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ANLAGEZIEL DES REFERENZPORTFOLIOS

Bei der PrivateFinancePolice entwickelt - Langfristiger Anlagehorizont * Immobilien
sich Ihr Vertrag grundsatzlich entspre- - Nicht an einer Borse gehandelt « Private Equity

chend der Wertentvvicklu.ng des soge- « Eingeschrdnkte Handel- und * Private Debt
nannten Referenzportfolios. VerduBerbarkeit (sog. Illiquiditdt)

- Stabile laufende Ertragsentwicklung Die dem Referenzportfolio zugrunde

liegenden Anlagen werden von den
besteht in der Erwirtschaftung eines Experten der Allianz gemanagt und
nachhaltigen Wertzuwachses durch B : sind global diversifiziert. Zur Erreichung
Renditechancen alternativer  Besonderes Rendite-Risiko-Profil des Anlageziels werden bei der Zu-
Anlagen. sammenstellung des Referenzportfolios
der langfristige Investitionscharakter
sowie das Rendite-Risiko-Profil der
einzelnen Anlageklassen berUcksichtigt.

Das Ziel des Referenzportfolios * Deutlich erhohtes Mindestinvestitions-

volumen pro einzelner Investition

Im Referenzportfolio werden zurzeit
alternative Anlagen aus folgenden

Alternative Anlagen zeichnen sich Anlageklassen einbezogen:

im Wesentlichen durch folgende

Eigenschaften aus: * Infrastruktur

* Erneuerbare Energien

ZUSAMMENSETZUNG DES REFERENZPORTFOLIOS

Die im Referenzportfolio abgebildeten Anlagen werden von der Allianz Lebensversicherungs-AG grundsatzlich Uber Betei-
ligungsgesellschaften unterschiedlicher Rechtsformen (bspw. GmbHs), Fonds und Joint Ventures gehalten. Aus der Wert-
entwicklung der einzelnen Assetklassen resultiert eine Verschiebung der Gewichtung zum Ende des Quartals.

10% Erneuerbare Energien i 119 10% Sonstige

Infrastruktur 25%
UK 9%
24% Immobilien
REFERENZ- 45%
Private Debt 21% PORTFOLIO
USA 25% Europa
(ohne UK)
Private Equity 20%
Zusammensetzung des Referenzportfolios Zusammensetzung des Referenzportfolios
nach Anlageklassen® zum Bewertungsstichtag nach Regionen! zum Bewertungsstichtag

30.09.2023 30.09.2023
Aufgrund der aktuellen Situation mochten wir die Chancen von Kreditinvestitionen zukUnftig starker in den Fokus rlicken

und gewichten daher zum Jahreswechsel Private Debt um 5 Prozentpunkte héher. Dafir wird der Immobilienanteil im
Portfolio um 5 Prozentpunkte auf 20 % reduziert.

Allianz ()

!Alle Zahlen gerundet.



LAUFENDE ENTWICKLUNG

Die historische Wertentwicklung wird hier nach Kosten der Kapitalanlagen ausgewiesen.
Bei der Ermittlung der Wertentwicklung des Referenzportfolios wird ein Ausgleich fir die Bereitstellung von Liquiditdat
wertmindernd i. H. v. derzeit 0,20 % p. a. bericksichtigt.
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Bewertungsstichtag ist der jeweils letzte Tag des Quartals, d. h. der 31.03,,30.06,, 30.09. und der 31.12.
Die Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verldsslicher Indikator fur die Zukunft.

Die bisherige Wertentwicklung des Referenzportfolios zeigt im Vergleich zu handelbaren Kapitalanlagen eine attraktive

Renditeentwicklung und zudem eine geringere Schwankung der Wertentwicklungen Uber die Quartale hinweg.

Die Investitionen, die dem Referenzportfolio zugrunde liegen, umfassen verschiedene Bereiche der Realwirtschaft.
AuBerdem sind die Investitionen Uber derzeit finf unterschiedliche Anlageklassen sehr breit gestreut und global, sektoral
sowie nach Chancen und Risikoprofilen diversifiziert. Entsprechend folgt die Wertentwicklung im Wesentlichen der
okonomischen Entwicklung in den jeweiligen Wirtschaftsbereichen.

Damit hat sich die PrivateFinancePolice als diversifizierendes Stabilitdtselement im Anlageportfolio bestdtigt.

WESENTLICHE ENTWICKLUNGEN IM DRITTEN QUARTAL 2023

Die Auswirkungen der Inflationsent-
wicklung auf Wirtschaft, Zinsen und
Kapitalmdrkte waren im dritten Quar-
tal die bestimmenden Themen. In den
USA und in der Eurozone stiegen die
Leitzinsen nochmals leicht an. Die Zins-
schritte flhrten zwar zu einem Rlck-
gang der Inflation, gingen jedoch nicht
spurlos an der Konjunktur vorUber. Die
Wirtschaftsleistung der Eurozone ging
im Vergleich zum Vorquartal zurlck.
An den Finanzmdrkten gaben viele
Aktienindizes nach. Auch Unterneh-
mensanleihen verbuchten moderate
Verluste. Das dritte Quartal war zu-
satzlich von einer Aufwertung

des US-Dollars geprdgt.

