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Bayern-Versicherung
Lebensversicherung Aktiengesellschaft
Ein Unternehmen der Versicherungskammer

Kapitalanlagen der Bayern-Versicherung
Lebensversicherung Aktiengesellschaft

Zum 31. Dezember 2022 betragt der Zeitwert der Kapital-
anlagen der Bayern-Versicherung Lebensversicherung AG
29,4 Mrd. Euro (davon Sicherungsvermaogen: 28,4 Mrd.
Euro).

Die Struktur der Kapitalanlagen im Sicherungsvermogen
stellt sich wie folgt dar:

Aktien

3,8%
Unternehmensanleihen
306% Covered Bonds/besicherte Darlehen

10,9%

Immobilien
10,4 %

Infrastruktur-
___— Eigenkapital
21%

Infrastruktur-
Fremdkapital
5,0%

> Liquide Mittel
1,6%

Private Equity
33%

Realkredit
7,9%

Staatsanleihen Sonstige
23,8% 0,6 %

Festverzinsliche Kapitalanlagen

Unternehmensanleihen

Rund 31 % der Kapitalanlagen im Sicherungsvermogen
investiert die Bayern-Versicherung Lebensversicherung AG
in Anleihen von Unternehmen, (berwiegend in notierte
Titel. Unternehmen aus unterschiedlichsten Branchen und
Regionen sowie mit verschiedenen Bonitdten emittieren
diese Anleihen am Kapitalmarkt als Alternative zur klassi-
schen Kreditaufnahme bei Banken. Die Investition erfolgt
Gber eine grof3e regionale Bandbreite. So liegt ein weiterer
Investitionsschwerpunkt neben Europa in den USA. Auch
in Unternehmen aus Schwellenldndern wird investiert.

Die Investition erfolgt dabei entweder Gber den Direkt-
bestand oder Renten-Spezialfonds. Vor allem bei Unter-
nehmen auRerhalb Europas und bei Unternehmen unter-
halb einer Bonitétseinstufung von Investment Grade greift
die Bayern-Versicherung Lebensversicherung AG auf die
Expertise spezialisierter Asset Manager zurlck.

Staatsanleihen

Die Staatsanleihen belaufen sich auf rund 24 % der Kapital-
anlagen im Sicherungsvermaogen.

Der wesentliche Anteil der Staatsanleihen ist im Direkt-
bestand und besteht aus Anleihen 6ffentlicher, staatlicher
und staatsnaher Emittenten aus Deutschland und aus der
Européischen Union. Uber Renten-Spezialfonds investiert
die Bayern-Versicherung Lebensversicherung AG ergénzend
in Anleihen, die von Staaten und Staatsunternehmen aus
den Emerging Markets emittiert werden (ca. 2% der
Kapitalanlagen im Sicherungsvermdégen). Schwellenldander-
anleihen bieten eine gute Diversifikation und weisen ein
attraktives Renditeprofil auf. Da die einzelnen Schwellen-
[dnder sehr unterschiedlich sind in Bezug auf Risiken und
Chancen, investiert das Unternehmen nur in Anleihen, die
Uber Spezialfonds Mandate von spezialisierten Asset
Managern verwaltet werden.

Covered Bonds (besicherte Darlehen)

Rund 11 % der Kapitalanlagen der Bayern-Versicherung
Lebensversicherung AG sind in Pfandbriefen und anderen
besicherten Darlehen investiert. Der Schwerpunkt dieser
Investitionen liegt zu ca. 90 % in Deutschland. Deutsche
Pfandbriefe bieten bei gleicher Bonitatseinstufung wie
Bundesanleihen einen leichten Renditevorteil. Neben der
Bonitat der emittierenden Bank dient ein gesondertes
Sicherungsvermogen aus Hypothekendarlehen oder Dar-
lehen an staatliche Stellen als zusétzliche Sicherheit, die
zur vorrangigen Befriedigung der Pfandbriefgldubiger zu
Verfligung steht.

