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VON DER WERTENTWICKLUNG ALTERNATIVER
ANLAGEN PROFITIEREN.

Allianz ()



VORWORT

Liebe Kundinnen und Kunden,

wir stehen hoffentlich am Ende der Corona-Pandemie —
einer Phase der wirtschaftlichen Unsicherheit. In dieser

Morgen & Morgen:
JInnovationspreis der
Assekuranz” fur die Allianz

Innovations Preis

Assekuranz

Zeit haben Sie sich fur unser neues Angebot, die lemfﬁﬂgﬁmgg Lebensversicherungs-AG,
PrivateFinancePolice, entschieden — und sind der Allianz 30.09.2020

treu geblieben: fir ein innovatives Angebot, mit den ' AlanzlshemErsdt S

Renditechancen alternativer Anlagen. In dieser guten Al

Entscheidung mochte ich Sie bestarken und rsimc!_lsurgggs
lhnen fur Ihr Vertrauen danken.

Die PrivateFinancePolice steht fUr eine neue Form der
Diversifikation von Anlagen zur Altersvorsorge und wurde
mit dem Innovationspreis der Assekuranz ausgezeichnet.
Mit der PrivateFinancePolice ist es uns gelungen, lhnen
Uber uns als Lebensversicherer einen Zugang zu einem
breit diversifizierten und weltweit investierten Portfolio aus
alternativen Anlagen wie Private Equity, Infrastruktur-
investitionen und erneuerbaren Energien zu ermaoglichen
—als ideale Ergdnzung zu Ihren bestehenden Anlagen.
Damit ist die PrivateFinancePolice eine klare Antwort auf
ein langanhaltendes Null- und Negativzinsumfeld. Mehr
Investitionen in alternative Anlagen, mehr Freirdume und
damit hohere Chancen in der Kapitalanlage: Das kommt
allen zugute, die fUr die Zukunft vorsorgen.

Mit Ihrer PrivateFinancePolice profitieren Sie Uber Allianz
Leben von der Entwicklung alternativer Anlagen. Sie
stdrken und fordern dadurch die notwendige Trans-
formation von Wirtschaft und Gesellschaft hin zu mehr
Nachhaltigkeit, zu einer besseren Infrastruktur, zu innova-
tiven Technologien. Gemeinsam, fir eine lebenswerte
Zukunft!

Vielen Dank fur Ihr Vertrauen in die Allianz und Ihre
Entscheidung fur die PrivateFinancePolice.

Ihr Andreas Wimmer
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Wir sind jetzt ein Jahr mit der PrivateFinancePolice am Markt vertreten.
Die ausgezeichnete Resonanz, die wir dazu erfahren, macht klar:

Allianz leben ist ernedt Vorveiter

wenn es darum geht, attraktive Anlagemaoglichkeiten fur Kundinnen
und Kunden mit langfristigem Investmenthorizont zu eroffnen.
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PRIVATEFINANCEPOLICE

STARKE WERTE FUR IHR PORTFOLIO

Als groBter Lebensversicherer Deutschlands sind wir stets
auf der Suche nach innovativen Investitionsmaoglichkeiten.
Seit mehreren Jahren setzen wir in der Kapitalanlage
unseres Sicherungsvermdgens (derzeit insgesamt

327 Mrd. Euro?) vermehrt auf sogenannte alternative
Anlagen, von denen Sie als Kunde mit einer
PrivateFinancePolice ganz besonders profitieren konnen.

Alternative Anlagen umfassen Investitionen in nicht an der
Borse gehandelte Anlagen, wie z.B. Infrastruktur, erneuer-
bare Energien oder gewerbliche Immobilien. Im Vergleich
zu borsengehandelten Anlageklassen sind die erzielbaren
Ertrdge (z. B. Mietertrage, Einspeisevergutung, Netzentgelte)
sowie deren Marktwerte geringeren Schwankungen unter-
worfen. Durch den langfristigen Anlagehorizont und die
erschwerte Handelbarkeit der Investitionen ergeben sich
auBerdem attraktive Zusatzertrage. Fur Sie als Privatanleger
sind diese Anlageklassen nur schwer zugdnglich, da ein
sehr hohes Investitionsvolumen und spezifische Kenntnisse
notwendig sind.

Mit der Allianz PrivateFinancePolice ermoglichen wir
Ihnen auf einfache Weise, von der Wertentwicklung dieser

my,

Wertentwicklung
2020: 2,04 %

ar

Anlagen zu profitieren. Sie erhalten Uber eine Rentenver-
sicherung Zugang zu den Renditechancen eines Portfolios,
dessen zugrundeliegende Anlagen Uber viele Jahre auf-
gebaut und breit diversifiziert wurden.

Ihr Vertrag entwickelt sich grundsdtzlich entsprechend
der Wertentwicklung des sogenannten Referenzportfolios.
Dieses Referenzportfolio bildet die Wertentwicklung
ausgewdhlter alternativer Anlagen ab, die im Sicherungs-
vermogen der Allianz Lebensversicherungs-AG gehalten
werden. Das sind mehr als 1.000 Objekte, die wir mit
unserer spezifischen Expertise und den glinstigen An-
lagekonditionen von uns als weltweit agierendem
Investor aufgebaut haben.

Durch die breite Streuung der Projekte, dem besonderen
Rendite-Risiko-Profil alternativer Anlagen und einer ge-

wissen ,Entkopplung” von den Kapitalmdrkten spielt die
PrivateFinancePolice ihre Eigenschaft als chancenorientier-
ter und gleichzeitig stabilisierender Portfoliobestandteil aus.

