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VORBEMERKUNG

Das Geschiftsfeld der ALTE LEIPZIGER Pensionsfonds AG (im Weiteren "AL-PF") bestcht
ausschlieflich in der Ubernahme von Versorgungsverpflichtungen aus Pensionszusagen im
Wege des § 3 Nr. 66 EStG.

I. GRUNDSATZE DER KAPITALANLAGEPOLITIK

Grundlagen fiir die Kapitalanlage bilden die Bestimmungen der Pensionsfonds-Aufsichtsverord-
nung (PFAV), des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) und der Anlageverordnung (AnlV)
sowie der einschlidgigen BaFin-Rundschreiben. Im Einklang mit § 239 Abs. 1 VAG werden die
Kapitalanlagen des AL-PF unter Berlicksichtigung der Festlegungen des jeweiligen Pensions-
plans so getitigt, dass moglichst grofle Sicherheit und Rentabilitdt bei ausreichender Liquiditit
unter Wahrung angemessener Mischung und Streuung insgesamt erreicht werden. Die Einhal-
tung der allgemeinen und besonderen Anlagegrundsitze durch ein qualifiziertes Anlagemanage-
ment, insbesondere Maflnahmen der Risikosteuerung, geeignete interne Kapitalanlagegrundsitze
und Kontrollverfahren, eine perspektivische Anlagepolitik sowie sonstige organisatorische MaB-
nahmen gemil § 16 Abs. 2 PFAV bzw. auch gemiB § 1 AnlV sind sichergestellt.

Die Kapitalanlage des ALTE LEIPZIGER Pensionsfonds AG erfolgt wie bereits oben erwéhnt
nach den Kapitalanlagegrundsitzen der Pensionsfonds-Aufsichtsverordnung und nach den in den
jeweiligen Pensionsplénen beschriebenen Anlagestrategien.

Im Jahr 2018 wurde durch die imug Beratungsgesellschaft eine erste Portfolioanalyse anhand
marktiiblicher Ausschlusskriterien durchgefiihrt. Hierbei wurde untersucht, inwiefern das
Kapitalanlageportfolio des Konzerns negative Auswirkungen auf ESG-Kriterien (Environmental,
Social, Governance) hat. Gemédfl der Analyse ist das Portfolio des ALTE LEIPZIGER -
HALLESCHE Konzern weitgehend frei von ESG-Risiken. Eine nachhaltige Kapitalanlage ist ein
wesentlicher Aspekt fiir den ALTE LEIPZIGER - HALLESCHE Konzern. Daher werden wir im
Jahr 2019, basierend auf den Ergebnissen der Portfolioanalyse, eine ESG-Strategic fiir die
Kapitalanlagen des AL-PF erarbeiten.

I1. BEZUG DER KAPITALANLAGE ZU DEN PENSIONSPLANEN

Bei allen Pensionsplidnen der AL-PF handelt es sich um leistungsbezogene Pensionspline. Die
AL-PF erfullt die von Unternehmen im Rahmen einer Direktzusage ausgesprochenen und auf die
AL-PF tibertragenen Leistungszusagen.

Die Anlagepolitik wird nach den Inhalten der jeweiligen Pensionspline ausgerichtet. Daraus
ergibt sich die Zuordnung der Kapitalanlagen zu den separaten Sicherungsvermégen A, B, C
und H.
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Soweit sich aus den einzelnen Pensionspldnen Nachschussverpflichtungen ergeben, sind die ent-
sprechenden Ausziige aus den jeweiligen Leistungspldnen dazu in der Anlage 1 enthalten.

Im Leistungsfall werden in allen Tarifen und Tarifvarianten - neben einer in Ausnahmefillen
moglichen Kapitalleistung - als Versorgungsleistung Renten gezahlt.

Pensionsplan AL GARANT:

Uber den Pensionsplan AL GARANT wird fiir die Versorgungsleistungen eine versicherungsfor-
mige Garantie erteilt, flir die sich eine laufende Verzinsung mindestens in Hohe des Hochst-
Rechnungszinssatzes nach § 22 PFAV ergibt. Es besteht keine Nachschussverpflichtung des
Vertragspartners. Die Anlage der Mittel erfolgt im Sicherungsvermdgen A.

Pensionsplan AL CHANCE / AL CHANCE PLUS:

In den Pensionsplanvarianten AL CHANCE und AL CHANCE PLUS wird das Ziel verfolgt,
eine Rendite zu erreichen, welche in der Regel {iber dem Hochst-Rechnungszinssatz nach
§ 22 PFAYV liegen wird.

Uber den Pensionsplan AL CHANCE wird keine versicherungsformige Garantie erteilt. Es be-
steht eine Nachschussverpflichtung des Vertragspartners (§ 16 des Pensionsplans AL CHANCE)

Uber den Pensionsplan AL CHANCE PLUS wird lediglich fiir die Berufsunféhigkeitsleistungen
eine versicherungsformige Garantie erteilt. Es besteht eine Nachschussverpflichtung des Ver-
tragspartners (§ 19 des Pensionsplans AL CHANCE PLUS).

Die Anlage der Mittel erfolgt im Sicherungsvermdgen B bzw. fiir Berufsunféhigkeitsleistungen
mit  versicherungsformiger Garantie analog des Pensionsplans AL GARANT im
Sicherungsvermdgen A. Die Anlage im Sicherungsvermégen B kann auch bestehende
Lebensversicherungsvertrige beinhalten, die auf die AL-PF {ibertragen wurden.

