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1 Einleitung

1.1 Anwendungsbereich der Investment
Governance

Diese Investment Governance gilt fir die PrivateMarkets-

Police und das PrivateMarkets Konzept (zusammen im

Folgenden auch ,,PrivateMarkets Produkte”) der Allianz

Lebensversicherungs-AG (,,Allianz Leben”). Sie regelt die

Anlagestrategien der PrivateMarkets Produkte (im Folgen-

den ,,Anlagestrategien der PrivateMarkets Produkte”)

unter folgenden Aspekten:

* Festlegung der Anlageziele der Anlagestrategien

* Zusammensetzung und Gewichtung der Anlagestrate-
gien und Auswahl der Vermdgenswerte innerhalb der
Anlagestrategien bzw. deren Komponenten

* Grundsdtze fur die Bewertung der Anlagestrategien und
der zugrundeliegenden Vermogenswerte

Die Investment Governance findet Anwendung auf die

Allianz Leben und nach MaBBgabe der entsprechenden

Funktionsausgliederungs- bzw. Dienstleistungsvertrdge

auf diejenigen Gesellschaften, auf welche Allianz Leben

Aufgaben und Tatigkeiten aus dem Bereich dieser Invest-

ment Governance Ubertragen hat.

1.2 Genehmigung und Verantwortlich-
keiten

Die Investment Governance fir die Anlagestrategien der
PrivateMarkets Produkte wird vom Vorstand der Allianz

Leben verabschiedet. Fachlich verantwortlich fir die
Investment Governance und deren Aktualisierung ist die
Allianz Investment Management SE (,,AIM*). Anderungen
der Investment Governance bedurfen eines Beschlusses
des Vorstands der Allianz Leben.

Die Bestandteile der Anlagestrategien werden auf Basis
dieser Investment Governance durch AIM festgelegt und
gesteuert.



2 Die PrivateMarkets Produkte

2.1 Die PrivateMarkets Produkte

Uber die PrivateMarkets Produkte partizipieren Kundinnen
und Kunden mit ihnrem Vertragswert an der Wertentwick-
lung einer sogenannten Anlagestrategie, die in Abschnitt 3
ndher beschrieben wird. Es gibt mehrere Anlagestrategien,
die zur Wahl stehen.

Die Auswahl der Anlagestrategien, die Zusammensetzung,
die Gewichtung, die Auswahl der Vermdgenswerte inner-
halb der Anlagestrategien bzw. deren Komponenten,

die Bestimmung der Allokation sowie die Bewertung der
Vermogenswerte richten sich nach den Regelungen dieser
Investment Governance.

Der Vorstand der Allianz Leben legt die angebotenen
Anlagestrategien der PrivateMarkets Produkte fest und
bestimmt die Anlageziele der Anlagestrategien. Er ent-
scheidet darlber, ob flr die PrivateMarkets Produkte neue
Anlagestrategien aufgenommen oder bestehende Anlage-
strategien gedndert werden.

2.2 Interne Fonds fur die Anlagestrate-
gien der PrivateMarkets Produkte

Die Anlagestrategien werden regulatorisch als interne
Fonds im Sinne des § 124 Abs. 2 Satz 2 Nr. 1, 2. Alternati-
ve VAG aufgesetzt und Uber eigene Unterabteilungen im
Sicherungsvermaogen in der separaten Abteilung ,Fonds-
gebundene Versicherung” (Anlagestock FLV) der Allianz
Leben geflihrt. Den internen Fonds werden dabei die

Vermogenswerte, die von Allianz Leben gehalten werden,
anteilig zugeordnet. Grundsatzlich werden in den internen
Fonds Vermogenswerte gehalten, die im handelsbilan-
ziellen Jahresabschluss der Allianz Leben in Form einer
Beteiligung, eines Fonds oder einer vergleichbaren Struk-
tur erfasst werden. Jede Anlagestrategie entspricht jeweils
einem eigenen internen Fonds im Sinne des VAG; die
internen Fonds sind in Anteile aufgeteilt. Den Kundinnen
und Kunden der PrivateMarkets Produkte werden Anteil-
einheiten an den internen Fonds zugeordnet. Die Bede-
ckung der Anspriiche erfolgt mit den in den internen Fonds
gehaltenen Vermdégenswerten.