Realkredit (Baufinanzierung)

Ende 2022 sind rund 8 % der Kapitalanlagen im Sicherungs-
vermogen des Unternehmens in der Finanzierung von
Immobilieneigentum angelegt. Das Portfolio verteilt sich
auf ca. 11.000 einzelne Darlehen. Der Schwerpunkt liegt bei
den Finanzierungen hauptsachlich in Bayern und Rheinland
Pfalz. Zudem ist die Bayern-Versicherung Lebensver-
sicherung auch bei gewerblichen Finanzierungen aktiv.
Aufgrund des stabilen deutschen Immobilienmarktes ist die
Immobilienfinanzierung ein gutes Investment mit stabilen
Cashflows. Bei rund 8 % des Zeitwerts der Hypotheken-
darlehen im Sicherungsvermoégen handelt es sich um
Finanzierungen in den Niederlanden.

Realwerte

Aktien

In Spezialfonds investiert die Bayern-Versicherung Lebens-

versicherung AG ca. 4 % der Kapitalanlagen im Sicherungs-

vermaogen in Aktien und aktiendhnliche Investments, davon
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Gberwiegend in notierte Titel. Durch die globale Ausrich-
tung des Portfolios wird ein attraktives Ertrags-Risikoprofil
erreicht. Aktienanlagen mit ihren laufenden Dividenden-
zahlungen und der Perspektive auf zusatzliche Kursgewinne
sind eine sinnvolle Ergdnzung zu festverzinslichen Wert-
papieren. Sie zdhlen zu den Substanzwerten und bieten
einen gewissen Schutz vor Inflation. Zudem sind Aktien sehr
liquide und kénnen jederzeit wieder verkauft werden.

Private Equity

Rund 3% der Kapitalanlagen im Sicherungsvermégen
werden in Private Equity-Fonds investiert. Als Private Equity
gelten alle Formen der Eigenkapitalfinanzierung, bei der
die Gesellschaftsanteile nicht an einem organisierten Markt
zugelassen sind. Private Equity Finanzierungen dienen unter
anderem zur Finanzierung junger Unternehmen oder zur
Eigenkapitalstarkung restrukturierter Unternehmen. Die
Assetklasse ist vergleichsweise illiquide und unterliegt nicht
den Bewertungseffekten kurzfristiger Marktschwankungen,
da die Investments langfristig gehalten werden.

Immobilien

Die Immobilien der Bayern-Versicherung Lebensver-
sicherung AG umfassen ein stetig wachsendes Immobilien-
portfolio mit einem Marktwert von Uber 3,0 Milliarden Euro
(ca. 10% des Sicherungsvermogens).

Die Bayern-Versicherung Lebensversicherung AG investiert
Schwerpunkt in Immobilien in Deutschland, die gewerblich
oder zu Wohnzwecken genutzt werden. Entscheidend ist
hierbei eine sehr gute Lagequalitdt. Erganzend werden zur
Diversifizierung des Portfolios und zur Nutzung von Markt-
chancen in Wachstumsmarkten indirekte Investments (i.d.R.
Gber Immobilienfonds) in Europa und im auRereuropdischen
Ausland getatigt. Bei der Auswahl spielt die Expertise
unserer Partner in den jeweiligen Sektoren und Immobilien-
markten eine ausschlaggebende Rolle. Entscheidend fir
den Erfolg der Anlageklasse Immobilien ist ein aktives Asset-
und Portfoliomanagement, basierend auf dem fundierten
fachlichen Know-How unserer Mitarbeiter.

Infrastruktur

Rund 7% der Kapitalanlagen im Sicherungsvermogen der
Bayern-Versicherung Lebensversicherung AG sind auf
Infrastrukturinvestitionen und -finanzierungen allokiert.

Infrastrukturprojekte erbringen oder unterstitzen grund-
legende 6ffentliche Dienste und weisen daher stabile und
nachhaltige Ertrage auf. Durch die geringe Konjunktur-
abhangigkeit und das daraus resultierende geringe Risiko
stellt Infrastruktur eine sinnvolle Erganzung fir die Kapital-
anlagen dar. Der Investitionsschwerpunkt hierbei ist im
Wesentlichen Deutschland.