Pensionsplan AL STRATEGIE:

Uber den Pensionsplan AL STRATEGIE wird eine partielle versicherungsformige Garantie
ausgesprochen. Flr alle versicherungsformigen Garantien ergibt sich eine laufende Verzinsung
mindestens in Héhe des Hochst-Rechnungszinssatzes nach § 22 PFAV. Fiir die Altersrentenleis-
tungen wird lediglich in der Rentenbezugszeit eine versicherungsformige Garantie erteilt.

Es wird dabei die prognostizierte Uberschussbeteiligung der abzuschliefenden Riickdeckungs-
versicherung bereits bei der Ermittlung des Einmalbeitrages zu Vertragsbeginn beriicksichtigt, so
dass die Altersrentenleistung der Gesamtaltersrentenleistung aus der Riickdeckung (Garantie-
plus Uberschussleistung) entspricht. Es besteht somit eine Nachschussverpflichtung des Ver-
tragspartners (§ 19 des Pensionsplans AL STRATEGIE). Fiir Versorgungsleistungen im Rahmen
der Berufsunféhigkeits-, Hinterbliebenen- und Waisenrenten iibernimmt die AL-PF eine kom-
plette versicherungsformige Garantie. Die Anlage der Mittel erfolgt im Sicherungsvermédgen C.
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Pensionspline AL CHANCE"¥/ AL CHANCE PLUS*¥:

In den Pensionsplanvarianten AL CHANCE™" und AL CHANCE PLUSPF wird das Ziel ver-
folgt, eine Rendite zu erreichen, welche in der Regel {iber dem Hochst-Rechnungszinssatz nach
§ 22 PFAYV liegen wird.

Uber den Pensionsplan AL CHANCE™ wird keine versicherungsformige Garantie erteilt. Es
bestecht eine Nachschussverpflichtung des Vertragspartners (§ 16 des Pensionsplans
AL CHANCE™F)

Uber den Pensionsplan AL CHANCE PLUS"" wird lediglich fir die Berufsunfihigkeitsleis-
tungen eine versicherungsformige Garantie erteilt. Es besteht eine Nachschussverpflichtung des
Vertragspartners (§ 19 des Pensionsplans AL CHANCE PLUSFF),

Die Anlage der Mittel erfolgt im Sicherungsvermdgen H bzw. fiir Berufsunfihigkeitsleistungen
mit  versicherungsformiger ~Garantiec analog des Pensionsplans AL GARANT im

Sicherungsvermdgen A. Die Anlage im Sicherungsvermdgen H kann auch bestehende
Lebensversicherungsvertrige beinhalten, die auf die AL-PF iibertragen wurden.

ITI. KAPITALANLAGEPOLITIK
II1.1. ANLAGEKONZEPTE FUR DIE SICHERUNGSVERMOGEN A, B, C UND H

Sicherungsvermogen A:

Die Kapitalanlage im Sicherungsvermogen A erfolgt ausschlieBlich in Riickdeckungsversiche-
rungen, die exklusiv bei der ALTE LEIPZIGER Lebensversicherung a.G. abgeschlossen werden.
Die Riickdeckung erfolgt dabei kongruent; die durch die AL-PF iibernommene Versorgungs-
leistung wird vollumfinglich durch entsprechende Versicherungstarife abgedeckt.

Sicherungsvermogen B:

Das Sicherungsvermdgen B besteht aus Lebensversicherungsvertrigen, die auf die AL-PF
libertragen wurden, und aus anderen Kapitalanlagen.

Die Kapitalanlagen werden als Individualvermdgen verwaltet. Die Anteile des Sicherungsver-

mdgens werden den einzelnen Unternehmenskonten zugeordnet. Die Anlage erfolgt fiir Rech-
nung und Risiko von Arbeitgebern und Arbeitnehmern und unterliegt der PFAV.
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Kapitalanlagen auler bestehenden Lebensversicherungsvertrigen:

In Erwartung einer langfristig hohen Zielrendite erfolgt die Kapitalanlage im Sicherungsver-
mdgen B an der Ausrichtung eines strategischen Aktienanteils von 35 % (Vermarktung als
Kapitalanlagemodell cPF: Collective Pension Funding). Der Mindest-Aktienanteil betrigt dabei
20 %.

Dieser Aktienanteil wird mit Hilfe eines dynamischen Wertsicherungskonzepts (CPPI: Constant
Proportion Portfolio Insurance) risikokontrolliert gemanagt. Ziel ist es, an steigenden Aktien-
mirkten mit Kursgewinnen zu partizipieren, bei fallenden Kursen jedoch durch eine in das CPPI-
Konzept integrierte Wertuntergrenze des Gesamtportfolios unter Beriicksichtigung des Mindest-
Aktienanteils von 20% nicht zu unterschreiten.

Sobald sich der Wert des Gesamtportfolios der Wertuntergrenze nihert, wird in Rentenmarktan-
lagen umgeschichtet, um dadurch weitere Verluste zu vermeiden. Entfernt sich der Wert des Ge-
samtportfolios von der Wertuntergrenze, werden Aktien auf- und Rentenmarktanlagen abgebaut.
Ist zu einem Zeitpunkt das Gesamtportfolio voll in Aktien investiert und der Aktienmarkt ent-
wickelt sich weiter positiv, wird die Wertuntergrenze regelmiBig nach oben angepasst. Neben
der gegebenen wirtschaftlichen Absicherung liegt ein Vorteil dieses Konzeptes in der Erzeugung
eines asymmetrischen Risikoprofils im Portfolio. Der Investmentprozess wird dadurch systema-
tisch und transparent.

