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Kapitalanlagestrategie

Zum Stichtag 30.09.2025 verwaltet Allianz
Leben fir ihre Kundinnen und Kunden
rund 271 Milliarden Euro (Marktwerte;
Stand 30.06.2025: 268 Mrd. Euro).

Im dritten Quartal 2025 entwickelten sich
die Zinsen weltweit uneinheitlich. Gleich-
zeitig stiegen die Aktienkurse auf3erhalb
Deutschlands, so daf} der Marktwert des
Portfolios insgesamt an Wert gewann.

Aufgrund der langfristigen Leistungsver-
sprechen gegeniiber unseren Kunden
investieren wir sicher, attraktiv und breit
gestreut in mehr als 50 Anlageklassen so-
wie in verschiedenen Landern, Regionen
und Wahrungen. So kénnen auch in tur-
bulenten Zeiten Kursschwankungen ein-
zelner Segmente ausgeglichen werden.

Dadurch kann Allianz Leben ihren Kun-
dinnen und Kunden auch 2025 eine
starke Verzinsung bieten: Trotz fallen-
der Zinsen belasst Allianz Leben die
Gesamtverzinsung im Sicherungsver-
mogen auf unverandert hohem Niveau:

2025 betragt die gesamte Verzinsung
einschlief3lich Schlussuberschuss und
Sockelbetrag fiir die Beteiligung an den
Bewertungsreserven fiir das Vorsorge-
konzept ,Perspektive” weiterhin mindes-
tens 3,8 Prozent, fir das Vorsorgekon-
zept ,Klassik* mindestens 3,5 Prozent.

Ermdglicht wird das unter anderem
durch den Zugang zu den internationalen
Kapitalmarkten und die Anlageexpertise
der Allianz, die es uns erlauben, auch in
alternative Anlagen zu investieren.

Alternative Anlagen sind Invest-
ments, die nicht an der Borse gehan-
delt werden, wie Infrastrukturinvest-
ments, erneuerbare Energien oder
Mittelstandsfinanzierungen.

Sie eignen sich aufgrund ihres
langfristigen Investitionscharakters
und der stabilen Renditen hervorra-
gend fur Altersvorsorgeprodukte.

Kapitalanlagestruktur des
Gesamtportfolios

nach Marktwerten, zum 30. September 2025, in Prozent

%

m Aktien

u Infrastruktur/erneuerbare Energien/Private Equity
Immobilien

m Unternehmensanleihen

m Staatsanleihen Schwellenlander

B Staatsanleihen Industrielander
Pfandbriefe und andere besicherte Darlehen
Immobilienfinanzierung

Damit er6ffnen wir unseren Kundin-
nen und Kunden die Chance auf
Renditen, die deutlich Gber denen
von Bundesanleihen liegen.

Mit einer Altersvorsorge der Allianz
Leben erhalten Bestands- und Neu-
kunden damit Zugang zu alternativen
Anlagen, die fur Privatanleger nur
schwer zuganglich sind. Und das
zahlt sich fur unsere Kunden aus.

Anteil der alternativen
Anlagen am Gesamtportfolio

nach Marktwerten, zum 30. September 2025, in Prozent

Anlageklasse der alternativen Anlagen

- Erneuerbare Energien

- Infrastruktur

- Immobilien

- Private Equity

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

Rund 34 Prozent der Kundengelder, und damit rund 93 Milliarden Euro,

sind in alternative Anlagen investiert (und 9 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 Leben.
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Zinspapiere bleiben im Fokus

Inzwischen investieren wir gut jeden dritten Euro in
alternative Anlagen. Damit hat Allianz Leben nun einen
hohen Anteil alternativer Anlagen an der Kapitalanlage
erreicht, und diese bleiben auch weiterhin eine wichtige
Saule im Sicherungsvermdgen von Allianz Leben.

Unser Fokus in diesem Bereich liegt derzeit verstarkt auf
Infrastrukturinvestments und erneuerbaren Energien,
mit einem zweiten Schwerpunkt auf der Mittelstands-
finanzierung, also auf der direkten Vergabe von Unter-
nehmenskrediten, die ein sehr attraktives Rendite-Risiko-
Niveau bieten.

