UniEuroRenta Corporates
UniEuroRenta Corporates 2010
UniEuroRenta Corporates 2011
UniEuroRenta Corporates 2012
UniEuroRenta EmergingMarkets
UniEuroRenta Governments
UniEuroRenta Real Zins
UniEuroRenta Selected Ideas
UniEuroRenta Spezial 2013
UniEuroSTOXX 50

UniExtra: EuroStoxx 50
UniFavorit



UniGarant: Best of EurAsia (2010)
UniGarant: Deutschland (2012)
UniGarant: Deutschland (2012) Il
UniGarant: Deutschland (2012) Il
UniGarant: Global Titans 50 (2011)
UniGarant: Global Titans 50 (2011) Il
UniGarantDoubleChance: Global Titans 50 (2011)
UniGarantPlus: Best of Assets (2014)
UniGarantPlus: Best of Assets (2014) Il
UniGarantPlus: Best of World (2010)
UniGarantPlus: Best of World (2011)
UniGarantPlus: Best of World (2014)
UniGarantPlus: BRIC (2014)
UniGarantPlus: Deutschland (2012)
UniGarantPlus: Dividendenstars (2013)
UniGarantPlus: Dividendenstars (2013) Il
UniGarantPlus: Europa (2010)
UniGarantPlus: Europa (2011)
UniGarantPlus: Europa (2011) li
UniGarantPlus: Klimawandel (2013)
UniGarantPlus: Klimawandel (2014)
UniGarantPlus: Reits (2012)
UniGarantTop: Europa

UniGarantTop: Europa Il
UniGarantTop: Europa Ill
UniGarantTop: Europa IV
UniGarantTop: Europa V

UniGlobalTitans 50
UniMid&SmallCaps: Europa
UniMoneyMarket
UniMoneyMarket: EURO 2

UniMoneyMarket: Euro-Corporates

UniOptima
UniOptimus -net-
UniOpti4
UniOptiRenta 2010
UniOptiRenta 2013
UniOptiRenta 2015
UniProfiAnlage (2011)
UniProfiAnlage (2012)
UniProfiAnlage (2015)
UniProfiAnlage (2016)
UniProfiAnlage (2019)
UniProfiAnlage (2020)
UniProfiAnlage (2023)
UniProfiAnlage (2024)

UniProlnvest: Aktien
UniProtect: Europa
UniProtect: Europa Il
UniRenta Corporates
UniSector
UniValueFonds: Europa
UniValueFonds: Global
UniVario Point: Chance
UniVario Point: Ertrag
UniVario Point: Sicherheit
UniVario Point: Wachstum
UniWirtschaftsAspirant
UniZertifikateFonds

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

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

003129 11.08

Im FinanzVerbund der
== == \olksbanken Raiffeisenbanken

Union
Investment