Mit Investitionen im Bereich Erneuerbare Energien in ins-
gesamt 39 Anlagen (Wind- und Solarparks, Wasserkraft-
werke) leistet die Bayern-Versicherung Lebensversicherung
AG einen aktiven Beitrag zur CO,-Vermeidung und somit
zum Klimaschutz. Zudem werden Unternehmen der
6ffentlichen Hand insbesondere im Bereich Daseins-
vorsorge finanziert. Hierzu zéhlen beispielweise soziale
Wohnbaugesellschaften mit entsprechendem Gemein-
wohlauftrag, bezahlbares Wohnen zur Verfligung zu stellen
sowie die addquate Versorgung der Bevolkerung Uber
Krankenhduser, Pflegeheime und Kindertagesstatten zu
gewahrleisten.

Vorteile der Kapitalanlage bei der
Bayern-Versicherung Lebensversicherung
Aktiengesellschaft

Die Anlage im Sicherungsvermogen einer Lebensver-
sicherung hat im Vergleich zur individuellen Kapitalanlage
die folgenden Vorteile:

Nutzung der
Kapitalanlage-
expertise

Expertenteams verwalten, Gberwachen
und optimieren stetig ein Kapital-
anlageportfolio in bedeutender GréRen-
ordnung. Die Versicherung Gbernimmt
das Management der Kapitalanlagen.

Qualitat der
Kapitalanlage

Kapitalanlagen werden nach den
Prinzipien Sicherheit, Rentabilitat,
Fungibilitdt und Liquiditat ausgewahlt.
Fir das Sicherungsvermdégen gelten die
Vorgaben nach VAG. Die Qualitat der
Kapitalanlagen ist sichergestellt.

Partizipation an
Renditevorteilen

Versicherungsnehmer partizipieren an
héheren Kuponzahlungen als gegen-
wartig verfligbar, da sie auch an Ertrédgen
aus Kapitalanlagen, die zu friheren
Marktkonditionen (héhere Verzinsung)
gekauft wurden, beteiligt werden.

Kostenvorteile Versicherungen erhalten fir Trans-
aktionen andere Konditionen als Privat-
anleger. Es ergeben sich insgesamt

Kostenvorteile fir institutionelle Anleger.

Diversifikation Die Kapitalanlagen sind nach den Grund-
sdtzen der Mischung und Streuung breit
diversifiziert. Fir den Versicherungs-
nehmer liegt keine wesentliche
Risikokonzentration vor, die i.d.R. bei

individueller Anfrage vorliegt.

Einzelne Investments wie Infrastruktur
oder Private Equity sind fir die
individuelle Kapitalanlage nicht
zuganglich. Fir institutionelle Anleger
besteht die Mdglichkeit, in derartige
Kapitalanlagen zu investieren.

Besondere
Investitions-
moglichkeiten

Rendite bei
geringerer
Volatilitat

Die Volatilitdt von Kapitalanlagen im
Sicherungsvermoégen ist geringer als bei
der individuellen Anlage. Die Gesamt-
verzinsung der Bayern-Versicherung
zeigt, dass dauerhaft eine Rendite bei
geringerer Volatilitat erzielt wird.
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Steuerung Die Kapitalanlageportfolien einer

und Versicherung werden aktiv gesteuert.
HHUCUELELELEL M Es findet ein dauerhaftes Risiko-
management statt. Eine individuelle
Kapitalanlage kann dies nicht in diesem
Umfang leisten.

Sicherungsfonds Der gesetzliche Sicherungsfonds

(Protektor Lebensversicherungs-AG)
schitzt aus einem Lebensversicherungs-
vertrag begiinstigte Personen.

Im Sanierungsfall kann die BaFin die
Ubertragung der Verpflichtungen auf den
Sicherungsfonds anordnen.

Die ergdnzende Kapitalanlage mit Hybridprodukten
(Renditeoptimierte Kapitalanlage — ROK bzw. Index-
orientierte Kapitalanlage — IOK) bietet entsprechend der
individuellen Risikoneigung jeweils hohere Renditechancen
bei bewusst hoherem Risikoniveau.