Da das Konzept prozyklisch ist, erfolgt zum Ende des Kalenderjahres kein Rebalancing des
Aktienanteils auf die alte strategische Quote von 35 %, d.h. die durch das CPPI-Konzept vorge-
sehene Aktienquote zum Ende eines Kalenderjahres stellt die Ausgangsbasis der Allokation fiir
das Folgejahr dar.

Sicherungsvermégen B

Anlageziel Langfristig hohe Zielrendite
Renten-Rating Investmentgrade
Steuerungsgrifle Rendite

Dynamische Steuerung der
Ergebnissteuerung Aktienquote iiber das
Wertsicherungskonzept

Strategische

0 0 8 1
Asset Allokation 65 % Renten / 35 % Aktien

! Der Aktienanteil betrigt mindestens 20% des Gesamtportfolios.
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Sicherungsvermogen C:

Die Kapitalanlage im Sicherungsvermdgen C erfolgt ausschlieflich in Riickdeckungsversiche-
rungen, die bei der ALTE LEIPZIGER Lebensversicherung a.G. abgeschlossen werden. Die
Riickdeckung der Altersrente erfolgt dabei in der Form, dass die durch die AL-PF iibernommene
Versorgungsleistung unter Beriicksichtigung der fiir die Riickdeckungsversicherung prognos-
tizierten Uberschussbeteiligung abgedeckt wird.

Sicherungsvermogen H:

Das Sicherungsvermdgen H besteht aus Lebensversicherungsvertrigen, die auf die AL-PF
libertragen wurden, und aus anderen Kapitalanlagen.

Die Anlage erfolgt fiir Rechnung und Risiko von Arbeitgebern und Arbeitnehmern und unter-
liegt der PFAV.

1. Zielsetzung

Die Hauptzielsetzung des Kapitalanlagemodells individual Pension Funding (iPF) besteht darin,
die zu den Anlagemitteln korrespondierenden erwarteten zukiinftigen Rentenzahlungen mit
moglichst hoher Sicherheit ohne Nachschusszahlungen seitens der Arbeitgeber leisten zu kon-
nen. Die zur Finanzierung der Rentenzahlungen erforderliche Rendite soll mittels eines diversifi-
zierten Investments in ein breites Spektrum von Anlageklassen erreicht werden. Die Aufteilung
der Anlagemittel auf die ecinzelnen Anlageklassen erfolgt -unter Beriicksichtigung
aufsichtsrechtlicher Anforderungen, zum Beispiel der Anforderung zur laufenden Bedeckung der
Verpflichtungen - entsprechend den langfristigen Rendite-Risiko-Anforderungen an die
Kapitalanlage (strategische Allokation). Eine Nutzung kurzfristiger Markteinschitzungen zur
Generierung von Renditechancen (taktisches Allokationsmanagement) ist nicht vorgesehen.

Um das Risiko von Nachschusszahlungen dem Anforderungsprofil der einzelnen Arbeitgeber
entsprechend zu steuern, werden Arbeitergeber-spezifische strategische Allokationen festgelegt,
die einerseits der Laufzeitstruktur der jeweiligen erwarteten zukiinftigen Rentenzahlungen und
andererseits den Rendite-Risiko-Préferenzen des Arbeitgebers Rechnung tragen.

2. Arbeitgeber-spezifische Festlegung der strategischen Allokation

Zur Bestimmung der Arbeitgeber-spezifischen strategischen Allokationen wird pro Arbeitgeber
eine virtuelle Aufteilung der Anlagemittel auf die einzelnen zukiinftig voraussichtlich zu leisten-
den Zahlungen vorgenommen. So entstehen virtuelle Sub-Portfolien, die jeweils einen einheit-
lichen Anlagehorizont aufweisen. Jedem dieser virtuellen Sub-Portfolien wird eine dem jeweili-
gen Anlagchorizont sowie den Rendite-Risiko-Priferenzen des Arbeitergebers entsprechende
strategische Allokation zugeordnet. Die strategische Allokation aller dem jeweiligen Arbeitgeber
zugeordneten Anlagemittel ergibt sich dann als gewichtetes Mittel der strategischen Alloka-
tionen der Sub-Portfolien, wobei die Gewichtung den Anteilen der einzelnen Sub-Portfolien an
den Anlagemitteln insgesamt entspricht.

Dieser Allokationsauswahlprozess erfolgt in folgenden Schritten:

Seite 5 von 12



ALTE LEIPZIGER Pensionsfonds AG Kapitalanlagestrategie 2019

= Bestimmung von strategischen Allokationen fiir verschiedene Anlagehorizonte und
Rendite-Risiko-Parameter (Arbeitgeber-iibergreifend)

Als Grundlage fiir den Allokationsauswahlprozess wird - unabhingig vom konkreten
Arbeitgeber - flir jeden zu betrachtenden Anlagehorizont und jede mégliche Rendite-Risiko-
Parametrisierung eine strategische Allokation ermittelt. Als Input fiir die Bestimmung dieser
Allokationen werden einerseits die flir das Investment in Frage kommenden Anlageklassen
ausgewihlt und andererseits Allokationsauswahlkriterien definiert, die die Zielsetzungen des
Kapitalanlagemodells iPF reflektieren.