In diesem Umfeld entwickelte sich das
Referenzportfolio der PrivateFinance-
Police positiv und erzielte eine Wert-
entwicklung von 2,29%™.

Zur positiven Wertentwicklung haben
alle Anlageklassen beigetragen.
Unabhdngig von Bewertungs- und
Wahrungseffekten war die opera-
tive Geschaftsentwicklung der dem
Referenzportfolio zugrundeliegenden
Investitionen groBtenteils stabil. Die
Aufwertung des US-Dollars hatte ins-
besondere bei den Investitionen

!Alle Werte nach Kapitalanlagekosten und nach Abzug des Ausgleichs fir die Bereitstellung der Liquiditdt (0,20% p.a.).

in Private Equity und Private Debt
sowie in Teilen des Infrastruktur- und
Immobilienportfolios einen positiven
Effekt. Einzelne hochwertige Objekte
sowie allgemein gestiegene Mietein-
nahmen konnten die Wertentwicklung
der Anlageklasse Immobilien trotz des
herausfordernden Umfeldes stabili-
sieren. Unternehmensfinanzierungen
mit variablem Zins sowie Neuanlagen
profitierten weiterhin von hohen Zinsen
im kurzfristigen Bereich. Die Ertrage der
Anlageklasse Erneuerbare Energien ha-
ben sich stabilisiert. Ein Grund dafir war
die positive Entwicklung der Stromtarife
bei franzosischen Windparks.

Allianz ()



KOSTEN DER ZUGRUNDE LIEGENDEN KAPITALANLAGEN

Durch das hohe Anlagevolumen, die
langjdhrige Erfahrung und den Zu-
gang zu einem globalen Netzwerk von
Investmentexperten hat die Allianz
einen kosteneffizienten Zugang zu
alternativen Anlagen. Dieser Vorteil
eines groRen, institutionellen Anlegers
schldgt sich auch im Referenzportfolio
nieder: Die Kosten der dem Referenz-
portfolio zugrunde liegenden Kapital-
anlagen entsprechen den Kosten der
Kapitalanlagen der Allianz Lebens-
versicherungs-AG im allgemeinen
Sicherungsvermogen. Die Kosten der

Auswahlprozess

Festlegung der
Anlageklassen

Erneuerbare
Energien

Private Debt Immobilien

Private Equity

Grundsatz: Alle Investitionen der fiinf Anla-
geklassen im Sicherungsvermogen werden
in das Referenzportfolio einbezogen®.

Wertentwicklung

des Referenzportfolios
je Quartal

Kapitalanlage umfassen dabei auch
Komponenten, die abhdngig vom
Anlageerfolg einzelner Investitionen
anfallen.

Aufgrund der Komplexitdt alterna-
tiver Anlagen unterscheidet sich das
Kostenniveau im Vergleich zu borsen-
gehandelten Anlageklassen (z.B. ge-
handelte Aktien und Anleihen). Zur Si-
cherstellung einer sorgfdltigen Prifung
vor Erwerb von einzelnen Investitionen
sind bspw. zusdtzliche Gutachten erfor-
derlich. Zudem erfordert das laufende

Gewichtung der
Anlageklassen

@

REFERENZ-
PORTFOLIO

Das Anlageziel ist die Erwirtschaftung eines
nachhaltigen Wertzuwachses.

Gewichtung der
Anlageklassen

Wertentwicklung
der Anlageklassen

Management alternativer Anlagen
zusatzliche Aufwdnde (beispielsweise
in der Immobilienbewirtschaftung).
Die unten ausgewiesenen Angaben
beruhen auf den Aufwendungen,

die zwischen dem 01.01.2022 und
dem 31.12.2022 angefallen sind. Die
Kosten kénnen in den einzelnen Jahren
unterschiedlich ausfallen. Angaben
zu erfolgsabhdngigen Komponenten
auf der Ebene einzelner Investitionen
basieren auf der jeweiligen Wertent-
wicklung vom 01.01.2022 bis zum
31.12.2022.

Kosten der Kapitalanlage p.a. 1,69%

Dcmp erjthaltene erfolgs- 0.74%
abhdngige Komponenten

ZUSAMMENSTELLUNG UND WERTENTWICKLUNG DES REFERENZPORTFOLIOS

Bewertungsprozess

Ermittlung der
Wertentwicklung

Marktibliche Modelle zur Bewertung
der zugrunde liegenden Investitionen

Bestimmung von Marktwerténderungen
und laufenden Zahlungen

Prif- und Kontrollprozess unter Einbeziehung
eines Wirtschaftsprifers

Transparenter, qualitatsgesicherter Prozess

zur Bewertung der Investitionen und damit der

Wertentwicklung des Referenzportfolios.