Auch mit Unternehmens- und Staatsanleihen lassen sich
hdéhere Zinsen erzielen, und das bei geringem Risiko, so
dass Allianz Leben hier inzwischen wieder einen Schwer-
punkt bei der Kapitalanlage setzt und so im Sinne ihrer Kun-
dinnen und Kunden von dem erhéhten Zinsniveau profitiert.

Die Allianz berticksichtigt soziale und 6kologische
Belange in der Kapitalanlage. Dadurch wird auch
ein verbessertes Risiko-Rendite-Profil erwartet.

Nachhaltigkeit der Kapitalanlagen

Die Allianz hat bereits im August 2011 die Prinzipien fiir
verantwortungsvolles Investieren (PRI) der Vereinten
Nationen (www.unpri.org) unterzeichnet und berticksich-
tigt daher auch soziale und 6kologische Belange in der
Kapitalanlage. Dabei sind und bleiben fir Allianz Leben
die Rendite und Sicherheit der Altersvorsorgegelder der
Kunden wichtigste Anlageziele. Nachhaltigkeit steht dazu
nicht im Widerspruch. Im Gegenteil, wir erwarten durch
die Berucksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien bei der
Kapitalanlage ein verbessertes Risiko-Rendite-Profil.

Unser Nachhaltigkeitsansatz besteht aus diesen
Bausteinen:

o Strenge Auswahl und Uberwachung von Anlagemanagern

o Systematische Bertcksichtigung von
Nachhaltigkeitsrisiken und Nachhaltigkeitsfaktoren

o Systematischer Engagement Prozess bei Unternehmen
und Anlagemanagern, um Nachhaltigkeitsrisiken und
Nachhaltigkeitsfaktoren zu verbessern

o Klare Ausschlusskriterien bestimmter Investments, z. B.
keine Investition in Unternehmen, die an der Entwick-
lung, Herstellung, Wartung oder dem Handel von biolo-
gischen und chemischen Waffen, Anti-Personen-Minen,
Streubomben und Atomwaffen beteiligt sind, mehr als
25 Prozent ihres Umsatzes oder Stroms aus Kohle ge-
nerieren oder umfangreich Kohlekraftwerke ausbauen

» Gezielte Investitionen in Nachhaltigkeitsprojekte mit
positiven Auswirkungen auf Umwelt und Gesellschaft wie
z.B. Erneuerbare Energien oder Impact Investing

Allianz Leben halt 72 Prozent ihrer Kapitalanlagen in Nomi-
nalwerten. Davon haben 86 Prozent ein Investment-Grade-
Rating, mit Forderungstiteln und Emittenten, deren Bonitat
hoch eingestuft ist. Rund 45 Prozent haben sogar ein AAA-
oder AA-Rating. Damit wird die Qualitat der Anlagen von
unabhéangigen Expertinnen und Experten sehr positiv
eingestuft.

Zudem machen in der Kapitalanlage von Allianz Leben Sub-
stanzwerte wie Aktien, Immobilien und Infrastrukturanlagen
einen Anteil von 28 Prozent aus. Sie bieten attraktive Rendite-
chancen, die nicht direkt von Zinsentwicklungen abhangig sind,
was die Position von Allianz Leben auch im Hinblick auf geo-
politische Risiken starkt.

Die Aktienquote der Allianz Leben (Aktien zzgl. Infrastruktur,
erneuerbare Energien und Private Equity) liegt im dritten Quar-
tal wenig verandert bei 17,9 Prozent (30.06.2025: 17,8%).

Net-Zero Asset Owner Alliance

Die Allianz hat sich zusammen mit einigen der weltweit gréRten
Finanzdienstleister im Rahmen des von den Vereinten Nationen
unterstitzten Biindnisses ,Net-Zero Asset Owner Alliance” dazu
verpflichtet, alle Anlageportfolios bis 2050 klimaneutral zu stellen.
Fur ihren Weg zur klimaneutralen Kapitalanlage setzt sich die
Allianz konkrete Zwischenziele in Fiinf-Jahres-Schritten. Eines
der nachsten Zwischenziele bis Ende 2029: Reduktion der ins-
gesamt finanzierten CO2 Emissionen aller Unternehmen mit
veroffentlichter Klimabilanz um 50% im Vergleich zu Ende 2019.