Die Renditeorientierte Kapitalanlage ist sicher und
renditestark:

Vermeidung hoher Verluste und Nutzung der Rendite-
chancen verschiedener Anlageklassen mit langfristig
attraktiver Wertentwicklung und kostengtinstiger Um-
setzung. Unsere Anlagekonzepte gibt es in den folgenden
Strategien:

ROK Klassik: eine global investierende Multi-Asset-
Strategie mit dem Ziel der Wertsteigerung des Anlagever-
mogens bei Vermeidung hoher Verluste.

ROK Plus: ist eine von der VKB entwickelte aktiv ge-
managte Multi-Asset-Strategie. Die tigliche Uberpriifung
schitzt vor groRen Wertverlusten — auch in Ausnahme-
situationen. Zugleich ermaoglicht die ROK Plus sehr
kostengiinstigen Zugang zu verschiedenen Anlageklassen.
AuRer im Produkt PflegeRente VermégensSchutz wird

im Neugeschéft ab 2021 bzw. 2022 die Anteilsklasse ROK
Plus2 genutzt.

ROK Chance: eine seit 2011 aktive global investierende
Aktien-Strategie, die (berwiegend in Anteile an in und
auslandischen Aktienfonds (wie z.B. ETFs oder Publikums-
fonds) und in Aktien investiert. Sie dient als systematische
Aktien-Losung flr FlexVario.

ROK Zukunft: eine seit 2021 aktive global investierende
Aktienstrategie. Zusatzlich erfolgt eine Investition in sog.
Megatrends und Zukunftstrends, wie z.B. Klimawandel,
Smart Cities oder E-Mobilitat. Bei der Auswahl der Anlagen
wird auf den CO,-FulRabdruck geachtet.

Die indexorientierte Kapitalanlage (IOK) investiert in globale
dividendenstarke Investments:

Beteiligung an der Wertentwicklung der dividenden-
starksten Unternehmen der Welt mit innovativem Wert-
sicherungsmechanismus zur Verlustbegrenzung

Die IOK basiert auf einem innovativen Management, um
ein optimales Verhaltnis zwischen Sicherheit und Chance
zu erreichen. Ab 2021 bzw. 2022 wird im Neugeschaft die
Anteilklasse IOK2 genutzt.

Die nachhaltig orientierte Kapitalanlage (NOA) verfolgt
eine globale Multi-Asset Strategie mit Fokus auf nachhal-
tige Anlagen. Je nach Kapitalmarktentwicklung kann die
Zusammensetzung der nachhaltigen Anlagen gesteuert
werden:

= Vermogensvermehrung bei moderatem Risiko mit
innovativem Wertsicherungsmechanismus zur Verlust-
begrenzung

= Anlage in Aktien und Anleihen von Emittenten, die Nach-
haltigkeitsstandards fir sozial- und umweltvertragliches
Wirtschaften beachten.

Kapitalanlagestrategie des Konzerns
Versicherungskammer

Der Konzern Versicherungskammer hat in seiner tber
200jahrigen Geschichte kontinuierlich Fachwissen in der
Kapitalanlage aufgebaut. Die wesentliche Wertschopfung
des Kapitalanlagebereichs erfolgt durch die fachliche Arbeit
von Expertenteams, die ein Kapitalanlageportfolio in be-
deutender GroRenordnung verwalten, Gberwachen und
stetig optimieren.

Die Kapitalanlagestrategie des Konzerns Versicherungs-
kammer ist ausgerichtet auf eine langfristige und nach-
haltige Erflllbarkeit der Verpflichtungen. Auf der Grundlage
einer konzernweit glltigen Kapitalanlageleitlinie werden
Kapitalanlagen nach der Mindestanforderung Qualitat

mit dem Kriterien Sicherheit, Rentabilitat, Fungibilitat und
Liquiditdt im Interesse der Versicherungsnehmer nach
einem abschlieRend definierten Anlagekatalog ausgewahlt.

