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Zum Stichtag 30.06.2023 verwaltet die Allianz Private
Krankenversicherung fur ihre Kundinnen und Kunden

rund 35 Milliarden Euro (Stand 31.12.2022: 34 Mrd. Euro) *,
die breit gestreut in mehr als 50 Anlageklassen sowie in
verschiedenen Landern, Regionen und Wéahrungen ange-
legt werden. Dank dieser breiten Mischung kénnen Kurs-
schwankungen einzelner Segmente ausgeglichen und
attraktive Renditen fir die Kundinnen und Kunden er-
wirtschaftet werden.

Aufgrund positiver Aktienmarkte und weil die Zinsen im
ersten Halbjahr 2023 fiir langere Laufzeiten leicht zurtick-
gingen, erhdhten sich die Marktwerte im Vergleich zum
Jahresende.

Substanzwerte wie Aktien, Immobilien oder Infrastruktur-
anlagen machen in der Kapitalanlage von Allianz Kranken
einen Anteil von 30 Prozent aus. Sie bieten attraktive
Renditechancen, die nicht direkt von Zinsentwicklungen
abhéngig sind, und einen hohen Inflationsschutz, was die
Paosition von Allianz Kranken auch im Hinblick auf geopo-
litische Risiken stérkt.

Die Aktienguote der Allianz Kranken (Aktien zzgl. Infra-
struktur, erneuerbare Energien und Private Equity) ist
auf 18,3 Prozent gestiegen (31.12.2022: 17,0 Prozent).

70 Prozent der Kapitalanlagen werden in Nominalwer-
ten gehalten. Davon haben 88 Prozent ein Investment-
Grade-Rating, mit Forderungstiteln und Emittenten,
deren Bonitat hoch eingestuft ist. 44 Prozent haben
sogar ein AAA- oder AA-Rating. Damit wird die Quali-
tat der Anlagen von unabhangigen Expertinnen und
Experten sehr positiv eingestuft.

* Alle Angaben auf dieser Seite beziehen sich auf Marktwerte.

Kapitalanlagestruktur
des Gesamtportfolios

nach Marktwerten, IFRS, in Prozent,
zum 30. Juni 2023

H Aktien

u Infrastruktur/ erneuerbare Energien/ Private Equity
Immobilien

® Unternehmensanleihen

B Staatsanleihen Schwellenléander

B Staatsanleihen Industrielander
Pfandbriefe und andere besicherte Darlehen
Immobilienfinanzierung
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Anteil der alternativen Anlagen

am Gesamtportfolio
nach Marktwerten, IFRS, in Prozent, zum 30. Juni 2023

Anlageklasse der alternativen Anlagen

- Erneuerbare Energien

- Infrastruktur

- Immobilien

- Private Equity

- Private Debt (u.a. Mittelstandsfinanzierung)
- Gewerbliche Immobilienfinanzierung

Rund 35 Prozent der Kundengelder, und damit rund 12
Milliarden Euro, sind in alternative Anlagen investiert
(und 5 Prozent in nicht gehandelte private
Immobilienfinanzierungen).

Diese Anlagen verteilen sich in unterschiedlicher Hohe auf die in der Grafik oben
dargestellten Anlageklassen des Gesamtportfolios der Allianz Kranken.

Unsere ausgezeichnete Finanzstérke, das grof3e Anlagevolu-
men und die weltweite Anlageexpertise der Allianz erlauben
es uns, vermehrt in Aktien, Unternehmensanleihen und

in alternative Anlagen zu investieren. Alternative Anlagen
sind Investments, die nicht an der Borse gehandelt werden,
wie Infrastrukturinvestments, erneuerbare Energien oder Fi-
nanzierungen von Gewerbeimmobilien. Damit er6ffnen wir
unseren Kundinnen und Kunden die Chance auf Renditen,
die deutlich Gber denen von Bundesanleihen liegen.