Ausgleich fur
Liquiditatsbereitstellung

! Ausgenommen sind Investitionen unterhalb eines Mindestvolumens und Investitionen, die nicht oder nur zu unverhdltnismaBig
hohen Kosten quartalsweise bewertet werden kénnen. Details siehe Investment Governance (www.allianz.de/pfp-info).
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ERLAUTERUNGEN ZUM AUSWAHLPROZESS

Im Referenzportfolio werden aus-
gewadhlte alternative Anlagen des
allgemeinen Sicherungsvermogens
abgebildet.

Bei der Zusammensetzung erfolgt zu-
ndchst die Auswahl der Anlageklassen.
Kriterien dabei sind insbesondere das

langfristige Rendite-Risiko-Profil der
einzelnen Anlageklassen. Innerhalb
der Anlageklassen wird auf die Abbil-
dung eines Querschnitts aller (alter-
nativen) Einzelinvestitionen der Allianz
Lebensversicherungs-AG abgezielt.
Kriterium fUr die Einbeziehung der
Einzelinvestitionen ist die Sicherstel-

ERLAUTERUNGEN ZUM BEWERTUNGSPROZESS

Die Wertentwicklung des Referenzport-
folios ist maBgeblich fur die Entwicklung
lhres Vertrags. Damit profitieren Sie

von den Renditechancen alternativer
Anlagen, ohne in diese investiert zu sein.
Die Ermittlung der Wertentwicklung
des Referenzportfolios erfolgt quartals-
weise, zeitversetzt um drei Monate.

Die Wertentwicklung steht daher erst

zum Bewertungsstichtag am Ende

des Folgequartals fest. Hierbei werden
Marktwertdnderungen der einzelnen In-
vestitionen, laufende Ertrage, Kosten der
Kapitalanlagen sowie Zu- und Abflisse
infolge von Transaktionen oder Kapital-
mafBnahmen bertcksichtigt. Hierbei wird
auf anerkannte Bewertungsverfahren
zurlckgegriffen, wenn kein beobacht-

CHANCEN UND RISIKEN DES REFERENZPORTFOLIOS

CHANCEN

RISIKEN

lung einer quartalsweisen

Bewertung unter BerUcksichtigung
eines Mindestvolumens. Die
Gewichtung der Anlageklassen wird
innerhalb vorgegebener Bandbreiten
jahrlich Uberprift und erfolgt so, dass
sich insgesamt ein attraktives
Renditepotential bei gleichzeitig
hohem Diversifikationseffekt ergibt.

barer Marktpreis vorliegt. Dartber
hinaus wird ein Ausgleich fur die Be-
reitstellung von Liquiditdt wdhrend der
Vertragsdauer in oben ausgewiesener
Hohe wertmindernd angesetzt (s. Ab-
schnitt ,LAUFENDE ENTWICKLUNG").
Weitere Informationen konnen Sie der
sog. Investment Governance unter
www.allianz.de/pfp-info entnehmen.

« Durch den aktiv gemanagten Portfolioansatz
werden sowohl auf Ebene des Referenzportfolios als
auch innerhalb der einzelnen Anlageklassen Wert-
entwicklungspotentiale zahlreicher, unterschiedlicher,
einzelner Investitionen genutzt.

« Durch den langfristigen Anlagehorizont ergeben
sich fUr groBvolumige alternative Anlagen zusdtzliche
Renditechancen (Illiquiditdtspramien) gegentber
bdrsennotierten Anlagen mit vergleichbarem Risiko.

« Ein Teil der alternativen Anlagen — insbesondere
Infrastrukturprojekte und Immobilien — bietet
langfristig stabil laufende Ertrdge.

« Insbesondere bei Private Equity und Immobilien
ergeben sich langfristig Chancen aus Marktwert-
steigerungen.

« Ertrdge und Marktwertdnderungen alternativer Anlagen
sind geringeren Schwankungen unterworfen als handel-
bare Anlagen.

Weitere Infos unter:
www.allianz.de/pfp-info

+ Einzelne alternative Anlagen konnen hohe Wert-

schwankungen bis hin zum Totalausfall/-verlust
aufweisen. Durch die Einbeziehung mehrerer Anlage-
klassen und eine Streuung von einzelnen Investitionen
innerhalb der Anlageklassen sollen diese Risiken
abgeschwdcht werden.

« Bei alternativen Anlagen bestehen regulatorische

Risiken (z. B. durch verdnderte nationale oder euro-
pdische Rahmenbedingungen).

« Auf Grund der eingeschrankten Handelbarkeit von

alternativen Anlagen bestehen Liquiditats- und
VerduBerungsrisiken.

« Durch die globale Ausrichtung des Referenzportfolios

bestehen Wechselkursrisiken.

+ Zinsschwankungen konnen vor Falligkeit einzelner

Anlagen zu Kursriickgdngen fihren.
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