Das im Allokationsauswahlprozess betrachtete Anlageuniversum setzt sich aktuell aus fol-
genden Anlageklassen zusammen:

Euro-Geldmarkt

Staatsanleihen Euroland

Staatsanlethen USA

Euro Covered Bonds

Euro-Unternehmensanleihen

USD-Unternehmensanleihen

Euro High Yield Unternehmensanleihen (Rating-Bereich BB - B)
Global Emerging Markets Anleihen (Hard Currency, Investment Grade)
Aktien Euroland

Aktien Developed Markets ex Euroland

Aktien Emerging Markets

Rohstoffe

Immobilien Euroland

Dabei sind Emerging Markets Anlagen (Renten und Aktien) und Rohstoffe optionale Be-
standteile des Anlageuniversums (siehe hierzu die Ausfihrungen zur Festlegung von Ren-
dite-Risiko-Parametern unten). Die Festlegung des Anlageuniversums erfolgt unter Beriick-
sichtigung der Rendite-Risiko-Charakteristiken und Liquiditdtseigenschaften der einzelnen
Anlageklassen sowie der zu erwartenden Diversifikationseffekte zwischen den verschiede-
nen Anlageklassen. Aktualisierungen des Anlageuniversums aufgrund verinderter Kapital-
marktbedingungen sind jederzeit méglich.

Um innerhalb des durch die Wahl des Anlageuniversums definierten Handlungsspielraums
und unter Beriicksichtigung des jeweiligen Anlagehorizonts und der Rendite-Risiko-Priori-
sierung eine geeignete strategische Allokation auszuwihlen, werden zwei Allokationsaus-
wabhlkriterien definiert. Mittels des ersten Kriteriums werden Allokationen identifiziert, bei
deren Umsetzung das Risiko eines Arbeitgebers, kurz- bis mittelfristig (in den ersten zehn
Jahren nach Festlegung der strategischen Allokation) Nachschusszahlungen leisten zu miis-
sen, vergleichsweise gering ist. Aus den Allokationen, die das erste Auswahlkriterium er-
fiillen, soll dann mittels des zweiten Kriteriums die Allokation ermittelt werden, die die Be-
deckung der korrespondierenden erwarteten zukiinftigen Rentenzahlungen méglichst weit-
gehend sicherstellt.

Da die Auswahl der strategischen Allokationen fiir die verschiedenen Anlagehorizonte und
Rendite-Risiko-Parametrisierungen Arbeitgeber-iibergreifend erfolgt, konnen die Alloka-
tionsauswahlkriterien nicht in Abhdngigkeit von den konkreten Solvabilitédtsanforderungen
und erwarteten zukiinftigen Rentenzahlungen auf Ebene des einzelnen Arbeitgebers defi-
niert werden.
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Stattdessen werden aus den fiir die AL-PF iiblichen Rechnungszinssitzen approximativ
Mindestrenditen abgeleitet, die erreicht werden miissen, um die formulierten Anlageziel-
setzungen zu erreichen. Die Allokationsauswahlkriterien zielen auf die Erfiillung dieser
Mindestrenditeanforderungen ab.

Der auf dem gewdhlten Anlageuniversum und den Allokationsauswahlkriterien basierende
Allokationsauswahlprozess wird mittels stochastischer Simulationen durchgefiihrt. Dies be-
deutet, dass alle mit dem Anlageuniversum kompatiblen Allokationen? in einer Vielzahl
synthetisch generierter moglicher zukiinftiger Kapitalmarktszenarien (mindestens 5.000) auf
ihre Eignung zur Erfiillung der Allokationsauswahlkriterien getestet werden. Die Allokation
mit den besten Testergebnissen wird dann als strategische Allokation fiir den jeweiligen
Anlagehorizont und die jeweiligen Rendite-Risiko-Parameter herangezogen.

Festlegung von Rendite-Risiko-Parametern (Arbeitgeber-spezifisch)

Unter Rendite-Risiko-Gesichtspunkten variierbar sind einerseits die Zusammensetzung des
Anlageuniversums und andererseits die konkrete Ausgestaltung der Allokationsauswahlkri-
terien. In Bezug auf die Zusammensetzung des Anlageuniversums kann iiber die Beriick-
sichtigung von Emerging Markets Anlagen und Rohstoffen entschieden werden. Bei der
Formulierung der beiden Allokationsauswahlkriterien kann der Fokus jeweils entweder pri-
mir auf eine restriktive Risikobegrenzung oder verstérkt auf die Generierung von Rendite-
potential gelegt werden. Bei der Begrenzung des kurz- bis mittelfristigen Nachschussrisiko
bedeutet eine risikoaverse Ausgestaltung des Allokationsauswahlkriteriums zum Beispiel,
dass die Wahrscheinlichkeit und die mittlere Hohe eventueller Nachschusszahlungen in den
folgenden zehn Jahren - zu Lasten des Renditepotentials des Investments - restriktiv be-
grenzt wird. Bei einer renditeorientierten Gestaltung des Kriteriums wird dagegen - zu
Gunsten der langfristigen Renditechancen - ein geringfiigig héheres Nachschussrisiko in
Kauf genommen.