Das Referenzportfolio der PrivateFinancePolice

10% Erneuerbare Energien

30%
Immobilien

25%
Infrastru kturr

REFERENZ-
15% PORTFOLlO
Private Debt

“

20% Private Equity

Zusammensetzung des Referenzportfolios
nach Anlageklassen zum
Anpassungsstichtag 31.12.2020

: 5% Sonstige
Asien 13%

UK 9%
55%
Europa
USA 18% (ohne UK)

Zusammensetzung des Referenzportfolios
nach Regionen zum
Anpassungsstichtag 31.12.2020

TWertentwicklung des Referenzportfolios nach Abzug der Kapitalanlagekosten in Hohe von 1,46 % und des Ausgleichs fur die Bereitstellung der Liquiditét von 0,20 %.

2Marktwerte zum 31.12.2020.



RUCKBLICK

KAPITALMARKTE UND KONJUNKTUR

Das Jahr 2020 begann noch voller Zuversicht, die sich auch ~ Aktienmarktentwicklung® Welt, USA und Eurozone

in einem positiven Jahresauftakt an den Borsen nieder-
schlug. Die Verbreitung des Coronavirus setzte der positiven
Stimmung jedoch ein jdhes Ende: In den Monaten Februar
und Marz folgte einer der schdrfsten Einbriche an den Akti-
enmadrkten mit Kursverlusten von bis zu 40 % binnen vier
Wochen. Gleichzeitig erlebten die meisten Volkswirt-
schaften die schwerste Rezession der Nachkriegsgeschichte.

Durch einen eng abgestimmten Schulterschluss von Fiskal-
und Geldpolitik gelang es Regierungen und Notenbanken
mittels groR angelegter Hilfsprogramme, Wirtschaft und
Unternehmen zu stabilisieren und so eine langer anhaltende
Wirtschaftskrise abzuwenden.

Im Zuge dieser Entwicklungen kam es zu einer Trendumkehr
an den Aktienmarkten, die angefacht durch Nachrichten
Uber die erfolgreiche Entwicklung von COVID-19-
Impfstoffen zu einer beeindruckenden Aufholjagd fUhrte.
Alleine im vierten Quartal stiegen die Aktienkurse durch-
schnittlich um mehr als 10 % und erreichten, angefihrt
durch die USA und China, zum Teil neue Hochststdnde. Die
Einigung Uber ein Brexit-Abkommen und die Wahl des
Demokraten Joe Biden zum 46. US-Prdsidenten sorgten
bei Investoren auBerdem fur zusdtzliche Zuversicht.

Das Pandemiejahr 2020 hat auch bestimmte Trends be-
schleunigt — allen voran die Digitalisierung. Online-Einkdufe,
Homeoffice und Videokonferenzen wurden zum naturli-
chen Bestandteil des tdglichen Lebens. Das spiegelte sich
auch in der Liste der Borsengewinner wider. Beispielsweise
konnte der S&P 500 wesentlich getrieben durch Technolo-
giewerte das Jahr 2020 in US-Dollar mit 18,4 % im Plus
abschlieBen —in Euro waren es noch knapp 9%. Weltweit
legten die Aktienkurse gemessen am MSCI World (wechsel-
kursbereinigt) um rund 6 % zu. Europdische Aktien konnten
ihre Kursverluste hingegen nicht vollstdndig wettmachen
und beendeten das Jahr mit einem Minus von 3,2 %.

An den Anleihemarkten zeigte sich ein zweigeteiltes Bild.

Wadhrend das groR angelegte Ankaufsprogramm der
Notenbanken zu rekordtiefen Zinsen bei Staatsanleihen

*Bloomberg (Ticker: SX5T, SPXT, MSDEWIN, EURUSD CURNCY).
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fUhrten, schossen die Risikoaufschldge fur Unternehmens-
anleihen spiegelbildlich zum Einbruch an den Aktienmdarkten
Mitte Mdrz und damit auch die Renditen in die Hohe. Im
weiteren Jahresverlauf bildeten sich die Risikoaufschldge
wieder deutlich zurlck und erreichten zum Jahresende
erneut das Vorkrisenniveau.

Die globalen Lockdowns in den ersten beiden Quartalen
2020 fuhrten zum scharfsten Wirtschaftseinbruch seit der
groBBen Depression vor 90 Jahren. So ging in Deutschland
im 2. Quartal die Wirtschaftsleistung im Vergleich zum
Vorquartal um 10 % zurlck. Deutschland war damit in Euro-
pa noch das Land mit dem geringsten Rickgang beim
Brutto-Inlandsprodukt. Andere Ldnder wie zum Beispiel
Spanien mussten Rickgdnge von Uber 15 % hinnehmen,
was im Ergebnis flr Europa insgesamt einen Rlckgang von
12% im ersten Quartal 2020 bedeutete. Zum Vergleich:

In der Wirtschafts- und Finanzkrise 2008/2009 ging die
Wirtschaftsleistung in Europa lediglich um 5% zurtck.

Insgesamt war die wirtschaftspolitische Antwort auf die
Corona-Pandemie jedoch sehr stark. Dank der milliarden-
schweren Rettungspakete konnte die Struktur und
Funktionalitadt der Wirtschaft erhalten und eine schnelle
konjunkturelle Erholung eingeleitet werden.



DAS REFERENZPORTFOLIO DER PRIVATEFINANCEPOLICE

In dem herausfordernden Umfeld des Jahres 2020 erzielte
das Referenzportfolio eine positive Wertentwicklung von
2,04%".