Inzwischen investieren wir rund jeden dritten Euro in
alternative Anlagen. Damit hat Allianz Kranken nun einen
hohen Anteil alternativer Anlagen an der Kapitalanlage
erreicht. Diese bleiben auch weiterhin eine wichtige Sau-
le im Portfolio von Allianz Kranken und stehen zugleich
fur unsere Selbstverpflichtung, die Transformation hin

zu einer klimaneutralen Wirtschaft zu unterstitzen.
Kunftig richtet sich der Fokus in diesem Bereich verstéarkt
auf Infrastrukturinvestments und erneuerbare Ener-
gien, wo vor allem durch die griine Transformation ein
hoher Investitionsbedarf besteht. Zweiter Schwerpunkt liegt
auf der Mittelstandsfinanzierung, also auf der direkten
Vergabe von Unternehmenskrediten, die angesichts des
gestiegenen Zinsniveaus sehr attraktive Renditen ver-
sprechen, wahrend im Private Equity-Bereich und bei
Immobilienfinanzierungen vorerst kein weiterer Ausbau
geplant ist.

Wahrend die meisten Deutschen ihren Vermégensauf-
bau stagnieren sehen, erwirtschaftete die Allianz Private
Krankenversicherung fur inre Kundinnen und Kunden
sogar im schwierigen Umfeld des Jahres 2022 eine
Rendite von 3,2 Prozent.

Diese kommt den Krankenversicherten direkt zugute,
denn sie sparen fir ihre Zukunft. Die Allianz baut fur jede
Kundin und jeden Kunden ein Finanzpolster fur voraus-
sichtlich héhere Gesundheitsausgaben im Alter auf.

Je besser sich diese Anlage verzinst, desto hdher das
Finanzpolster und umso stabiler die kiinftigen Beitrage.

Nachhaltigkeit der Kapitalanlagen

Der Allianz ist es wichtig, in zukunftstrachtige Anlagen zu
investieren. Deshalb messen wir mit einem ESG-Scoring,
inwieweit die Nachhaltigkeitskriterien E (Umwelt), S (Sozi-
ales) und G (Gute Unternehmensfuhrung) bei den Anlagen
eingehalten werden. Als Krankenversicherer haben wir bei
unseren Anlageentscheidungen immer auf stabile und si-
chere Anlagen gesetzt. Mit dem Scoring decken wir nun
eine weitere Risikodimension ab und verbessern dadurch
das Risiko-Rendite-Profil unserer Anlagen.

Unser Nachhaltigkeitsansatz beruht dabei auf sechs Bau-
steinen: 1) Die Auswahl von nachhaltig arbeitenden Anlage-
managern, 2) klare Ausschlusskriterien bestimmter Invest-
ments, z. B. keine Investition in Unternehmen, die an der
Entwicklung, Herstellung, Wartung oder dem Handel von
biologischen und chemischen Waffen, Anti-Personen-Mi-
nen, Streubomben und Atomwaffen beteiligt sind, mehr als
25 Prozent ihres Umsatzes oder Stroms aus Kohle gene-
rieren oder umfangreich Kohlekraftwerke ausbauen, 3) re-
gelmaRiger und konstruktiver Dialog mit NGOs, 4) gezielte
Investitionen in erneuerbare Energie, 5) die Einzelprufung
bei nicht handelbaren Einzelinvestments und 6) das ESG-
Scoring bei handelbaren Assets. Mit diesen MaZnahmen
schaffen wir nicht nur sichere Renditen, sondern helfen
zum Beispiel auch, den Klimaschutz zu verbessern, Kin-
derarbeit zu vermeiden oder Korruption einzudammen.

Net-Zero Asset Owner Alliance

Die Allianz hat sich zusammen mit einigen der weltweit
groften Pensionsfonds und Versicherer im Rahmen des
2019 gegrundeten Blindnisses Net-Zero Asset Owner
Alliance der Vereinten Nationen dazu verpflichtet, samtliche
Anlageportfolios in H6he von insgesamt rund 11 Billionen
US-Dollar bis 2050 klimaneutral zu stellen.

Fir ihren Weg zur klimaneutralen Kapitalanlage hat sich die
Allianz konkrete Ziele gesetzt: Bis 2025 sollen die Treibhaus-
gas-Emissionen durch Unternehmen, in deren Aktien und
Unternehmensanleihen die Allianz investiert, um 25% sinken
(Ausgangszeitpunkt 31.12.2019). Und bereits Ende 2022 hat
Allianz Kranken einen Rickgang von 22 Prozent erreicht!