Wie soll die Nachhaltigkeitsstrategie der Allianz konkret
umgesetzt werden?

Die Transformation hin zu einer CO2-armen Wirtschaft bendtigt
Zeit, Geld und Engagement. Ziel der Allianz ist es, diese Trans-
formation gemeinsam mit anderen Kapitalanlegern aktiv voran-
zutreiben und eine langfristige Veranderung der Unternehmen
zu bewirken. Dabei bietet der technische Fortschritt beim Umbau
der Wirtschaft und die damit einhergehende gesteigerte Wettbe-
werbsfahigkeit Chancen fiir beide Seiten. Es geht also weniger
darum, unser Portfolio zu verandern — vielmehr sollen sich die
Unternehmen verandern, in die wir investieren.

Oil & Gas Policy der Allianz

Die Allianz hat strenge Richtlinien fiir Ol- und Gasunternehmen
festgelegt, um ihre Klimaziele zu erreichen. Hierflr hat sie sich
verpflichtet, ihre Investitionen und Versicherungsdienstleistun-
gen im Bereich Ol und Gas fiir bestimmte Unternehmen zu be-
schranken und plant, bereits bis 2040 aus der Versicherung
und Finanzierung von Kohle- und Olsand-basierten Geschéfts-
modellen auszusteigen.

Die Allianz hat sich verpflichtet, samtliche Versicherten-
portfolien bis 2050 klimaneutral anzulegen.
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In diese Anlageklassen investiert Allianz Leben:

Staatsanleihen von Industrielandern

Diese Anlagen bieten sehr stabile Ertrége 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 Schwellenlander-
anleihen gerade fiir 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 eingebiidt, weshalb sie
zunehmend abgebaut werden.

Unternehmensanleihen

Zur Refinanzierung begeben Industrieunternehmen haufig
Schuldverschreibungen. Dank ihres Renditeaufschlags
gegenuber Staatsanleihen bietet diese Anlageklasse ein
attraktives Risiko-Rendite-Profil. Bei Unternehmensanleihen
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 mittelstdndische Unternehmen.
Der Kapitalgeber erhalt aufgrund der geringen Liquiditat und
héheren Komplexitat meist einen Zinsaufschlag.

Immobilienfinanzierungen

Unsere privaten Immobilienfinanzierungen verteilen sich auf
mehr als 100.000 Finanzierungen in Deutschland und inzwi-
schen auch in den Niederlanden. Angesichts der hohen Wert-
haltigkeit der Sicherheiten stellen Immobilienfinanzierungen
ein sehr stabiles Investment dar. AuRerdem sind wir im Be-
reich der gewerblichen Immobilienfinanzierung aktiv. Beispie-
le hierfur sind das Shopping- und Freizeitzentrum CentrO in
Oberhausen oder der Biirocampus Arboretum in Paris.

Aktien

Aktien bleiben auch weiterhin ein attraktives Investment. Sie
bieten die Chance auf Kursgewinne und zusatzliche Ertrage
in Form von Dividenden. Zudem bieten sie einen Schutz vor
Inflation. Fur Altersvorsorgeldsungen sind sie ein sinnvolles
Investment und ein elementarer Baustein unseres Portfolios.

Private Equity

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

Erneuerbare Energien und Infrastruktur

Erneuerbare Energien und Infrastrukturinvestitionen bieten
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.

Allianz Leben besitzt gemeinsam mit weiteren Tochterge-
sellschaften der Allianz tiber 100 Wind- und Solarparks in
Osterreich, Finnland, Frankreich, Deutschland, Italien, Polen,
Portugal, Schweden, Ifand und den USA. Dazu zéhlen auch
Anteile an zwei groRen Offshore Windparks in den Niederlan-
den und Deutschland. Die Anlagen fiir erneuerbare Ener-
gien in Europa kénnten zusammengenommen den jéhrlichen
Strombedarf von mehr als eineinhalb Millionen deutscher
Haushalte decken — das entspricht ungefahr den Stédten
Munchen, Frankfurt und Stuttgart.