Damit ergeben sich insgesamt folgende Arbeitgeber-spezifisch festzulegende Rendite-Ri-
siko-Parameter:

iZ?::te-Risiko-Para—_ | Gestaltung_smiiglichkeit 1 Gestaltungsmoglichkeit 2
Risikoneigung kurzfristig | risikoavers Renditeorientiert
Risikoneigung langfristig | risikoavers - _Renditeor;nti;rt -
poeehins 2

? Um die Zahl der mit dem Anlageuniversum kompatiblen Allokationen endlich zu gestalten, wird eine Mindestschrittweite festgelegt, mit der die
Gewichtungen der einzelnen Anlageklassen variiert werden kénnen. Diese Mindestschrittweite betrigt aktuell 2,5 Prozentpunkte.
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Alle Parameter konnen auf Ebene des einzelnen Arbeitgebers in beliebiger Weise festgelegt
und miteinander kombiniert werden. Die Spezifikation der Parameter erfolgt, indem zu-
nichst fiir jeden Arbeitgeber eine Standardparametrisierung ermittelt wird. Diese kann dann
entsprechend den Wiinschen des Arbeitgebers modifiziert werden.

Die Standardparametrisierung ergibt sich unmittelbar aus dem vom Arbeitgeber mit der AL-
PF abgestimmten Rechnungszinssatz fiir die Diskontierung der Zahlungsverpflichtungen.
Welchen Rechnungszinssitzen aktuell welche Rendite-Risiko-Parametrisierung zugeordnet
wird, wird durch die nachfolgende Tabelle beschrieben:

Standardparametrisierung
) Beriick-sich- | Beriick-sich-
Rechnungszins | Rjsikoneigung | Risikoneigung tigung von tigung
kurzfristig langfristig Emerging von Roh-
= I | — | Markets __ i steffen
Rechnungszins ristkoavers risikoavers nein Nein
<1,6 % p.a.
_1,6 % p.a. —
< Rechnungszins | risikoavers renditeorientiert | ja Nein
<2,75%p.a. _ __ .
2,75 % p.a. T oy B .
< Rechnungszins renditeorientiert | renditeorientiert | ja Ja

®  Aufteilung der Anlagemittel in virtuelle Sub-Portfolien (Arbeitgeber-spezifisch)

Parallel zur Festlegung der Rendite-Risiko-Parameter werden die einem Arbeitgeber zuge-
ordneten Anlagemittel in virtuelle Sub-Portfolien zerlegt, die zu den einzelnen, zukiinftig zu
leistenden Rentenzahlungen korrespondieren.’ Zur Ermittlung der Volumina der einzelnen
Sub-Portfolien wird zunédchst jeder erwarteten zukiinftigen Rentenzahlung ein Barwert des
voraussichtlichen Auszahlungsbetrags zugeordnet. Zur Diskontierung des Auszahlungsbe-
trags auf den Zeitpunkt der Bestimmung der strategischen Allokation werden die im ersten
Schritt der Allokationsbestimmung ermittelten Mindestrenditen fiir die nachschussfreie Fi-
nanzierbarkeit der Rentenleistungen herangezogen. Da diese Mindestrenditen nicht Arbeit-
geber-spezifisch ermittelt, sondern Arbeitnehmer-iibergreifend approximiert werden, stimmt
die Summe der so ermittelten Barwerte allerdings in der Regel nicht mit dem Gesamtvolu-
men der dem jeweiligen Arbeitgeber zugeordneten Anlagemittel iiberein. Fiir jeden Arbeit-
geber ergeben sich daher die Volumina der Sub-Portfolien durch eine proportionale Skalie-
rung der ermittelten Barwerte der erwarteten zukiinftigen Rentenzahlungen in der Form,
dass das das Gesamtvolumen aller Sub-Portfolien dem Gesamtanlagevolumen entspricht.

? Es werden jeweils alle Anlagemittel, die zu voraussichtlich innerhalb cines Kalenderjahres zu leistenden Rentenzahlungen korrespondieren, zu
einem Sub-Portfolio zusammengefasst. Bei Erreichen des Auszahlungsjahres wird das Sub-Portfolio dann sukzessive, entsprechend den
Auszahlungsterminen der Renten, abgebaut.
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m  Festlegung der strategischen Allokation (Arbeitgeber-spezifisch)

Jedem virtuellen Sub-Portfolio wird die im ersten Schritt ermittelte strategische Allokation
zugeordnet, die dem jeweiligen Anlagehorizont und den Rendite-Risiko-Parametern des je-
weiligen Arbeitgebers entspricht. Die strategische Allokation fiir die gesamten, dem Arbeit-
geber zugeordneten Anlagemittel ergibt sich dann durch Aggregation der strategischen Al-
lokationen fiir die Sub-Portfolien.

Aufgrund der unterschiedlichen Anlagehorizonte der einzelnen Sub-Portfolien sind die so er-
mittelten Arbeitgeber-spezifischen strategischen Allokationen dynamisch. Uber die aus dieser
Dynamik resultierenden Verdnderungen der strategischen Allokationen hinaus werden regel-
milig - mindestens jéhrlich, bei substantiellen Verdnderungen der fiir die Allokationsbe-
stimmung relevanten Rahmenbedingungen auch haufiger - Aktualisierungen der Arbeitgeber-
spezifischen strategischen Allokationen vorgenommen. Nicht vorgesehen sind Anpassungen an
die riicklaufige Restlaufzeit der einzelnen virtuellen Sub-Portfolien in Form eines kontinuier-
lichen Abbaus volatilerer Anlageklassen.