Die Transformation hin zu einer COz-armen Wirtschaft be-
notigt Zeit, Geld und Engagement. Ziel der Allianz ist es,
diese Transformation gemeinsam mit anderen Kapitalanle-
gern aktiv voranzutreiben. Die Allianz méchte eine langfristi-
ge Veranderung der Unternehmen bewirken, mit gezielten
Investitionen in Nachhaltigkeit. Dabei bietet der technische
Fortschritt beim Umbau der Wirtschaft und die damit einher-
gehende gesteigerte Wettbewerbsféhigkeit Chancen fir bei-
de Seiten. Es geht also weniger darum, unser Portfolio zu
veréandern — vielmehr sollen sich die Unternehmen verén-
dern, in die wir investieren.
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In diese Anlageklassen investiert Allianz Kranken:

Staatsanleihen von Industrielandern

Diese Anlagen bieten sehr stabile Ertrdge und sind unter
Risiko-Rendite-Gesichtspunkten fir die Altersvorsorge
eine solide Basis.

Schwellenlanderanleihen

Das hohe Wirtschaftswachstum, die im Vergleich zu den
Industrienationen geringere Verschuldung sowie das héhere
Renditeniveau machen Investments in Schwellenlanderan-
leihen gerade fur Langfristinvestoren wie die Allianz attraktiv.

Pfandbriefe und andere besicherte Darlehen
Pfandbriefe waren aufgrund ihrer Sicherheit und
ordentlichen Verzinsung lange Zeit ein Kernbaustein
im Portfolio. Inzwischen haben sie eine sehr geringe
Verzinsung und damit enorm an Attraktivitat eingebift,
weshalb sie zunehmend abgebaut werden.

Unternehmensanleihen

Zur Refinanzierung begeben Industrieunternehmen héaufig
Schuldverschreibungen. Dank ihres Renditeaufschlags
gegeniber Staatsanleihen bietet diese Anlageklasse ein
attraktives Risiko-Rendite-Profil. Bei Unternehmensanlei-
hen ist uns eine breite und globale Diversifikation wichtig.

Private Debt

Unternehmensfinanzierung, meist durch institutionelle
Anleger, z.B. nicht gehandelte Titel, direkte banken-
unabhéngige Darlehensvergabe oder Mezzanine Kapital.
Zielgruppe sind vor allem mittelstéandische Unternehmen.
Der Kapitalgeber erhélt aufgrund der geringen Liquiditat
und hdheren Komplexitét meist einen Zinsaufschlag.

Immobilienfinanzierungen

Unsere privaten Immobilienfinanzierungen verteilen sich
auf einige Tausend Finanzierungen in Deutschland und
inzwischen auch in den Niederlanden. Angesichts der ho-
hen Werthaltigkeit der Sicherheiten stellen Immobilienfinan-
zierungen ein sehr stabiles Investment dar. AuRerdem sind

wir im Bereich der gewerblichen Immobilienfinanzierung aktiv.

Beispiele hierfir sind das Shopping- und Freizeitzentrum
CentrO in Oberhausen oder das Hochhaus Upper West in
Berlin.

Aktien

Aktien bleiben auch weiterhin ein attraktives Investment. Sie
bieten die Chance auf Kursgewinne und zusétzliche Ertrége
in Form von Dividenden. Zudem bieten sie einen Schutz vor
Inflation. Fir Vorsorgeldsungen sind sie ein sinnvolles In-
vestment und ein elementarer Baustein unseres Portfolios.

Private Equity

Dabei handelt es sich um privates Beteiligungskapital, das
nicht an der Boérse gehandelt wird. Der Investor erwirbt fir
einen begrenzten Zeitraum Unternehmensanteile mit dem
Ziel, attraktive Renditen zu erwirtschaften. Allianz Kranken
bevorzugt dabei Unternehmen mit einem guten Verhaltnis
zwischen Risiko und Rendite und somit hohen und stabilen
Renditen.

Erneuerbare Energien und Infrastruktur

Im anhaltenden Niedrigzinsumfeld bieten erneuerbare
Energien und Infrastrukturinvestitionen ein attraktives Risiko-
Rendite-Profil. Da es sich hierbei in der Regel um langfristige
Anlagen mit relativ stabilen Ertragen handelt, passen sie
hervorragend zu unseren langfristigen Verbindlichkeiten.