Die Wertentwicklung des Referenzportfolios im Jahr 2020
ergibt sich aus den 3-Monats-Wertentwicklungen zu den

Besonders bemerkenswert ist dabei die im Vergleich zu
handelbaren Kapitalanlagen sehr geringe Schwankungs-
breite und stabilere Wertentwicklung. Wahrend beispiels-
weise die Aktienmdrkte im ersten Quartal 2020 Wertverluste
von bis zu 40 % hinnehmen mussten, betrug der Wert-
rickgang beim Referenzportfolio gerade einmal 2,2 %. Die

vier Bewertungsstichtagen im Zeitraum 31.12.2019 bis geringe Schwankungsbreite und die stabile Wertentwicklung

31.12.2020: sind auf Folgendes zurlckzufihren: Zum einen umfassen die

Investitionen, die dem Referenzportfolio zugrundeliegen,

1 Quartal 31122019 — 31.03.2020 218% verschiedene Bereiche der Realwirtschaft. Zum anderen
sind die Investitionen Uber funf unterschiedliche Anlage-

> Quartal 31.03.2020 — 30.06.2020 125% klassen, die ihrerseits global, sektoral und nach Chancen-
und Risikoprofilen diversifiziert sind, sehr breit gestreut.

3 Quartal 30062020 — 30.00.2020 092% Entsprechend folgt die Wertentwicklung der Anlagen im
Wesentlichen der 6konomischen Entwicklung in den

4 Quartal 30092020 — 31.12.2020 209% jeweiligen Wirtschaftsbereichen und nicht den Entwick-

lungen an den Aktienmarkten.

Das Referenzportfolio im Vergleich zu unterschiedlichen Aktienindizes
10%
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12,27 %

TWertentwicklung des Referenzportfolios nach Abzug der Kapitalanlagekosten in Hohe von 1,46 % und des Ausgleichs fur die Bereitstellung der Liquiditét von 0,20 %.
2Wertentwicklung nach Kosten (fir Kapitalanlage) in Euro; Quelle: Bloomberg (Ticker MSDEWIN MSDEE15N).



IMMOBILIEN

Worin wird investiert?

Das dem Referenzportfolio zugrundeliegende Immobili-
enportfolio besteht gréBtenteils aus Blro- und Logistik-
immobilien sowie einem Anteil an Einzelhandels- und
Wohnimmobilien. Immobilieninvestitionen erfolgen grund-
sdtzlich weltweit. Den regionalen Anlageschwerpunkt
bilden Immobilien in Europa. Daneben wird aber auch
substanziell in Objekte in Asien und den USA investiert.

Wodurch zeichnen sich diese Investments aus?
Immobilieninvestments eignen sich angesichts der hohen
und langfristigen Ertragskraft, der sehr stabilen Wertent-
wicklung, des hohen Diversifikationspotenzials sowie des
Inflationsschutzes hervorragend fur ein Portfolio, das auf
einen nachhaltigen Wertzuwachs ausgerichtet ist. Lang-
fristig abgeschlossene Mietvertrage sorgen fir stabile
Mietertrage. Zusdtzlich kann das Ertragsniveau durch
allgemeine Wertverdnderungen beeinflusst werden.

Wie setzt sich das Immobilienportfolio zusammen?

Das Immobilienportfolio besteht aus Blro-, Einzelhandels-,
Logistik- und Wohnimmobilien. Letztere umfassen zum
Beispiel Mietwohnungen und Studentenwohnheime.

BUroimmobilien 46%
Logistik 20%
Einzelhandel 17%
Wohnimmobilien 8%
Studentenwohnheime 7%
Sonstige 2%
Europa 64%
Asien 24%
USA 11%
Sonstige 1%

Stand aller Angaben: 31.12.2020

my,

Gewichtung im
Referenzportfolio:
30%
Wertentwicklung
2020:-0,88%

Europa im Detail Deutschland 22%
Frankreich 21%
Niederlande 11%
UK 11%
Irland 8%
Skandinavien 6%
Italien 6%
Osterreich 4%
Portugal 3%
Spanien 3%
Sonstige 5%

Wertentwicklung 2020

Das Immobilienportfolio verzeichnete 2020 eine leicht
negative Wertentwicklung von -0,88 %. Grund daftr
waren deutliche Rickgdnge bei den Marktwertansdtzen
von Einzelhandelsimmobilien und Studentenwohnhei-
men, zwei der am stdarksten von der Corona-Pandemie
betroffenen Anlagesegmenten. Bedingt durch die harten
Lockdowns blieben viele Shoppingcenter teils Gber
Wochen komplett geschlossen, was bei etlichen Mietern
zu existenziellen Notlagen fuhrte. Hinzu kam, dass die
anhaltende Unsicherheit Gber den weiteren Verlauf der
Corona-Pandemie zu Abschlégen bei den Objektpreisen
fUhrte. Ahnliches gilt fir Studentenwohnheime, deren
Nutzung teils durch staatliche Reisebeschrénkungen
nicht moglich war.

Gewinner der Krise waren dagegen Logistikimmobilien,
die vom Boom des Onlinehandels erheblich profitieren
konnten. Auch Wohnimmobilien erwiesen sich 2020 als
duBert robust und verzeichneten wie auch unser Blro-
immobilienportfolio Uber das Gesamtjahr hinweg eine
positive Wertentwicklung. Dank unserer Fokussierung
auf 1a-Lagen in Metropolstadten wie New York, Paris
oder Berlin hatte der Trend zum Homeoffice im letzten
Jahr keine substantiell negativen Auswirkungen auf die
Fléchennachfrage bzw. die Mietpreise.



INFRASTRUKTUR

Worin wird investiert?

