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Was haben folgende Investments gemeinsam?  Allanz@
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Wie sind Alternative Anlagen definiert? Allianz @

Wir verstehen unter Alternativen Anlagen samtliche Investments, die nicht an der Borse
gehandelt werden und grundsatzlich einen langfristigen Investitionscharakter aufweisen.

Alternative/ Private Debt
Fremdkapitalinvestitionen

Alternative Equity
Eigenkapitalinvestitionen
_—_———




Wie grol3 ist der Markt fur Alternative Assets Allianz @
weltwelt? (Stand Ende 2020)

A) ~600 Milliarden €
B) ~5 Billionen €
C) ~13 Billionen €

D) ~27 Billionen €



Welchen Anteil haben alternative Kapitalanlagen *""=®
am Kapitalanlagebestand bel deutschen
Versicherungsunternehmen? (swandende 2001)

A) ~ 8%
B) ~ 18%
C) ~ 28%

D) ~ 38%



Wie kann man in Alternative Anlagen Allianz @
Investieren?

» Fondstrukturen unterscheidensich nach der Anzahl der Eigentimer

und der Beziehung zum Management Projektentwicklung/
* Fund of Funds bindelt mehrere Fonds in einer Struktur Konstruktionsphase

Direktinvestments
» Direktes Eigentum, wie z.B. Immobilien(-projekte)
* Verwaltung typischerweise durch eine Verwaltungsgesellschaft

Partnerschaften, wie z.B.

* Limited Partnership: eingeschrankte Haftung, i.A. Fokus auf Rendite

« Joint Ventures: Zusammenarbeitdurch Vertrag geregelt, flexiblere
Gestaltung moglich




Beispiele von Alternative Anlagen Allianz @

Erneuerbare - : : :
Infrastruktur : Immobilien Private Equity Private Debt
Energien
investitionen in Investitionen in Wind- Inyestltlonen Beteiligungen an Gewerbliche
z. B. Stral3en- und in grol3e . i
und Solarparks . Unternehmen Finanzierungen
Stromnetze Gewerbeprojekte

Gewinne aus
Betreibervergitung Einspeisevergitung Mieteinnahmen Unternehmens- Kreditzinsen (Fixed oder Floating)
wertzuwachs

Stabile Nachfrage Wert der Anlagen vor Wertveranderungen Fokus auf stabile und Langfristige Vereinbarungen

fuhrt zu geringen allem abhéngig von auf Basis der hohe Gewinn-
Wertschwankungen Standorten Immobilienmarkte ausschittungen

bieten stabile Ruckflisse; Kurzfristige
Vereinbarungen bieten Uberreturns




Infrastruktur Investments - gute Diversifikation

aber neue Risiken zu managen

Einnahmen

Risiken

Yy TO PARK

Parkgebuhren

Politische/regulatorische Risiken, z.B.

Autofreie Zonen am Standort

Eingeschrankte Mobilitat,
z.B. durch eine Pandemie

Offentliche Infrastruktur bietet sehr
stabile und planbare Cash Flows

Geringe Abhangigkeit von sonstiger

wirtschaftlicher Entwicklung

Positive Korrelation der Ertrage mit
Inflation

Verkauf von Holz
Monetarisierung der nachhaltigen
Wirkung (z. B. CO2-Zertifikate)
Landwertsteigerung

Marktrisiken (z.B. Land-, Holz-
und Zertifikatepreis)

Schadlingsbefall
Waldbrand

Sehr gute Diversifikation
Attraktiv unter ESG-Gesichtspunkten

Allianz @)

Verpachtung des Netzes

Politische/regulatorische Risiken
Technologischer Fortschritt
Sabotage

Mittelfristig gut planbare Cash Flows,
da es zurzeit keine leistungsfahigere
Alternative gibt

Positive Korrelation der Ertrage
mit Inflation



Alternative Anlageformen passen gut zum Allianz @
Geschaftsmodell von Lebensversicherern

1 Attraktivitat fir Lebensversicherer
Equity « Zusatzliche Rendite durch
@ liquiditats- und Komplexitatspramie
% - Gute Diversifikation zum restlichen

E:]r;eru?ergare e Anlage_ po rtfo I_|o
g Debt « Langfristigkeit der Investments

passen gut zur Langfristigkeit der
Verbindlichkeiten

Langfristige Renditechancen

v

Quelle: eigene Darstellung Schwankungsrisi ken

In der Niedrigzinsphase waren

40 Niedrigzinsphase Alternative Anlageformen vor allem
’ —20yrs EUR Swap auf der Suche nach Rendite stark
@ gefragt.
2,0 * Im aktuellen Marktumfeld mit hoheren
\/\v A\/\ Zinsen und einer hohen Inflation hat
0.0 die positive Korrelation mit Inflation

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 starker an Bedeutung gewonnen.