Die Kapitalanlagen der Bayern-Versicherung Lebensver-
sicherung AG in festverzinsliche Wertpapiere wie Staats-
und Unternehmensanleihen und in Aktien/Private Equity
werden von der Tecta Invest GmbH, einem 100-prozentigen
Tochterunternehmen des Konzerns Versicherungskammer,
betreut und unterliegen einem mehrdimensionalen
Investmentprozess, der von einer ganzheitlichen Betrach-
tungsweise gepragt ist. Die Zielsetzung im Anlageprozess
liegt in der Maximierung des Ertrags nach Kosten bei
bewusst gewahltem Risikoniveau.

Entscheidend fir den Erfolg der Anlageklassen Immobilien
und Infrastruktur ist ein aktives Asset und Portfolio-
management, das auf fundiertem Immobilien und Infra-
strukturfachwissen und entsprechenden Spezialkenntnissen
der fachlichen Mitarbeiter basiert.

Zielsetzung ist, eine zukunftsfdhige Kapitalanlage zu ge-
stalten, die von hoher Stabilitdt und Langfristigkeit gekenn-
zeichnet ist. Deshalb lasst sich die Versicherungskammer
bei Empfehlungen und Investitionen nicht von schnellen
Trends leiten, sondern strebt an, moglichst frihzeitig dauer-
hafte Entwicklungen an den Kapital und Immobilienmaérkten
zu erkennen und sich entsprechend zu positionieren. Die
Anlageentscheidungen bertcksichtigen neben den auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen an die Kapitalanlage auch
soziale, 6kologische und ethische Aspekte.
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Nachhaltigkeit der Kapitalanlagen

Nachhaltige und ethische Investments

Auch ESG-Aspekte (Environmental/Umwelt, Social/Soziales,
Governance/Unternehmens- und/oder Staatsfiihrung)
konnen Treiber von finanziellen Chancen und Risiken sein.
Deshalb werden ESG-Aspekte bei der Bewertung von
Anlagemdglichkeiten analysiert und wesentliche Faktoren
im Anlageprozess berlcksichtigt. Nachhaltigkeitsrisiken
kdénnen bewusst eingegangen und identifizierte Rendi-
techancen genutzt werden. Dies trifft insbesondere auf
Emittenten zu, die sich in Bezug auf Nachhaltigkeit in einer
Ubergangsphase befinden. Nachhaltigkeitsrisiken kénnen
sich im Investmentprozess somit positiv oder negativ auf die
Rendite auswirken.

Dartber hinaus schaffen wir einen Mindeststandard fir alle
Kapitalanlagen, der unserem Werteverstandnis als ver-
antwortungsvoller Investor entspricht und sich an inter-
nationalen Rahmenwerken orientiert. Bei der Umsetzung
fokussieren wir uns auf Anlageformen und Instrumente, auf
deren Ausgestaltung wir direkt Einfluss nehmen kénnen.

Unsere bestehenden Ausschlisse von Kapitalanlagen in
Agrarrohstoffe und Finanzinstrumente zur Spekulationen
auf Nahrungsmittel sowie Anlagen in Unternehmen, die in
Verbindung mit der Herstellung von Streumunition stehen,
haben wir im Geschéftsjahr 2021 erweitert. In der Neu-
anlage ab 01.06.2022 schlieRen wir zukinftig ebenfalls
Investitionen in Unternehmen aus, bei welchen schwere
Verstol3e gegen grundlegende internationale Normen des
UN Global Compact bekannt sind sowie Unternehmen mit
umstrittenen Geschaftsfeldern aus. Diese Geschaftsfelder
umfassen die Produktion kontroverser Waffen, die Kohle-
forderung (5% Umsatzgrenze), Kohleverstromung (25 %
Umsatzgrenze) und Tabakproduktion. Im Bereich der Staats-
anleihen werden Staaten ausgeschlossen, welche als ,,not
free” nach dem Freedom House Index eingestuft sind.

Okologische Aspekte werden in der Kapitalanlage unter
Beachtung der Kapitalanlageleitlinie und ESG-Richtlinie fir
die Kapitalanlage durch die gezielte Auswahl von Einzel-
investments, z.B. in zukunftstrachtige Bereiche wie erneuer-
bare Energien, berticksichtigt.