3 Auswahl und Anlageziele
der Anlagestrategien

Dieser Abschnitt beschreibt die Anlagestrategien der PrivateMarkets Produkte und legt die Anlageziele der Anlagestra-

tegien fest.

3.1 Struktur der Anlagestrategien

Jede Anlagestrategie setzt sich aus einer sogenannten
alternativen Komponente und einer Liquiditatskompo-
nente zusammen (siehe Abbildung 1). Die Anlagestrategie
besteht primdr aus verschiedenen, auBBerborslich gehan-
delten Vermogenswerten eines Anlagesegments, in die
Allianz Leben langfristig investiert ist (alternative Kompo-
nente). Zur Steuerung der Liquiditat (Liquiditdtskomponen-
te) werden ferner in der Anlagestrategie auch an der Bérse
gehandelte Vermdgenswerte gehalten. Die einzelnen
Komponenten der Anlagestrategien werden unabhdngig
voneinander gesteuert.

Anlagestrategie

Liquditdtskomponente
An der Borse gehandelte Vermogenswerte

Alternative Komponente
Beteiligungen, Fonds und vergleichbare
Strukturen an auBerbdrslich gehandelten
Vermogenswerten

Abbildung 1: Struktur der Anlagestrategien der Private-
Markets Produkte

Die auBerborslich gehandelten Vermogenswerte sind
durch folgende Eigenschaften gekennzeichnet:

* Langfristiger Anlagehorizont

» Keine Borsennotierung

» Eingeschrdnkte VerduBerbarkeit

* Hohe Mindestvolumina bei Einzeltransaktionen

3.2 Anlageziele der Anlagestrategien

Es werden folgende Anlagestrategien fir die PrivateMar-
kets Produkte angeboten:

 Private Equity Strategy

* Infrastructure Strategy

* Renewables Strategy (nur bei der PrivateMarkets Police)
* Private Debt Strategy

» Future-Focused Strategy

Die Anlageziele der einzelnen Anlagestrategien werden
wie folgt festgelegt:

Anlagestrategie |Anlageziel

Das Ziel der Anlagestrategie Private
Equity ist die Erwirtschaftung eines

Private Equity nachhaltigen Wertzuwachses, indem

Strategy primdr global diversifiziert in die Anla-
geklasse Private Equity investiert wird.
Das Ziel der Anlagestrategie Infra-
structure Equity ist die Erwirtschaf-

Infrastructure tung eines nachhaltigen Wertzuwach-

Strategy ses, indem primdr global diversifiziert

Uber Eigenkapital in die Anlageklasse
Infrastruktur investiert wird.

Das Ziel der Anlagestrategie Rene-
wables ist die Erwirtschaftung eines
nachhaltigen Wertzuwachses primar
durch Investitionen in Erneuerbare
Energien.

Renewables
Strategy

Das Ziel der Anlagestrategie
Private Debt ist die Erwirtschaftung
eines nachhaltigen Wertzuwachses
primdr durch Fremdkapitalvergabe
zur Finanzierung von Unternehmen,
Infrastrukturprojekten und Gewer-
beimmobilien.

Private Debt
Strategy

Das Ziel der Future-Focused-Anlage-
strategie ist die Erwirtschaftung eines
nachhaltigen Wertzuwachses primar
durch Investitionen mit dem Fokus
auf Klimaschutz, Anpassung an den
Klimawandel sowie Dekarbonisierung
der Wirtschaft. Dabei wird in die An-
lageklassen Private Equity (Venture
und Growth Capital), Infrastruktur
inklusive Erneuerbare Energien sowie
Timber (Wald) investiert.