Die den Sub-Portfolien anfdnglich zugeordneten strategischen Allokationen basicren auf der An-
nahme, dass die gewdhlte Allokation bis zum Erreichen des jeweiligen Anlagehorizonts auf-
rechterhalten werden und damit insbesondere davon profitiert werden kann, dass temporire
negative Kapitalmarktentwicklungen auf lange Sicht typischerweise durch positive Marktphasen
kompensiert werden. Ein vorzeitiger Abbau vergleichsweise volatiler Anlageklassen wiirde diese
Annahme verletzen und damit die anfdnglich gewdhlte strategische Positionierung konterka-
rieren.

3. Umsetzung der Kapitalanlagestrategie iPF

Bei der Umsetzung der Kapitalanlagestrategie iPF wird die AL-PF von einem externen Partner
beraten. Die Beratungsleistung besteht dabei primér in der Entwicklung und laufenden Aktuali-
sierung der Arbeitgeber-spezifischen strategischen Allokationen.

Die Realisierung der Investments in die Anlageklassen, die in den strategischen Allokationen der
einzelnen Arbeitgeber vertreten sind, erfolgt mittels entsprechenden Publikumsfonds oder
Exchange Traded Funds (ETFs). Die Durchflihrung des Investments, d.h. insbesondere die Kiufe
und Verkdufe von Anteilen der Publikumsfonds oder ETFs, erfolgt durch die AL-PF.

4. Risikobewertung und Risikomanagement

Die Arbeitgeber-spezifischen strategischen Allokationen werden mindestens jahrlich einer Uber-
priifung unterzogen und gegebenenfalls aktualisiert. Die Uberpriifung erfolgt im Rahmen einer
stochastischen Simulation, d.h. es wird insbesondere die Entwicklung der Kapitalanlagestrategie
in einer Vielzahl von Stressszenarien simuliert.

Dartiiber hinaus wird die Einhaltung der Anlagegrenzen gemdfl PFAV und Guidelines regelmiBig
tiberpriift.

Dic folgenden Teilabschnitte der Kapitalanlagepolitik II1.2. Guidelines, II1.3. Entscheidungs-
prozess und das Zielportfolio des Sicherungsvermdgen B zum 31.12.2019 im Teilabschnitt V.
beziehen sich jeweils auf die Kapitalanlagen des Sicherungsvermdgens B bzw. H auBer
bestehenden Lebensversicherungsvertriagen.
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ALTE LEIPZIGER Pensionsfonds AG Kapitalanlagestrategie 2019

II1.2. GUIDELINES

Fir die Sicherungsvermégen B und H sind die zuldssigen Anlagerichtlinien iiber Guidelines
operationalisiert (siehe Anlagen 2 und 3). Bei den Guidelines fiir das Sicherungsvermdgen H
liegt das Marktrisikopotential mit 130 % als eine Obergrenze deutlich oberhalb von 100 %.

Dies ist darin begriindet, dass das Marktrisikopotential selbst bei einer méglichst weitgehenden
Realisierung der strategischen Allokation, die auch die Grundlage fiir diec Definition des Ver-
gleichsvermdgens bildet, hdufig erhebliche Schwankungen aufweist. Ein Hebeln des Invest-
ments ist selbstverstindlich nicht vorgesehen.

I11.3. ENTSCHEIDUNGSPROZESS

Die Anlagestrategie wird in einem Entscheidungsprozess konzipiert und iiberwacht.

IV. RISIKOBEWERTUNG UND RISIKOMANAGEMENT

Zur Bewertung der unternehmensspezifischen Risiken werden regelmiBig zwei Stress-Simula-
tionen mit nachfolgenden Parametern durchgefiihrt:

e Zinsen +100 BP und +200 BP
e Aktien -10 % und -20 %

Die quantifizierten Risiken werden mit der Risikotragfihigkeit (Reserven) der Portfolios abge-
glichen.

Die tégliche Liquidierbarkeit des gesamten Wertpapier-Portfolios wird bereits bei der Auswahl
und beim Erwerb der Anlagen (Handelsliquiditét, Kosten) sichergestellt.

Dartiber hinaus ist die Anlage der AL-PF in den etablierten Risikomanagementprozess der
ALTE LEIPZIGER Lebensversicherung a.G. integriert. Dazu gehort einerseits, dass die
Kapitalanlage in gleicher Weise simtliche Gremien durchliuft, wie sie fiir die konventionelle
Kapitalanlage installiert sind. Andererseits ist das Portfolio der AL-PF inhaltlich in das laufende
Risikoreporting integriert, so dass Fehlentwicklungen friihzeitig erkannt werden und jederzeit
transparent sind.