Infrastrukturinvestments umfassen sowohl nutzungsbasierte
und damit vom tatsdchlichen Umsatz abhdngige als
auch nicht-umsatzabhdngige Investments. Versorgungs-
netze machen etwa die Hdlfte des Portfolios aus. Dabei
handelt es sich hauptsdchlich um Strom- und Gasnetze,
welche die jeweiligen Regionen mit Energie versorgen,
jedoch umfasst das Portfolio beispielsweise auch Frisch-
und Abwassernetze. Investments in Transportwege und
-einrichtungen (Verkehr) machen den zweitgroBten Bereich
aus. Hierbei handelt es sich neben StraBen- und Schienen-
netzen auch um Anteile am Betreiber von StraBenpark-
platzen in Chicago. Der Bereich Telekommunikationsnetze
umfasst vor allem Glasfasernetze und soll perspektivisch
deutlich ausgebaut werden.

Wodurch zeichnen sich diese Investments aus?
Angesichts der hohen Kapitalintensitdt und Bedeutung fur
die Volkswirtschaft sind die meisten Infrastruktureinrich-
tungen staatlich reguliert. Das fUhrt auf Investitionsebene
zu einer hohen Planungssicherheit mit weitgehend stabilen
Ertrdgen (langfristig vereinbarte Netz- und Konzessionsent-
gelte). Infolge des sehr langfristigen Investitionscharakters
lassen sich attraktive Renditen bei verhdltnismdBig geringen
Schwankungen realisieren. Zudem fihren staatliche Regu-
lierungsrahmen zu einer geringen Konjunktursensitivitat der
Ertrage, was ein hohes Diversifikationspotenzial bedeutet.

Wie setzt sich das Infrastrukturportfolio zusammen?
Rund zwei Drittel aller durch Infrastrukturinvestitionen
generierten Umsatze sind vertraglich vereinbart und somit
unabhdngig von deren Nutzung. Das restliche Drittel
wird hingegen mit nutzungsbasierter Infrastruktur wie
Parkpldtzen, Autobahnraststdtten oder MautstraBen
generiert.

Der Uberwiegende Anteil der Infrastrukturprojekte entfallt
auf Anlagen in Europa. Mittelfristig ist jedoch ein deutlicher

Ausbau in Asien und Nordamerika geplant.

Stand aller Angaben: 31.12.2020

Gewichtung im
Referenzportfolio:
25%

Wertentwicklung
2020:-0,57 %

Europa 93%
USA 4%
Asia-Pacific 3%
Versorgungsnetze 52%
Verkehr 38%
Telekommunikation 8%
Sonstige 2%

Wertentwicklung 2020

Ahnlich wie in der Anlageklasse Immobilien waren auch
die Infrastrukturinvestitionen in unterschiedlichem
Ausmal von den Auswirkungen der Corona-Pandemie
betroffen. Insbesondere die nutzungsabhdngigen In-
vestitionen aus dem Bereich Verkehr (Autobahnen,
Raststatten, Parkpldtzen) wurden durch die Umsatzein-
buBen aufgrund von gesunkenem Verkehrsaufkommen
bzw. geringerer Nutzung von Parkeinrichtungen infolge
von Lockdowns stark beeintrachtigt. So kam es in eini-
gen Monaten zu Umsatzeinbrichen von mehr als 90%
im Vergleich zum Vorjahr und damit zu entsprechenden
Mindereinnahmen, was sich negativ auf die Wertent-
wicklung auswirkte. Hinzu kamen lockdownbedingte
Baustopps, die Mehrkosten durch Verzégerungen von
Projekten zur Folge hatten. Dagegen haben die nicht
umsatzabhdngigen Infrastrukturanlagen (Versorgungs-
netze, Glasfasernetze) nicht unter der Pandemie gelitten
und eine positive Wertentwicklung gezeigt. Die nicht
umsatzabhdngigen Infrastruktur-Projekte konnten die
Wertverluste bei den nutzungsbasierten Investitionen
fast vollstandig kompensieren. In Summe lag die Wert-
entwicklung des Infrastrukturportfolios bei -0,57 %.



PRIVATE EQUITY

Worin wird investiert?

Bei Private Equity handelt es sich um privates Beteiligungs-
kapital, das in Unternehmen investiert wird, die nicht an der
Borse gehandelt werden. Diesen Unternehmen wird fur
einen begrenzten Zeitraum Eigenkapital, z. B. fUr weiteres
Wachstum oder zur Unternehmensfortfiihrung, zur
Verflgung gestellt. Gleichzeitig erhalten sie spezifisches
Management-Know-how (z. B. zur Neupositionierung,
ErschlieBung neuer Markte etc)) vonseiten der Private
Equity Manager. Private Equity Investitionen erfolgen
ausschlieBlich Gber Private Equity Fonds, um eine groRe
Streuung des Kapitals auf viele Einzelunternehmen zu
erreichen.

Wodurch zeichnen sich diese Investments aus?

Generell besteht zwischen dem Private Equity Portfolio
und den Aktienmarkten eine gewisse Korrelation. Entwick-
lungen an den Aktienmdrkten und der Risikoappetit der
Investoren wirken sich sowohl auf die Bewertung bestehen-
der Private Equity Investments als auch Uber den zu
realisierenden Verkaufswert von Beteiligungen, z. B. Uber
einen Borsengang, aus. Allerdings ist diese Wertentwicklung
aufgrund der niedrigeren Liquiditat und des langfristigen
Anlagehorizonts wesentlich weniger volatil. Diese Stdrke
kam der Anlageklasse im volatilen Marktumfeld des
vergangenen Jahres zugute.

Wie setzt sich das Private Equity Portfolio zusammen?
Das Portfolio der Private Equity Investitionen ist geogra-
phisch und sektoral breit diversifiziert und stltzt sich
aktuell auf mehr als 90 verschiedene Fondsmanager, die
weltweit agieren. Zudem wird kontinuierlich Gber den
gesamten Wirtschaftszyklus hinweg in neue Fonds inves-
tiert, sodass die Investitionen auch nach Auflagejahren
(sog. Vintages) breit gestreut sind.