Auch Infrastrukturinvestitionen sind fir uns als Lebensver-
sicherer sehr interessant. Sie passen aufgrund ihrer langen
Laufzeit sehr gut zu den Verbindlichkeiten gegeniiber unseren
Kunden, bieten Schutz gegen Inflation und erzielen zugleich
attraktive langfristige Ertrage. So haben wir zum Beispiel ge-
meinsam mit anderen Investoren die Chicagoer Parkkonzes-
sion erworben und uns damit Uber Jahrzehnte Ertrdge aus den
Parkgeblhren gesichert, die unabhangig von der Kapitalmarkt-
entwicklung flieRen. Zudem haben wir in Frankreich fir ein Au-
tobahnteilstiick nahe Marseille die Kreditfinanzierung iibernom-
men. Auch erhielt die Allianz zusammen mit Partnern die Lizenz
fir den Bau und die Eigentumsiibernahme des Thames Tide-
way Tunnels, Londons neuem 25 Kilometer langen Abwasser-
tunnel, der nach zehnjahriger Bauphase in diesem Jahr in Be-
trieb genommen werden kann. Weitere Beispiele sind Investi-
tionen in den Glasfaserausbau in Deutschland, Frankreich und
Osterreich, ein Schienenfahrzeug-Leasingunternehmen in
GrofRbritannien, Stromnetze in Finnland und Rumanien, Metro-
linien in Barcelona und Madrid, Fonds fiir Nutzwéalder u. a. in
den USA und Australien, sowie Neu-Connect, die erste britisch-
deutsche Verbindung von Stromnetzen, mit einer Kapazitat fur
1,5 Millionen Haushalte und hohem Potenzial zur CO2-Ein-
sparung.

Immobilien sind eine weitere wesentliche Saule unserer Ka-
pitalanlagen. Dazu gehoren direkte und indirekte Investments.
Die Investitionen erfolgen weltweit, vorwiegend in Gateway
Cities in Europa, den USA und Asien. Unsere direkten Invest-
ments konzentrieren sich auf erstklassige Immobilien wie den
Biroturm EDGE East Side in Berlin, die Blirogebaude 30 Hud-
son Yards in New York oder das Ronsin Tech Center und Sky
SOHO in China. Bei indirekten Investments engagieren wir
uns Uber Fonds von ausgesuchten Partnern in den Bereichen
Logistikimmobilien und Studentenwohnungen.

Herausgeber: Allianz Lebensversicherungs-AG

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

Soweit wir in dieser Information Prognosen oder Erwartungen &uf3ern oder die Zukunft
betreffende Aussagen machen, kénnen diese Aussagen mit bekannten und unbekannten
Risiken und Ungewissheiten verbunden sein. Die tatsachlichen Ergebnisse und Entwick-
lungen kénnen daher wesentlich von den geduRerten Erwartungen und Annahmen abwei-
chen. Neben weiteren hier nicht aufgefiihrten Griinden kdnnen sich Abweichungen aus
Veranderungen der allgemeinen wirtschaftlichen Lage und der Wettbewerbssituation, vor
allem in Allianz Kerngeschéaftsfeldern und -mérkten, aus Akquisitionen sowie der anschlies-
senden Integration von Unternehmen und aus Restrukturierungsmafnahmen ergeben.
Abweichungen kénnen aufterdem aus dem AusmaR oder der Haufigkeit von Versiche-
rungsfallen (zum Beispiel durch Naturkatastrophen), der Entwicklung von Schadenskosten,
Stornoraten, Sterblichkeits- und Krankheitsraten beziehungsweise -tendenzen und, insbe-
sondere im Bank- und Kapitalanlagebereich, aus dem Ausfall von Kredithehmern und
sonstigen Schuldnern resultieren. Auch die Entwicklungen der Finanzmarkte (zum Bei-
spiel Marktschwankungen oder Kreditausfélle) und der Wechselkurse sowie nationale und
internationale Gesetzesanderungen, insbesondere hinsichtlich steuerlicher Regelungen,
kénnen entsprechenden Einfluss haben. Terroranschldge und deren Folgen kénnen die
Wahrscheinlichkeit und das AusmaR von Abweichungen erhéhen. Die Gesellschaft
tbernimmt keine Verpflichtung, Zukunftsaussagen zu aktualisieren.
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