Die Allianz Kranken besitzt gemeinsam mit weiteren Toch-
tergesellschaften der Allianz mehr als 60 Solar- und Wind-
parks in Osterreich, Finnland, Frankreich, Deutschland,
Italien, Polen, Portugal und Schweden. Dazu zahlen auch
Anteile an zwei gro3en Offshore Windparks in den Nieder-
landen und in Deutschland. Die Anlagen fiir erneuerbare
Energien in Europa kdnnten den jahrlichen Strombedarf
von rund 1,2 Millionen deutscher Haushalte decken — das
entspricht ungefahr den Stadten Miinchen und Frankfurt.

Auch Infrastrukturinvestitionen sind fur uns als Kranken-
versicherer sehr interessant. Sie passen aufgrund ihrer langen
Laufzeit sehr gut zu den Verbindlichkeiten gegentiber unseren
Kunden, bieten Schutz gegen Inflation und erzielen zugleich
attraktive langfristige Ertrdge. So hat die Allianz zum Beispiel
in Frankreich fiir ein Autobahnteilstiick nahe Marseille die Kre-
ditfinanzierung Ubernommen. Auch erhielt sie zusammen mit
Partnern die Lizenz fir den Bau und die Eigentumsiibernahme
des Thames Tideway Tunnels, Londons neuem 25 Kilometer
langen Abwassertunnel. Weitere Beispiele sind Investitionen
in den Glasfaserausbau in Frankreich, ein Schienenfahrzeug-
Leasingunternehmen in Grof3britannien, Stromnetze in Finn-
land und Rumaénien, Metrolinien in Barcelona und Madrid,
MautstraRen in Indien, einen Fonds fiir Nutzwalder in den
USA, sowie die erste britisch-deutsche Verbindung von
Stromnetzen, mit hohem Potenzial zur CO2-Einsparung.

Immobilien

Immobilien sind eine weitere wesentliche Saule unserer
Kapitalanlagen. Dazu gehéren direkte und indirekte Invest-
ments. Die Investitionen erfolgen weltweit, vorwiegend in
Gateway Cities in Europa, den USA und Asien. Die meisten
unserer direkten Investments konzentrieren sich auf erst-
klassige Buroimmobilien wie den Blroturm EDGE East Side
in Berlin, die Birogebaude 30 Hudson Yards in New York
oder das Ronsin Tech Center und Sky SOHO in China. Bei
indirekten Investments engagieren wir uns Uber Fonds in den
Bereichen Logistikimmobilien und Studentenwohnungen.

Herausgeber: Allianz Private Krankenversicherungs-AG

Die Einschatzungen stehen wie immer unter den nachfolgend angegebenen Vorbehalten.
Vorbehalt bei Zukunftsaussagen.

Soweit wir in dieser Information Prognosen oder Erwartungen &uRemn oder die Zukunft
betreffende Aussagen machen, kénnen diese Aussagen mit bekannten und unbekannten
Risiken und Ungewissheiten verbunden sein. Die tatséchlichen Ergebnisse und
Entwicklungen kénnen daher wesentlich von den geduRerten Erwartungen und Annahmen
abweichen. Neben weiteren hier nicht aufgefuhrten Griinden kdnnen sich Abweichungen aus
Verénderungen der allgemeinen wirtschaftichen Lage und der Wettbewerbssituation, vor
allem in Allianz Kemgeschéftsfeldern und -mérkten, aus Akquisitionen sowie der
anschlieBenden Integration von Unternehmen und aus Restrukturierungsmaf3nahmen
ergeben. Abweichungen kénnen auBerdem aus dem Ausmaf3 oder der Haufigkeit von
Versicherungsféllen (zum Beispiel durch Naturkatastrophen), der Entwickiung von
Schadenskosten, Stornoraten, Sterblichkeits- und Krankheitsraten beziehungsweise
-tendenzen und, insbesondere im Bank- und Kapitalanlagebereich, aus dem Ausfall von
Kreditnehmern und sonstigen Schuldnem resultieren. Auch die Entwicklungen der
Finanzmarkte (zum Beispiel Marktschwankungen oder Kreditausfalle) und der Wechselkurse
sowie nationale und intemationale Gesetzesanderungen, insbesondere hinsichtiich
steuerlicher Regelungen, kénnen entsprechenden Einfluss haben. Terroranschlage und
deren Folgen kénnen die Wahrscheinlichkeit und das Ausmaf3 von Abweichungen erhthen.
Die Gesellschaft ibemimmt keine Verpflichtung, Zukunftsaussagen zu aktualisieren.
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