Die Anlagestrategien und Anlagegrenzen gemif Investment-Guidelines des SV B und H werden

in den turnusméBigen Vorstandssitzungen durch den zustindigen Vorstand iiberwacht und das
Ergebnis wird in den Protokollen der Sitzung dokumentiert.
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ALTE LEIPZIGER Pensionsfonds AG

V. ASSET-ALLOKATION 31.12.2018

V.1. ANLAGE DES SICHERUNGSVERMOGEN B

Wertpapierbezeichnung

Kapitalanlagestrategie 2019

Bilanzwert (€)

1Shares EB.REXX JUMBO PFANDBRIEFE DE (ETF) 12.206.060,95
iShares Core EUR Corporate Bond (ETF) 4.527.851,25
iShares EUR Corporate Bond Sustainable 0 - 3 J. (ETF) 2.301.472,66
iShares Global Corporates EUR-hedged (ETF) 1.101.006,40
iShares EURO STOXX 50 EX (ETF) 512.230,50
DBX MSCI EMU 1 D (ETF) 1.946.432,30
DBX MSCI World (DR) 1 D (ETF) 2.242.932,96
Laufendes Bankguthaben 2.524.041,59
Forderungen aus abgetretenen Vertrigen bei Lebensversich.untern. 6.350.591.,08
Summe 33.712.619,69

Ausgehend von der Asset-Allokation zum 31.12.2018 und unter Berlicksichtigung einer erwar-
teten Brutto-Neuanlage 2019 von circa € 26 Mio. fiir SV B ist folgende Asset-Allokation zum

31.12.2019 geplant:
Zielportfolio SV B zum 31.12.2019:

Kapitalanlagen %-Anteil
ZINS-ANLAGEN 65,0
1. Renten-Direkt 0,0
2. Renten-Fonds 60,0
3. Hypotheken 0,0
4. Vorauszahlungen 0,0
5. Lfd. Guthaben, Tages-/Festgelder 5,0
DIVIDENDEN-ANLAGEN 35,0
1. Aktien-Direkt 0,0
2. Aktien-Fonds - | 350
3. Beteiligungen 0,0
IMMOBILIEN-ANLAGEN 0,0
1. Immobilien-Direkt 0,0
2. Immobilien-Fonds 0,0

KAPITALANLAGEN ohne FLV 100,0
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V.2. ANLAGE DES SICHERUNGSVERMOGEN H

Wertpapierbezeichnung Bilanzwert (€)
iShares EURO ULTRASHORT BOND (ETF) 393.395,83
BNP Paribas Easy FTSE/NAREIT Eurozone Capped (ETF) 243.842,35
DBX MSCI World (DR) 1C (ETF) 384.162,32
DBX II Eurozone Government Bond 1C (ETF) 468.958,22
DBX USD Treasuries EUR 2D (ETF) 131.979,75
iShares EUR Covered Bond (ETF) 387.466,91
iShares Core EUR Corporate Bond (ETF) 871.595,41
DBX II EUR High Yield Corporate Bond 1D (ETF) 266.242,78
DBX USD Corporate Bond EUR 2D (ETF) 267.350,31
GEM Debt Hard Currency Investment Grade (Investmentfonds) 569.096,82
DBX MSCI EMU 1D (ETF) 1.125.165,92
HSBC MSCI Emerging Markets (ETF) 315.016,93
Laufendes Bankguthaben 8.417.236,09
Forderungen aus abgetretenen Vertragen bei Lebensversich.untern. 8.376.246.98
Summe 22.217.756,62

Die Darstellung eines Zielportfolios entféllt fiir das Sicherungsvermégen H, da fiir jedes
Trageruntemehmen ein eigenes Portfolio gebildet wird, welches von der jeweiligen
Verpflichtungsstruktur und den moglichen Rendite-Risiko-Parametern abhingig ist.

VI. KONZERNREVISION

Die Konzerrevision des ALTE LEIPZIGER - HALLESCHE Konzems hat 2018 im Rahmen
ithrer turnusméfigen risikoorientierten Priifungen und als Bestandteil der Beteiligungsrevision
die Bedeckung der Sicherungsvermdgen des AL-PF gepriift und einen Bericht dariiber erstellt.
Dabei haben sich keine wesentlichen Feststellungen ergeben. Die Handlungsempfehlungen der
Konzernrevision bzw. die erforderlichen kurz- bis mittelfristigen Mafinahmen wurden umgesetzt
bzw. befinden sich teilweise noch in der Umsetzung.

VII. ANLAGENVERZEICHNIS

Anlage 1: §§ 16 bzw. 19 der leistungsbezogenen Pensionsplidne
Anlage 2: Guidelines SV B

Anlage 3: Guidelines SV H

Oberursel, den 14.02.2019
.......................... ALTE LEIPZIGER Pensionsfonds AG
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Anlage 2 der Kapitalanlagestrategie

Profil der ALTE LEIPZIGER Pensionsfonds AG (cPF)
Sicherungsvermégen B (SV B)

Investmentmanager ALTE LEIPZIGER Lebensversicherung a.G.

Anlagekonzept Aktives Management und dynamisches Wertsicherungskonzept
Referenzindex 65 % eb.rexx Gov. Germany 2,5-5,5 / 35 % EuroStoxx 50
Anlagegrundsatz Die Anlage im Sicherungsvermdgen B erfolgt fir Rechnung und Risiko von

Arbeitgebern und Arbeitnehmern und unterliegt der PFAV.
Die Fremdwahrungsquoten insgesamt diirfen die maximale Quote gemafl AnlV bzv.
PFAV nicht berschreiten. Die wahrungskongruente Bedeckung des
Sicherungsvermdgens B wird jederzeit gewahrleistet.