Durch ihr langjdhriges Engagement als Private Equity
Investor genieBt die Allianz hohes Ansehen im Markt und

erhdalt damit Zugang zu den besten Fonds renommierter

Stand aller Angaben: 31.12.2020

Gewichtung im
Referenzportfolio:
20%

Wertentwicklung
2020: 12,27 %

Investmenthduser als auch von aufstrebenden
Investmentboutiquen. Die Portfolioallokation nach Sektoren
ergibt sich zum einen aus dem Fokus nach Investment-
strategien — so wird z.B. Uberwiegend in Buyout- und
Wachstumsstrategien investiert — und zum anderen aus
der jeweiligen Expertise der Fondsmanager. Derzeit ergibt
sich daraus ein gewisser Portfolioschwerpunkt im Bereich
Informationstechnologie und Bio-Pharma.

USA
Europa

36%
35%
24%
Sonstige 5%

Asien

IT 28%
18%
15%
11%
10%
Materialien 7%

11%

Konsumguter
Gesundheitswesen
Industrie

Finanzen

Sonstige

Wertentwicklung 2020

Die Anlageklasse Private Equity hat sich 2020 mit einer
Performance von 12,27 % sehr erfreulich entwickelt.

Der hohe Diversifikationsgrad des Portfolios zeichnete
sich vor allem in den Marktverwerfungen des ersten
Halbjahres aus, wodurch Verluste effektiv eingeddmmt
werden konnten. Mit dem darauffolgenden breiten Auf-
schwung an den Aktienmdrkten und der Aussicht auf
einerasche Konjunkturerholung, getragendurch beispiel-
lose staatliche und geldpolitische StlitzungsmaBnahmen,
stiegen auch die Bewertungen an den Private Equity
Markten wieder an, was sich schlussendlich in der positiven
Performance niederschlug. Die sektorale Ausrichtung
des Portfolios auf Technologie- und Pharma-Unterneh-
men, die zu den Gewinnern der Krise zdhlten, lieferte
ebenfalls einen positiven Wertbeitrag.



PRIVATE DEBT

Worin wird investiert?

Die Anlageklasse Private Debt umfasst nicht-borsenge-
handelte Fremdkapitalinvestitionen zur Finanzierung von
Gewerbeimmobilien, Unternehmen und Infrastrukturein-
richtungen. Dabei handelt es sich um einzelvertraglich
gestaltete Darlehensvereinbarungen, welche Sonderverein-
barungen z.B. im Hinblick auf Sicherheiten beinhalten.
Je nach Charakter, Laufzeit und Bonitdt der Investments
sind die Chancen-Risiko-Profile sehr unterschiedlich. So
reicht die Bandbreite von bonitdtsstarken, hypothekarisch
abgesicherten Gewerbeimmobiliendarlehen bis hin zur
Bereitstellung von nachrangigem Fremdkapital fur
Unternehmen mit schwacher Bonitdt.

Wodurch zeichnen sich diese Investments aus?
Fremdkapitalinstrumente wirken im Gesamtportfoliokon-
text mit den Eigenkapitalinvestments der Ubrigen alterna-
tiven Anlageklassen stark diversifizierend und damit
risikkomindernd. Gleichzeitig bieten diese Anlagen durch
einzelvertragliche Regelungen zu Zins- und Tilgungs-
zahlungen attraktive Renditen, welche langfristig
vereinbart sind. Die Investitionen innerhalb der Anlage-

klasse Private Debt erfolgen schwerpunktmdaBig in Europa.

AuBerdem tatigen wir beispielsweise Investitionen in
Nordamerika, die vor allem auf die Finanzierung von
mittelstandischen Unternehmen abzielen.

Wie setzt sich das Private Debt Portfolio zusammen?
In dieser Anlageklasse werden drei verschiedene Arten
von Fremdkapitalinstrumenten zusammengefasst.

Die Fremdkapitalinvestitionen in Infrastruktureinrichtungen
machen aktuell zusammen mit den Finanzierungen von
Gewerbeimmobilien den groBeren Anteil am Private Debt
Portfolio aus. Bei den Mittelstandsfinanzierungen
(vorzugsweise in den USA) handelt es sich demgegenUber
um ein junges Anlagesegment, welches perspektivisch
ausgebaut werden soll. In diesem Segment ist aus heutiger
Sicht mit anhaltend hohem Wachstum zu rechnen.

Stand aller Angaben: 31.12.2020

Gewichtung im
Referenzportfolio:
15%

Wertentwicklung
2020: 3,47 %

Europa 60%
USA 31%
Global 2%
Asien 1%
Sonstige 6%
Infrastruktur

Finanzierungen 51%

Refinanzierungen von

Gewerbeimmobilien 29%
Mittelstands-
finanzierungen 20%

Wertentwicklung 2020

Die Wertentwicklung des Private Debt Portfolios betrug
3,47 % und hat die Widerstandsfdhigkeit der einzelnen
Investitionen angesichts der wirtschaftlichen Ereignisse
des letzten Jahres bestdtigt. Allen voran die eher kon-
servativ ausgerichteten Finanzierungen von gewerblichen
Immobilien und die lang laufenden Infrastrukturanleihen
haben durch kontinuierliche Einnahmen von vertraglich
vereinbarten Zinszahlungen und Rickzahlungen stabili-
sierend gewirkt und sich positiv entwickelt. Zusdtzlich
hat das im Jahresverlauf ricklaufige Zinsniveau zu einem
Anstieg der Marktwerte geflhrt. Dadmpfend auf die
Wertentwicklung von Investitionen auBerhalb der Euro-
zone hat sich dagegen der starke Euro ausgewirkt.
Positiv hervorzuheben ist, dass es im Jahresverlauf nur in
wenigen Einzelfallen zu Herabstufungen der Ratings
kam, was die hohe Bonitdtsstdrke des Private Debt
Portfolios beweist.