Future-Focused
Strategy




3.3 Veranderungen der Anlage-
strategien

Der Vorstand der Allianz Leben kann in sachlich gerecht-
fertigten Fallen Anderun-gen der Anlagestrategien der
PrivateMarkets Produkte beschlieBen. Eine Anderung
einer Anlagestrategie ist z. B. dann sachlich gerechtfertigt,
wenn aufgrund verdn-derter regulatorischer Rahmenbe-
dingungen, hochstrichterlicher Rechtsprechung oder nicht
vorhersehbarer Anderungen an den Kapitalmdrkten eine
Anpassung des Anlageziels einer Anlagestrategie geboten
ist.

Sachlich gerechtfertigte Félle einer Anderung der Anlage-

strategien liegen auch vor bei

» einer wesentlichen Verdnderung des erwarteten Chan-
cen-Risiko-Profils einer Anlagestrategie,

+ einer wesentlichen Verdnderung in der Verfligbarkeit
von Neuinvestments der Anlagestrategie

« oder bei einer Entscheidung des Vorstands der Allianz
Leben im Interesse der Versicherten ein Anlagesegment
im Sicherungsvermogen der Allianz Leben zu erhéhen
oder zu reduzieren.




4 Zusammensetzung der
Anlagestrategien

Dieser Abschnitt beschreibt die Grundsdtze fir die Zusammensetzung der Anlage-strategien und die Auswahl der
Vermogenswerte flr die jeweilige Anlagestrategie, einschlieBlich deren Komponenten. Die Auswahl der Vermogenswer-
te richtet sich nach dem jeweiligen festgelegten Anlageziel der Anlagestrategie und wird laufend Uberwacht und bei

Bedarf angepasst.

4.1 Allgemeiner Teil zur Auswahl inner-
halb der alternativen Komponente

Fir die alternative Komponente der jeweiligen Anlage-
strategie werden Investitionen in Form von Beteiligungen,
Fonds oder vergleichbaren Anlagestrukturen ausgewdahlt,
die dem Anlageziel der jeweiligen Anlagestrategie ent-
sprechen. Dabei werden Investitionen ausgewdhlt, die fur
Investitionstdtigkeiten der Allianz Leben genutzt und im
handelsbilanziellen Jahresabschluss als Position geflihrt
werden.

Die Auswahl ist grundsdtzlich nicht vom Volumen der
Investition abhdngig; das bedeutet, dass auch kleinere Be-
teiligungsvehikel Bestandteil der alternativen Komponente
sein kdnnen, insbesondere dann, wenn mit diesen Inves-
titionen eine neue Anlagestrategie begonnen worden ist
und mit einem starken Ausbau dieser Strategie und dem-
zufolge einem Volumenanstieg gerechnet werden kann.
Grundsdtzlich wird eine Ubereinstimmung der Ausrichtung
der Anlagestrategie mit der Strategie des Sicherungsver-
mogens der Allianz Leben angestrebt.

Sofern mehrere Investitionen flr eine Anlagestrategie
ausgewdhlt werden, werden die Bestandteile innerhalb
der alternativen Komponente untereinander nach dem
Nettovermogenswert (,NAV") gewichtet, wenn diese
Investment Governance nichts anderes bestimmt.

Weisen Investitionen innerhalb einer Anlagestrategie un-
terschiedliche (heterogene) Investitionsprofile auf, konnen
auch sogenannte Sub-Anlagestrategien gebildet werden,
deren Gewichtung innerhalb der Anlagestrategie gemadl3
dieser Investment Governance definiert wird. Werden
Sub-Anlagestrategien gebildet, werden die Vermogens-
werte innerhalb einer Sub-Anlagestrategie nach dem
NAV gewichtet.

* Der Nettovermégenswert setzt sich aus dem Wert aller Vermégenswerte abzlglich der Verbindlichkeiten zusammen.

4.2 Allgemeiner Teil zur Auswahl inner-
halb der Liquiditatskomponente

Jede Anlagestrategie enthdlt eine Liquiditdtskomponente.
Uber die Liquiditdtskomponente werden vorrangig Mittel-
zu- und -abflisse zu den Anlagestrategien der PrivateMar-
kets Produkte gesteuert.