Unser Vorstand befasst sich regelmaliig mit gesetzlichen
Vorgaben und gesellschaftlichen Entwicklungen in Bezug
auf Nachhaltigkeit in der Kapitalanlage. Infolgedessen
konnen zum Beispiel Investitionsvorschldage nach Beratungen
des zustdndigen Gremiums aus ethischen Griinden oder
aufgrund von ESG-Aspekten nicht weiter verfolgt werden.

Mit unserem Beitritt zu den Principles for Responsible
Investment (PRI) im Jahr 2019 haben wir unseren Ansatz,
Nachhaltigkeit in der Kapitalanlage zu berlcksichtigen, in
ein internationales Rahmenwerk eingebettet und ent-
wickeln diesen entlang der sechs einhergehenden Prinzipien
laufend fort.

Unser Ziel, das Anlageportfolio des Konzerns bis zum Jahr
2050 klimaneutral zu gestalten, haben wir mit unserem
Beitritt zur Net-Zero Asset Owner Alliance (NZAOA) im
November 2022 in eine internationale Brancheninitiative
eingebettet. Die von den Vereinten Nationen einberufene
Initiative vereint groRRe Kapitalanleger weltweit in ihren
Bemihungen, zur Erreichung des Pariser Klimaabkommens
beizutragen. Hierbei stehen tatsédchliche Verdnderungen
der Emissionen im Fokus, weshalb neben CO,-Zielen fir das
Portfolio insbesondere auch die Bereitstellung von Kapital
fir den Ubergang zu einer emissionsdrmeren Wirtschaft
sowie der Dialog mit Portfoliounternehmen aus emissions-
intensiven Branchen verpflichtend sind.

Soziale und 6kologische Aspekte im
Immobilienmanagement

Auch im Bereich des Immobilienmanagements und des
Immobilieninvestments verfolgt der Konzern Versicherungs-
kammer eine nachhaltige Strategie. Diese bezieht sich
sowohl auf die eigenen Bestandsgebéaude als auch auf
Investments in den Bau und Betrieb von nachhaltigen
(Fremd)Immobilien. Beim Erwerb von Immobilien werden
6kologische und soziale Zielsetzungen durch die Einbe-
ziehung von Nachhaltigkeitskriterien in den Entscheidungs-
prozess bericksichtigt.

Im Fokus der Verfolgung 6kologischer Ziele steht etwa der
Bau umweltfreundlicher, energieeffizienter und baudko-
logischer Gebaude. Zudem erfolgt ein Einsatz nachhaltiger
Materialien durch die Einhaltung der materialdkologischen
Mindestanforderungen nach einschldgigen Standards.

Der Konzern Versicherungskammer verfolgt neben 6ko-
logischen auch soziale Ziele durch den Erwerb und den Be-
trieb von Liegenschaften, in denen Wohnungen nach dem
sogenannten Miinchen-Modell vermietet und Wohnraum
nach der Einkommensorientierten Férderung geschaffen
wird.
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Wir bleiben Ihnen treu!

Ihre Lebensversicherung zahlen wir auch in Zukunft persénlich an Sie aus.

Herausragende Kapitalstarke

= Deutschlands grofster 6ffentlicher Versicherer
= Einer der finanzstarksten Lebensversicherer

Ca. 65,2 Mrd. Euro Kundengelder?

Nachhaltig wirtschaften

= Professionelle und ertragsstarke Kapitalanlagen
= Hochqualifizierte Kapitalmarktspezialisten

1,8% Nettoverzinsung?’

€

Stetiges Wachstum

= Beitragswachstum seit mehr als 20 Jahren Gber dem
Markt

= Gesunder Produktmix und zukunftsorientiertes
Geschaftsmodell

8,92 Mrd. Euro!
Beitragseinnahmen 2022 Konzern Versicherungskammer

N
i~

Stabile Zukunft
= Moderne kapitalmarktorientierte Produkte
= Flexible und sich an die Lebensbedtirfnisse anpassende

Produkte

200 Jahre Erfahrung

15

Ihre Lebensversicherung bleibt unter dem Schutz des blauen Schirms!

1 Quelle: Geschéftsbericht Konzern Versicherungskammer 31.12.2022
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