ERNEUERBARE ENERGIEN

Worin wird investiert?

Investitionen in erneuerbare Energien umfassen aktuell
vor allem Stromerzeugungsanlagen im Bereich Wind-
und Solarenergie, also Wind- oder Solarparks. Fir den
weiteren Ausbau des Portfolios werden auch weitere
vielversprechende Energietrager wie Biomasse, Wasser-
kraft und Wasserstoff sowie Projekte zur Energieeffizienz
gepruft. Zudem planen wir, Uber sogenannte Repowering-
Investitionen die Effizienz der Energiegewinnung beste-
hender Anlagen zu erhohen

Wodurch zeichnen sich diese Investments aus?

Mit Investitionen in erneuerbare Energien wird die Errei-
chung der globalen Klimaziele aktiv vorangetrieben. Aus
finanzwirtschaftlicher Sicht bietet diese Anlageklasse ein
hohes Diversifikationspotenzial, da weniger konjunkturelle
als vielmehr technische Faktoren wie die Lebensdauer
von Turbinen und Rotoren sowie die Stabilitdt von Wind-
profilen wesentlich fur die langfristig zu erzielende Rendite
sind. Etwaige Energiepreis-Risiken kdnnen zudem wdhrend
der ersten Betriebsjahre hdufig Uber staatliche
Beteiligungen und/oder vertragliche Abnahmeregelungen
verringert werden. Insgesamt kann so eine hohe
Planungssicherheit erreicht werden.

Wie setzt sich das erneuerbare Energien Portfolio
zusammen?

Die Investitionen im Bereich der erneuerbaren Energien
befinden sich nahezu ausschlieBlich in Europa. Schwer-
punkt bilden die Ldnder Frankreich, Deutschland und
Osterreich.

Mit einem Anteil von 90 % besteht der GroRteil der

Stromerzeugungsanlagen aus Windparks. Die Gbrigen
10 % entfallen auf Solarparks.

Stand aller Angaben: 31.12.2020

Gewichtung im
Referenzportfolio:
10%
Wertentwicklung
2020:-2,56 %

Frankreich 36%
Deutschland 15%
Osterreich 15%
Schweden 10%
Finnland 10%
ltalien 8%

Polen 5%

Portugal 1%

Wind 90%
Solar 10%

Wertentwicklung 2020

Die Wertentwicklung der Anlageklasse erneuerbare
Energien fiel mit einem Ergebnis von -2,57 % negativ aus.
Zwar verlief die operative Performance der Energie-
gewinnung aus Wind und Solar planmdRig und damit
auch die vereinnahmten Zahlungen auf Basis der vorab
festgelegten oder vereinbarten Strompreise. Durch den
wirtschaftlichen Einbruch kam es aber zu einem deutli-
chen Einbruch der Stromnachfrage seitens der Industrie,
was die Preise fur GroBhandelsstrom auf ein 20-Jahres-
Tief drlckte. Im Zuge dieser Entwicklung wurden auch die
Erwartungen an die kinftige Entwicklung bei den Strom-
preisen zurlickgenommen, was mit entsprechenden
Abwertungen unserer Wind- und Solarparks einherging
und zu einer negativen Wertentwicklung in dieser
Anlageklasse fuhrte.
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AUSGEWAHLTE
INVESTITIONEN ¢

Immobilien

Citylights Paris (Bliroimmobilie)
Zwei erstklassige Blrogebdude aus
dem Burokomplex ,Citylights” im
Pariser Geschdftsviertel mit einer
BlUromietfldche von insgesamt
48.500m?2.

| x.'ﬁ

Sakura Japan (Wohnimmobilien)
Japanisches Wohnportfolio bestehend
aus 82 Immobilien mit 4.600 Wohnein-
heiten und einer Netto-Mietfldche
von 160.000 m2. Insgesamt befinden
sich 78 der 82 Immobilien in den vier
japanischen GroRstddten Tokio,
Osaka, Nagoya und Fukuoka.

Infrast

ruktur

_&.

Lotus Indien (Verkehr)

Investition in die Weiterentwicklung
der indischen StraBeninfrastruktur
durch die Beteiligung an neun Maut-
und BundesstraBen. Die Strafen
haben eine Gesamtldnge von 2.619
Fahrstreifenkilometern und erstre-
cken sich Uber die wirtschaftlich
dynamischen Regionen Gujarat,
Karnataka, Maharashtra, Rajasthan
und Telangana.

A
ot B gl i
i e :HE! E E:!

n
PRI L i
Europapassage Hamburg
(Einzelhandel)

Ein 30.000 m? groBes Einzelhandels-
objekt mit rund 120 Einheiten, das
eine Verbindung zwischen der Haupt-
einkaufsstraBe Hamburgs und der
malerischen Alster herstellt.

Scape Australien
(Studentenwohnheime)

Ein geschlossener Fonds, der ge-
meinsam mit dem lokalen Partner
Scape Australia gegriindet wurde,

um moderne und stilvoll eingerichtete

Unterklnfte speziell fir Studenten in
Australien zu finanzieren.

Galp Gds Natural Distribuicdo
Portugal (Versorgung)

Beteiligung an einem Erdgasnetz,
welches etwa 1,1 Mio. portugiesische
Haushalte versorgt und Uber eines
der modernsten Verteilernetzwerke
Europas verfugt. Knapp 95 % des
Netzwerks bestehen aus Polyethylen-
Niederdruckleitungen, die auch fur
den Transport von Wasserstoff, synthe-
tischem Erdgas oder Biomethan
genutzt werden kdnnen.