Die Auswahl der Bestandeteile fir die jeweilige Liquiditats-
komponente ist abhdngig von der Anlagestrategie und
wird spezifisch auf diese abgestimmt.

4.3 Zielallokation

Fir die Liquiditadtskomponente wird eine Zielallokation
festgelegt, die innerhalb ei-ner Bandbreite von +/- 5%
Uber- oder unterschritten werden kann. Fur die alternati-ve
Komponente ergibt sich die Zielallokation als Differenz zu
der festgelegten Zielallokation der Liquiditatskomponente.



4.4 Besonderer Teil zu einzelnen Anlagestrategien

4.4.1 Anlagestrategie ,, Private Equity Strategy”

Inhalt der alternativen Komponente sind primar ver-
schiedene, auBerbdrslich gehandelte Investitionen aus
dem Segment Private Equity. Um eine grof3e Streuung zu
erreichen, wird gemeinsam mit dem Sicherungsvermogen
der Allianz Leben Gber Private-Equity-Fonds und Co-Inves-
tments investiert.! Bei Private Equity handelt es sich um pri-
vate Beteiligungen an nicht bérsennotierten Unternehmen.
Hierflr werden fiir einen begrenzten Zeitraum Unterneh-
mensanteile mit dem Ziel erworben, attraktive Renditen zu
erwirtschaften.

4.4.2 Anlagestrategie , Infrastructure Strategy”

Inhalt der alternativen Komponente der Anlagestrate-

gie ,Infrastructure Strategy” sind primdr verschiedene,
auBerborslich gehandelte Investitionen aus dem Segment
Infrastruktur. Um eine groBe Streuung zu erreichen, wird
gemeinsam mit dem Sicherungsvermaégen von Allianz
Leben Uber Infrastruktur-Fonds und Co-Investments in-
vestiert. Ein Co-Investment ist eine zusdtzliche Investition
parallel zu einer existierenden Fondsstruktur. Investitionen
in Infrastrukturprojekte zeigen in wirtschaftlich heraus-
fordernden Zeiten eine hohe Widerstandsfdahigkeit und
sind gleichzeitig wichtig und unverzichtbar: Strom, Wasser,
Wadrme, Transport und Internet. Sie sind gekennzeichnet
durch stabile, langfristige Zahlungsstréme mit geringer
Korrelation zu anderen Anlageklassen.

4.4.3 Anlagestrategie ,,Renewables Strategy”

Inhalt der alternativen Komponente der Anlagestrategie
.~Renewables Strategy” sind primdr verschiedene, aul3er-
bérslich gehandelte Investitionen in Erneuerbare Energien.
Dadurch wird die zuklinftige Energieversorgung mitgestal-
tet und ein Beitrag zur Energiewende geleistet. Um eine
groBe Streuung zu erreichen, wird gemeinsam mit dem Si-
cherungsvermdgen von Allianz Leben direkt in Wind- und
Solarparks mit Fokus Europa investiert. Uber sog. Repow-
ering-Investitionen soll die Effizienz der Energiegewinnung
bestehender Windkraftfldchen auch in Zukunft erhéht
werden. Energiepreisrisiken werden z. B. Uber langfristige
Stromabnahmevertrdge oder staatliche Einspeisevergl-
tungen verringert und erhdhen so die Planungssicherheit.
Diese Anlagestrategie weist eine niedrige Korrelation mit
anderen Anlageklassen aus.

4.4.4 Anlagestrategie ,, Private Debt Strategy”

Inhalt der alternativen Komponente der Anlagestrategie
.Private Debt Strategy” sind primdr auBerbdrslich gehan-
delte Vermdgenswerte des Segments Private Debt. Die-se
dienen der Fremdkapitalfinanzierung von Unternehmen,
Gewerbeimmobilien und Infrastruktureinrichtungen.