Gultig ab 01.01.2019

Marktrisikopotenzial Qualifizie Einfach Bemerkungen

Ansatz v

Obergrenze 100%

Untergrenze 0%

Zuldssige Vermégensgegenstinde  EUR Non-EUR Nélin

Aktien (Region) v Nur zuldssig innerhalb von Fondsanlagen

Renten (W&hrungen) v Nur zuléssig innerhalb von Fondsanlagen

Unternehmensanleihen v Nur zuldssig innerhalb von Fondsanlagen

=

Mindestrati BBB-/ Die Mindestrating-Anforderung bezieht sich au
indestrating Baa3 die Anleihen innerhalb von Fondsanlagen

Genussscheine | v

Geldmarktinstrumente v

Bankguthaben M

Investmentanteile
von Wertpapierfonds v v
von Immobilienfonds v
von Single-Hedgefonds Y

Derivate Ja Nein

Termingeschafte v Nur zulassig innerhalb von Fondsanlagen
auf Aktienprodukte
auf Zinsprodukte
auf Devisenprodukte

Optionen v Nur zulassig innerhalb von Fondsanlagen
auf Aktienprodukte
auf Zinsprodukte
auf Devisenprodukte |

Swaps v Nur zulassig innerhalb von Fondsanlagen
auf Aktienprodukte
auf Zinsprodukte
auf Devisenprodukte

Strukturierte Produkte v
Wandelanleihen
Sonstige (u.a. Kreditderivate)

ABS v

Wertpapierleihe v

Kreditaufnahme v Nur erlaubt fir valutarische Uberziehungen

Maximale Durationsabweichung zwischen Rentenindex und Gesamtportfolio Rentg¢n
betragt plus/minus 2 Jahre.

i . Strategische Aufteilung des SV in 35% Aktien (= Aktienportfolio, gesteuert nach
Sonstige Vereinbarungen CPPI) und 65% Renten. Die Mindest-Aktienquote betragt 20%.
CPPI-Parameter: Floor (Wertuntergrenze) des Gesamtportfolios: 88%; Multiplikatpr:
0 bis 10 variabel; tagliche Uberpriifung des Multiplikators und evtl. Anpassung.

Oberursel, 14.02.2019



Anlage 3 der Kapitalanlagestrategie

Profil der ALTE LEIPZIGER Pensionsfonds AG (iPF)
Sicherungsvermogen H (SV H)

Investmentmanager ALTE LEIPZIGER Lebensversicherung a.G.

Anlagekonzept Verpflichtungsorientiertes strategisches Allokationsmanagement
Referenzindex Arbeitgeber-spezifisch entsprechend der jeweiligen strategischen Allokation
Anlagegrundsatz Die Anlage im Sicherungsvermdgen H erfolgt fir Rechnung und Risiko von

Arbeitgebern und Arbeitnehmern und unterliegt der PFAV.

Die Fremdwahrungsquoten insgesamt diirfen die maximale Quote geman AnlV bzw.
PFAV nicht iberschreiten. Die wahrungskongruente Bedeckung des
Sicherungsvermdogens H wird jederzeit gewahrleistet.

Gliltig ab 01.01.2019

Marktrisikopotenzial Qualifiziert Einfach Bemerkungen
Ansatz v

Obergrenze 130%

Untergrenze 0%

Zuléssige Vermogensgegenstéinde EUR Non-EUR Nein

Aktien (Region) v Nur zuldssig innerhalb von Fondsanlagen

Renten (Wé&hrungen) ¥ Nur zuldssig innerhalb von Fondsanlagen
Unternehmensanleihen ¥ Nur zuldssig innerhalb von Fondsanlagen

Die Mindestrating-Anforderung bezieht sich auf die

Mindestrating B-/83 Anleihen innerhalb von Fondsanlagen
Rohstoffe ¥ Nur zulassig innerhalb von Fondsanlagen
Genussscheine v
Geldmarktinstrumente
Bankguthaben
Investmentanteite
von Wertpapierfonds v v
von Immobilienfonds v v
von Single-Hedgefonds v
Derivate Ja Nein
Termingeschéfte v Nur zulassig innerhalb von Fondsanlagen
auf Aktienprodukte
auf Zinsprodukte
auf Devisenprodukte
auf Rohstoffe / Rohstoffprodukte
Optionen v Nur zulassig innerhalb von Fondsanlagen
auf Aktienprodukte
auf Zinsprodukte
auf Devisenprodukte
Swaps v Nur zuladssig innerhalb von Fondsanlagen
auf Aktienprodukte
auf Zinsprodukte
auf Devisenprodukte
auf Rohstoffe / Rohstoffprodukte
Strukturierte Produkte v
Wandelanleihen
Sonstige (u.a. Kreditderivate)
ABS v
Wertpapierleihe v
Kreditaufnahme v Nur erlaubt fiir valutarische Uberziehungen
Die Arbeitgeber-spezifischen Referenzindizes sind entsprechend Arbeitgeber-
spezifischer strategischer Allokationen gewichtete Kombinationen von Indizes
verschiedener Anlageklassen. Die Referenzindizes werden mindestens jahrlich
aktualisiert.
Sonstige Vereinbarungen Es wird eine mdglichst weitgehende Realisierung der Arbeitgeber-spezifischen
strategischen Allokationen angestrebt. Taktische Abweichungen von den strategischen
Positionierungen sind nicht vorgesehen.
Der Anteil von Investmentfonds, die in Rohstoffe oder Renten mit einem Rating
unterhalb von BBB-/Baa3 investieren, darf insgesamt 10% nicht liberschreiten.

Oberursel, 14.02.2019
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