VGP Park Miinchen (Logistik)

50% Anteil an der Entwicklung eines
modernen Logistikzentrums bei
MUnchen, das insgesamt aus 5 Logis-
tikgebduden, 2 Parkhdusern und
einem Burogebdude bestehen wird.
Gesamtfléche knapp 270.000 m?.

Unsere Griine Glasfaser Deutschland
(Telekommunikation)

Joint Venture der Allianz mit der
Telefénica Gruppe fur die Verlegung
von lokalen Glasfasernetzen in
weniger gut versorgten ldndlichen
Gebieten in ganz Deutschland. Das
Netzwerk soll mehr als 2 Millionen
Haushalte in landlichen Gebieten
erreichen, sich Uber 50.000 km Ldnge
erstrecken und einen energieeffi-
zienten Betrieb sicherstellen.
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AUSGEWAHLTE
INVESTITIONEN ¢

Erneuerbare Energien

Dargikowo und Karlino, Polen (Wind)
Entwicklung zweier Windparks bei
Dargikowo und Karlino (Region West-
pommern, Polen) mit einer Leistung
von 133 bzw. 53 Megawatt. Die
Inbetriebnahmen sind fur spdtestens
2022 geplant. Zusammen erzeugen
beide Windparks saubere Energie flr
Uber 260.000 polnische Haushalte
pro Jahr.

Private Debt

Ourika, Portugal (Solar)

Solarpark bei Ourique (Region
Alentejo, Portugal) mit einer Leistung
von 46,1 Megawatt, womit jahrlich
rund 23.000 portugiesische Haushalte
mit erneuerbarer Energie versorgt
werden konnen.

MR EE

Atlas, Chile (Infrastrcuture Debt)
Finanzierung der Solarparks Javiera
Solar und Sol Del Desierto an der
chilenischen Pazifikkiste, die eine
Gesamtleistung von 314 Megawatt
nachhaltiger Energie produzieren.
Die groBere Anlage Sol Del Desierto
ist mit sogenannten bifazialen
Modulen ausgestattet, wodurch auch
indirektes Licht auf der Ruckseite der
Module zur Stromerzeugung gewon-
nen werden kann.

Seagreen, Schottland (Infrastructure
Debt)

Finanzierung einer Offshore Wind-
park Entwicklung vor der Kiste von
Schottland. Nach Fertigstellung

soll die Anlage aus insgesamt 114
Turbinen bestehen und sich Uber eine
Flache von 400 km? erstrecken . Die
Anlage wird eine Gesamtleistung
von 1.075 MW nachhaltiger Energie
erzeugen konnen. Diese Leistung

ist ausreichend, um eine Millionen
Haushalte mit Energie zu versorgen.

Elbe-Spree-Schienenfahrzeuge
(Infrastructure Debt)

Finanzierung von neuen Zugen
Uberwiegend in der Metropol-
region Berlin-Brandenburg mit
einer Gesamtkapazitdt von ca. 13
Millionen Zugkilometern. Ab 2022
sollen die Beforderungskapazitdaten
im Elbe-Spree-Schienennetz erhoht
werden.

Eine umfassende Offenlegung sdmtlicher Investitionen im Sinne einer Gesamtliste ist durch die groBe Anzahl sowie
bestehenden Vertraulichkeitsvereinbarungen insbesondere im Bereich Private Equity nicht moglich.

Weitere Informationen und Beispiele auch auf: allianz.de/pfp-info
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NACHHALTIGKEIT

Nachhaltigkeit - fiir die Allianz schon lange ein wichtiges Thema

Nachhaltigkeit ist fir die Allianz schon lange ein zentrales
Thema — gerade in der Kapitalanlage. Die Allianz Gruppe
hat bereits 2011 die Prinzipien fur verantwortungsvolles
Investieren (PRI) der U.N. unterzeichnet und hierflr von
der Initiative PRI Bestnoten erhalten.

Im Jahr 2019 hat die Allianz Gruppe zusammen mit anderen
Investoren die von der U. N. initiilerte ,Net-Zero Asset Owner
Alliance” (AOA) ins Leben gerufen. Mitglieder dieses

Zusammenschlusses verpflichten sich, CO,-Emissionen ihrer

Auswahl und Uberwachung
der Anlagemanager

Q

A
Systematische ESG-Integration —

fUr nicht gehandelte
Kapitalanlagen

&

Klare Ausschlisse

Anlageportfolien bis 2050 auf Netto-Null zu reduzieren.
Als verantwortungsvoller Investor haben wir unsere
Nachhaltigkeitsstrategie (ESG!-Integrationsansatz) in den
gesamten Investmentprozess integriert. Diese verbindet
langfristige 6konomische Wertschopfung mit einem Konzept
fur okologische Selbstverpflichtung, sozialer Verantwortung
und guter Unternehmensfihrung. Alle Investitionsentschei-
dungen der Allianz orientieren sich an diesem gesamtheit-
lichen ESG!-Ansatz. Bei der Umsetzung arbeitet die Allianz
konseguent mit folgenden sechs Hebeln:

dos.

Investitionen in
Nachhaltigkeitsprojekte

2 at

Systematische ESG-Integration
fur gehandelte Kapitalanlagen

Kontinuierlicher
Engagementprozess

ESG-Integration fiir nicht gehandelte Anlagen (alternative Anlagen)

Investitionen in nicht-bdrsennotierte Anlageklassen
werden in Form einer Einzelfallprifung auf ESG-Risiken
analysiert und bewertet. Dazu haben wir besonders
sensible Geschdftsbereiche identifiziert. Hierzu zdhlen:

Tierschutz, Tierversuche, Wasserkraft, Kernenergie, Wetten
und Gluckspiele, Sexindustrie, Waffen und Verteidigung,
Infrastruktur, Ol & Gas, Landwirtschaft, Fischerei und Forst-
wirtschaft, Klinische Studien, Menschenrechte? und
Bergbau.