Dabei handelt es sich um einzelvertraglich gestaltete
Darlehen, die auch Sondervereinbarungen enthalten, wie
z. B. in Bezug auf hohere Sicherheiten. Die Anlageklasse
Private Debt bietet deutlich hohere Risikoaufschldge als
boérsennotierte Fremd-kapitalfinanzierungen. Um eine
groBe Streuung zu erreichen, wird gemeinsam mit dem
Sicherungsvermogen der Allianz Leben Gber Private Debt-
Fonds und Co-Investments investiert. Ein Co-Investment ist
eine zusdatzliche Investition parallel zu einer existierenden
Fondsstruktur.

4.4.5 Anlagestrategie ,, Future-Focused Strategy”

Die Anlagestrategie ,Future-Focused Strategy” setzt sich
primdr aus verschiedenen auBerbdrslich gehandelten
Vermogenswerten der Anlageklassen Private Equity,
Infrastruktur inklusive Erneuerbaren Energien und Wald
zusammen, in die Allianz Leben langfristig investiert hat.
Alle Investitionen haben ihren Fokus insbesondere auf
Klimaschutz, Anpassung an den Klimawandel sowie
Dekarbonisierung der Wirtschaft. Die Dekarbonisierung
erfordert einen hohen Innovations- und Investitionsbedarf.
Diese Investitionen sind attraktiv, da sie die Entwicklung
und Skalierung innovativer, umweltfreundlicher Lésungen
und Technologien mit hohem Wertwachstumspotenzial
fordern. Aufgrund der Heterogenitdt der fir das Anlageziel
heranzuziehenden Investments werden Sub-Anlagestrate-
gien gemaB Abschnitt 4.1 dieser Investment Governance
gebildet. Fir die Sub-Anlagestrategien wird jahrlich die Ge-
wichtung innerhalb der folgenden Bandbreiten festgelegt.

Sub-An.lage- Beschreibung Bandbreite
strategie
Wald- Investitionen in bewirt-
.. 5%-30%
Investments |schaftete Walder ° °
Private Beteiligungen
an jungen, nicht borsen-
Venture- notierten Unternehmen
Capital- . L ' 5%-40%
die innovative Losungen
Investments .
entwickeln und kommer-
zialisieren
Investitionen aus dem Be-
‘ . reich Infrastruktur inklusive
D_er ar:bom- Erneuerbare Energien so-
slerungs wie Private Equity Growth |50 % — 90 %
Investments . .
Capital mit dem Fokus auf
die Dekarbonisierung der
Wirtschaft




5 Grundsatze fur die
Bewertung der Anlage-
strategien und der gehaltenen
Vermogenswerte

5.1 Wert der Anlagestrategie

Flr den Wert der Beteiligung der Kundinnen und Kunden
an den PrivateMarkets Produkten ist der Wert der gewdhl-
ten Anlagestrategie maBgeblich. Die Bewertung findet

an vier Bewertungsstichtagen im Jahr statt, und zwar am
31. Mdrz, 30. Juni, 30. September und 31. Dezember. Da
verschiedene in den Anlagestrategien gehaltenen Vermo-
genswerte nur zeitverzogert nach drei Monaten bewertet
werden kénnen, liegt der Wert der Anlagestrategie zu
einem Bewertungsstichtag erst drei Monate nach diesem
Bewertungsstichtag vor.

Der Wert der Beteiligung der Kundinnen und Kunden an
einer Anlagestrategie entspricht dem Wert der auf den
Vertrag entfallenden Anteileinheiten. Der Wert einer
Anteileinheit an einer Anlagestrategie (,Anteilswert”) wird
ermittelt, indem zundchst der Gesamtwert aller in der An-
lagestrategie gehaltenen Vermogenswerte bestimmt wird.
AnschlieBend wird dieser Gesamtwert durch die Anzahl
der Anteileinheiten geteilt, die insgesamt auf die jeweilige
Anlagestrategie entfallen. Zur Auflage einer Anlagestrate-
gie wird der Anteilswert mit 100 EUR definiert.

Der Wert einer Anteileinheit wird zu den vier genannten
Bewertungsstichtagen im Jahr ermittelt. Da verschiedene
in den Anlagestrategien gehaltenen Vermégenswerte nur
zeitverzégert nach drei Monaten bewertet werden kénnen,
liegt der Wert einer Anteileinheit und damit der Anteils-
wert zu einem Bewertungsstichtag erst drei Monate nach
diesem Bewertungsstichtag vor.