Attraktivitat der Anlageklassen durch Allianz @
unterschiedliche 6konomische Treiber

Schematische Darstellung langfristiger Renditechancen
und Schwankungsrisiken von Alternativen Anlageklassen
im Vergleich mit bérsengehandelten Anlageklassen

—

Alternative Anlagen
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Schwankungsrisiken
Quelle: eigene Darstellung

@ ...aberdurch hohe Eintrittshtrdenist der Zugang beschrankt

—

Korrelationender Renditenvondrei
verschiedenen US-Anlageklassen,1991-2015

Aktien Immobilien Waldland
Aktien 1,00 0,30 0,17
Immobilien 0,23 1,00 -0,06
Waldland 0,17 -0,06 1,00

Durchschnittliche Renditen und Volatilitatvon drei
verschiedenen US-Anlageklassen, 1991-2015

Aktien Immobilien Waldland
Durschn. 9,26% 8,44% 10,81%
Rendite p.a.
Standard- 17,38% 8,67% 10,06%
abweichung

Quelle: TIAA, "Private Real Assets: Improving Diversification with Uncorrelated Market Exposure”,
Winter 2016; (Russel 3000 Index, US Real Estate and Timberland)



Vorteile Alternativer Anlagen

Hohes
Diversifikations-
potenzial

Langfristiger Warum

Anlage- Alternative
horizont Anlagen?

Geringe
Korrelation
mit Kapital-

markten

Rendite-
aufschlag
far Hliquiditat
und
Komplexitat

Stabile
und oft bei
Inflation
steigende
Cash Flows

Attraktive
Renditen

Allianz @)

... aber die Vorteile bringen
auch Risiken mit sich!



Hohe Anforderungen durch Regulatorik an das  Avianz@
Risikkomanagement von Alternativen Anlagen

Prudent Person
PrinCipIe
Gemal der in 8124 VAG (bzw. Art. 132 der Solvency-IlI-Rahmenrichtlinie) definierten Anlagegrundsatze dirfen

Versicherungsunternehmen ausschlief3lich in Vermégenswerte und Instrumente investieren, deren Risiken sie
hinreichend

identifizieren, bewerten, tGberwachen, steuern, kontrollieren und in ihre Berichterstattung einbeziehen kdnnen.

EIOPA Leitlinie 33 zum Governance System erganzt zudem, dass von den Versicherungsunternehmen erwartet wird,
dass es

Zugang zu angemessenen Fachkenntnissen hat, damit es strukturierte Produkte und deren inharente Risiken
verstehen, managen und dberwachen kann.

Der Regulator stellt hohe Anforderungen an das Risikomanagement unabhangig davon, ob
man direkt oder Uber Fonds in Alternative Anlagen investiert.

11



Auch die BaFin hebt die Herausforderungen
der anspruchsvollen Anlageklasse hervor

tal, da
EigenkaP b rodukt
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¥

Allianz @)


https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Fachartikel/2023/fa_bj_2301_illiquide_Anlagen.html

Die Chancen der alternativen Kapitalanlagen Allianz @
kommen mit besonderen Herausforderungen

99,5% Schock in % im S&P Ratingmodell
flir Investments in Deutschland (neues Modell)

i Schockhdhe
Hohe Kapitalanforderungen reduzierbar durch

Hohe Schocks im Solvency I1-Modell (Standard Formel/Internes Modell) hed
Schwer bis nicht hedgbar -

\

Komplexitatder Anlageklasse
» Expertise beim Sourcing notwendig (Due Diligence)

: Private  |nfrastruktur Immobilien  Aktien
Auswahl der Asset Manager/Fondsstrategie/Partner Equity

Heterogenitat der Anlagen und Vielfalt der Risiken

Hohe Eintrittshirde (Zugang, Ticket-Size, Commitments)
Bewertungen

Wenig(er) 6ffentlich verfligbare Informationen
Leveragestruktur

/

Portfoliomanagement
Liquidititatsmanagement
/ « Asset-Liability-Management (z.B. Durationssteuerung)
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Allianz @)

In Bezug auf alternativen Kapitalanlagen

Aus Sicht des Risikomanagements bendtigt es: Beispiele:
Tiefgreifendes * Geschaftsmodell
Know-how  Bewertung

Angemessene Governance- » Definition Anlagekatalog

und Risikomanagement- « Neue-Produkte-Prozess
prozesse

. : « Votum der unabh. Risikofunktion zu Anlageentscheidungen

Grundliche

g * Adhoc Analysen zu einzelnen Anlageklassen/-themen
Risikoanalysen

—

Ausgewogenheit innerhalb
des Portfolios

—

RegelméalRiges Monitoring

\/ 14

* Nachgewiesene Risikotragfahigkeit & Liquiditat
* Ausgewogener Mix zur Diversifikation notwendig

Monitoring relevanter Kennzahlen
Festlegung von Risikobudgets (z.B. Limite)

y:
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