Mehr zum Thema Nachhaltigkeit finden Sie hier:

In diesen Branchen beziehungsweise Tdtigkeitsfeldern
haben wir im Dialog mit renommierten Nicht-Regierungs-
Organisationen, internationale Standards und Schlissel-
risiken identifiziert und prifen anhand dieser jede
Transaktion vorab.

stern oxeber Of the
« %

ZEICHNET AUS

Deutschlands 2020

nachhaltigste
Unternehmen

Leaders’
Group

Allianz Deutschland AG

https://www.allianz.de/vorsorge/lebensversicherung/nachhaltige-kapitalanlagen/

TESG steht fir Environmental (E), Social (S) und Governance (G).

2Insbesondere im produzierenden Gewerbe, der Landwirtschaft, dem Bauwesen und dem Bergbau —
laut Vereinten Nationen die vier Branchen mit dem hochsten Risiko in Bezug auf Menschenrechte.
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Andreas Lindner, Chefanleger der Allianz
Lebensversicherung zur PrivateFinancePolice

T

Die PrivateFinancePolice hat im ersten Jahr nach ihrer Einfuhrung eine

ndrucksvolle ﬁeﬂ”ﬂ@w‘? des Worteversprechens

fur die Kunden gezeigt: Sie ermdglicht einerseits von den Renditechancen alternativer

dar, das gerade in turbulenten Kapitalmarktzeiten stark diversifizierend wirkt.

Anlagen zu profitieren und stellt gleichzeitig ein Stabilitatselement im Anlageportfolio ‘ ‘

Corona-Pandemie

Der Umgang mit den wirtschaftlichen und auch gesellschaft-
lichen Folgen der Corona-Pandemie pragt weiterhin das
Geschehen in vielen Bereichen des 6ffentlichen und des
privaten Lebens und hat Auswirkungen auf das Ausmaf3
und den Zeitpunkt der konjunkturellen Erholung. Auch die
Anlagesegmente der PrivateFinancePolice waren unter-
schiedlich von der Corona-Pandemie betroffen, was sich
am konkreten Beispiel der Investitionen in Baroimmo-
bilien zeigt. So besteht teilweise die Wahrnehmung, dass
der Trend zur Arbeit im Homeoffice die Nachfrage an
Burofldchen empfindlich beeinflussen wird. Diese Ent-
wicklung ist jedoch global ganz unterschiedlich und der
Trend vorwiegend auf Teile Europas beschrdnkt. In
manchen Teilen der Welt, allen voran in den Landern
Sudostasiens wie beispielsweise China, sind die Menschen
bereits wieder weitgehend in die Blros zurtickgekehrt.
Denn die Krise hat auch gezeigt, dass sich gerade zukunfts-
bezogene Innovationsprozesse alleine aus dem
Homeoffice heraus nur sehr schwer steuern lassen.
Zunehmend wichtig wird dagegen die Lage der Blro-
immobilien, was wir durch unsere Fokussierung auf
la-Lagen in Metropolstadten und Regionen
berlcksichtigen.

Zukunftsorientierung

Neben den Folgen von COVID-19 gewinnt das Thema Nach-
haltigkeit zunehmend an Bedeutung. Als Allianz wollen wir
dazu unseren Beitrag leisten, weshalb wir uns im Rahmen
der Net-Zero Asset Owner Alliance unter der Leitung der
Vereinten Nationen dazu verpflichtet haben, den CO,-FuB-
abdruck unseres Portfolios bis 2050 auf netto Null zu
reduzieren. Der konsequente Einbezug von ESG-Kriterien

in den Investmentprozess verbessert dabei nicht nur das
Rendite-Risiko-Profil unseres Portfolios, sondern sorgt auch
daflr, dass unsere Kapitalanlagen auch noch in vielen
Jahren werthaltig sind. Dies gilt in besonderem MaRe fur
die zugrundeliegenden Investitionen des Referenzportfo-
lios der PrivateFinancePolice, bei denen die Gelder teilweise
Uber Jahrzehnte gebunden sind. In diesem Sinne bedeutet
Nachhaltigkeit im Anlageprozess Zukunftsfahigkeit. Zudem
stellen Sie uns mit Ihrer Investition in die PrivateFinancePolice
dringend bendtigte Finanzierungsmittel fir den Umbau
hin zu einer klimaneutralen Wirtschaft bereit. Sei es durch
die Finanzierung von Stromtrassen, dem Ausbau digitaler
Infrastruktur, MaBnahmen zur Verbesserung der Energie-
effizienz oder der Erzeugung regenerativer Energie.

Diversifikation fiir lhr Portfolio

Insbesondere in herausfordernden Zeiten ist eine breite
Diversifikation fur Ihr Anlageportfolio essentiell. Ein
Anlageportfolio sollte folglich nicht nur aus Aktien und
Anleihen bestehen — aus Grinden der Diversifikation
und Stabilisierung ist eine Ergdnzung um die Rendite-
chancen alternative Anlagen empfehlenswert.

Die PrivateFinancePolice bietet Ihnen einen einzigartigen
globalen Zugang zu den Renditechancen alternativer
Anlagen:

+ Breite Streuung des Referenzportfolios Uber unter-
schiedliche Anlageklassen mit deutlich mehr als
1.000 Einzelinvestitionen

+ Geringe Korrelation zu Aktien- und Anleihemdrkten

+ Attraktives Rendite-Risiko-Profil

+ Skalenvorteile durch Konditionen eines GroRinvestors.

Disclaimer: Unsere Gesellschaft Ubernimmt keine Verpflichtung, die hier enthaltenen Aussagen, auch bezogen auf die Zukunft, zu aktualisieren.
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