5.2 Bewertung der alternativen
Komponente

5.2.1 Rahmenbedingungen

Fir die den Anlagestrategien zugrunde liegenden au-
Berborslich gehandelten Vermdgenswerte liegt kein
beobachtbarer Marktpreis vor, sodass die Ermittlung des
Marktwerts der Investments auf Basis markttblicher,

anerkannter Bewertungsverfahren erfolgt. Hierzu werden
geeignete und kohdrente Bewertungsverfahren fir die
ordnungsgemdfe, transparente und unabhdngige Bewer-
tung der Vermogenswerte der Anlagestrategien ange-
wendet. Flr jeden Vermogenswert ist ein geeignetes, am
jeweiligen Markt anerkanntes Wertermittlungsverfahren
zugrunde zu legen.

5.2.2 Bewertungsverfahren

Fur die Bewertung der auBerborslich gehandelten Vermo-

genswerte werden Modelle und Verfahren herangezogen,

die mit einem oder mehreren der folgenden Ansdtze im

Einklang stehen:

« marktbasierter Ansatz: Nutzung von Preis- und anderen
maBgeblichen Informationen, die durch Markttransak-
tionen entstehen, an denen identische oder dhnliche
Vermogenswerte oder Gruppen von Vermdgenswerten
beteiligt sind.

« einkommensbasierter Ansatz (Discounted Cashflow-Ver-
fahren): Kiinftige Zahlungsstréme wie Aufwendungen
und Ertrage werden barwertig zum Bewertungsstichtag
betrachtet (,,aktueller Marktwert”); der Marktwert spie-
gelt die gegenwartigen Markterwartungen hinsichtlich
dieser klinftigen Zahlungsstrome wider.

« kostenbasierter oder auf den aktuellen Wiederbeschaf-
fungskosten basierender Ansatz: Betrag, der gegenwar-
tig erforderlich wdre, um den Vermégenswert zu erset-
zen (das heiBt: Wiederbeschaffungskosten).

Die Angemessenheit der Bewertungsverfahren wird regel-
maBig Uberprift. Im Folgenden werden die verwendeten
Bewertungsmethoden exemplarisch fiir einzelne Invest-
ments beschrieben:



Anteile an verbundenen Unternehmen und
Beteiligungen

Verbundene Unternehmen sind i .d. R. mit Marktpreisen fir
identische Vermdgenswerte an aktiven Mdarkten zu bewer-
ten. Sofern dies nicht moglich ist, ergibt sich der Marktwert
aus dem anteiligen Uberschuss der Vermdgenswerte tiber
die Verbindlichkeiten innerhalb des verbundenen Unter-
nehmens (Adjusted-Equity-Methode). Bei Beteiligungen,
bei denen eine Bewertung mit der Adjusted-Equity-Metho-
de nicht praktikabel ist, kommt in der Regel der einkom-
mensbasierte Ansatz zur Anwendung.

Nicht borsengehandelte Anleihen und Darlehen

Zur Bewertung nicht borsengehandelter Anleihen und Dar-
lehen wird eine Kombination aus marktwertbasiertem und
einkommensbasiertem Ansatz angewandt. So werden am
Markt verfligbare Preise und Informationen wie Zinsstruk-
turkurven, Emittenten- spezifische Risikoaufschldge etc.
genutzt, um die aus der Anleihe resultierenden Zahlungs-
strome zu diskontieren.

5.3 Bewertung der Liquiditatskompo-
nente

Die in der Liquiditatskomponente gehaltenen an der Borse
gehandelten Vermogenswerte werden zum Marktwert
bewertet. Dieser Marktwert richtet sich bei Fondsanteilen
nach dem am Ricknahmepreis eines Fondsanteils, der
durch die jeweilige Kapitalverwaltungsgesellschaft ermit-
telt wird. Bei Exchange Traded Funds (ETFs) und anderen
an der Borse gehandelten Vermoégenswerten entspricht
dieser den bei Kauf oder Verkauf erzielten Kauf- oder Ver-
kaufspreisen. Dabei werden gegebenenfalls in Rechnung
gestellte Handelsgebuhren Dritter bertcksichtigt.

5.4 Kosten der Kapitalanlage

Kosten der Kapitalanlage werden direkt den Investments
zugeordnet und bei der Ermittlung des Werts einer Anteils-
einheit an der Anlagestrategie bericksichtigt. Folgende
Kostenpositionen werden unterschieden:

Laufende Kosten (Management Fees)

Flr das Management der Investments erhalten Asset
Manager eine laufe Vergitung. Diese entnehmen die Asset
Manager den Investments i. d. R. direkt; der Marktwert des
Investments wird dadurch entsprechend gemindert.

Performanceabhdngige Kosten

Verglitungen der Asset Manager auf Basis der Wertent-
wicklung der zugrunde liegenden Investments werden
wertmindernd berlcksichtigt. Werden diese gesondert in
Rechnung gestellt und nicht direkt dem Investment wert-
mindernd entnommen, sind diese wertmindernd bei der
Ermittlung des Anteilswertes einer Anteilseinheit an der
Anlagestrategie zu berlicksichtigen.

Transaktionskosten

Im Rahmen der auszuweisenden Kosten im PRIIP-Basis
informationsblatt sind Transaktionskosten auszuweisen.
Hierbei werden in der Regel Kosten fur durchgefiihrte
Transaktionen einbezogen, die aktiviert werden, wodurch
diese bereits direkt im Marktwert bertcksichtigt sind.

5.5 Forderungen und Verbindlichkeiten

Forderungen oder Verbindlichkeiten, die bei Allianz Leben
aufgrund von Transaktionen mit einer Beteiligungsgesell-
schaft entstehen, werden anteilig bei der Ermittlung des
Werts einer Anteilseinheit an der Anlagestrategie berick-
sichtigt. Hierzu zdhlen beispielsweise laufende Buchungen
aufgrund der Berlicksichtigung von Ergebnisabfihrungs-
vertrdgen, die zu einer Forderung oder Verbindlichkeit der
Allianz Leben gegentiber einer Beteiligungsgesellschaft
fUhren.
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5.6 Ausgleich fur die Bereitstellung von
Liquiditat

Obwohl die auBerbdrslich gehandelten Vermégenswerte
aufgrund des langfristigen Anlagehorizontes nur ein-
geschrdnkt handelbar sind, wird von der Allianz Leben
Liquiditat wahrend der gesamten Vertragsdauer flr den
Fall der Vertragsbeendigung bereitgestellt. Die Bereitstel-
lung der Liquiditat wird bei der Bestimmung des Werts
der Beteiligung an einer Anlagestrategie wertmindernd
berlcksichtigt.

Fir die Bereitstellung der Liquiditat wird der jeweiligen
Anlagestrategie quartalsweise ein Ausgleich entnommen.
Dieser bestimmt sich auf Basis versicherungsmathema-
tischer Annahmen zur Hohe der benoétigten Liquiditat

fir den Bestand der PrivateMarkets Produkte (insb. zur
Hdaufigkeit von Kiindigungen und der durchschnittlichen
Laufzeit der Vertrdge) sowie des Finanzierungsaufwands
fir die Bereitstellung von Liquiditat. Die aktuelle Hohe des
Ausgleichs fir die Bereitstellung von Liquiditat kann den
Informationen zur jeweiligen Anlagestrategie entnommen
werden.

5.7 Prifungs- und Kontrollprozess

Fir die Bewertungsprozesse werden interne Prif- und Kon-
trollprozesse implementiert. Mindestens einmal jahrlich
wird die Einhaltung und Angemessenheit des Prif- und
Kontrollprozesses flir den Auswahlprozess sowie die Ein-
haltung der Investment Governance durch einen unab-
hdngigen Wirtschaftsprifer gepruft.
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