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Allianz auf einen Blick

Verdn-

derung zum
1.1.-313. 2008 2007 Vorjahr
ERGEBNISZAHLEN
Gesamter Umsatz " Mio € 27653 29323 -57%
Operatives Ergebnis? Mio € 1856 2870 -353%
Periodentiberschuss Mio € 1148 3240 - 646%
SEGMENTE
Schaden- und Unfallversicherung
Bruttobeitrdge Mio € 13710 14111 -28%
Operatives Ergebnis? Mio € 1479 1267 16,7%
Periodentiberschuss Mio € 1057 1180 -104%
Combined Ratio % 94,8 96,8 —2,0Pkt
Lebens- und Krankenversicherung
Gesamte Beitragseinnahmen Mio € 12327 12326 0,0%
Operatives Ergebnis? Mio € 589 750 -215%
Periodentiberschuss Mio € 452 553 -183%
Kostenquote % 9,1 72 1,9 Pkt
Bankgeschaft
Operative Ertrdge Mio € 778 2101 -63,0%
Operatives Ergebnis? Mio € —456 700 n.a.
Periodentiberschuss Mio € —538 625 n.a.
Cost-Income Ratio % 157,1 66,9 90,2 Pkt
Asset Management
Operative Ertrdge Mio € 727 780 -68%
Operatives Ergebnis? Mio € 241 312 -22,8%
Periodentiberschuss Mio € 78 99 -212%
Cost-Income Ratio % 66,9 60,0 6,9 Pkt
BILANZZAHLEN
Bilanzsumme zum 31. Méarz Mio € 1126766 10611499 6,2%
Eigenkapital zum 31. Marz Mio € 44981 477539 -58%
Anteile anderer Gesellschafter zum 31. Marz Mio € 3507 36289 -33%
ANGABEN ZUR AKTIE
Ergebnis je Aktie € 255 751 -66,0%
Verwdssertes Ergebnis je Aktie € 2,48 7,34 -66,2%
Aktienkurs zum 31. Marz € 125,48 147,959 -152%
Marktkapitalisierung zum 31. Mdrz Mrd € 56,8 66,69 -14,7%
SONSTIGES
Eigenkapitalrendite nach Steuern? % 25 16,49 —13,9 Pkt
Vermogensverwaltung fur Dritte zum 31. Mérz Mrd € 736 765 -38%

" Der gesamte Umsatz umfasst die gesamten Bruttobeitragseinnahmen im Schaden- und Unfall- sowie im Lebens- und Krankenversicherungsgeschéft (einschlieRlich der fondsgebundenen
Lebensversicherungen und anderer anlageorientierter Produkte), auRerdem die operativen Ertrage aus dem Bank- und Asset-Management-Geschaft.

2 Die Allianz Gruppe verwendet das operative Ergebnis, um die Leistung ihrer Segmente und die der Gruppe als Ganzes zu beurteilen.

* Basiert auf dem durchschnittlichen Eigenkapital; dieses ist der Durchschnitt aus dem Eigenkapital zum aktuellen und zum vorausgegangenen Berichtsstichtag.

9 Zum 31. Dezember 2007



Uberblick Giber den Geschaftsverlauf
und Ausblick

— Trotz schwieriger Markte erzielten wir ein operatives Ergebnis von 1,9 Milliarden Euro.

— Das operative Ergebnis in der Schaden- und Unfallversicherung verbesserte sich um
16,7 Prozent auf 1,5 Milliarden Euro.

— Niedrige Gewinnrealisierungen, Wertminderungen und Rechnungslegungseffekte
beeinflussten die Ergebnisse der Lebens- und Krankenversicherung.

—Im Banksegment fihrten weitere Abwertungserfordernisse bei strukturierten, mit
Forderungsrechten besicherten Wertpapieren in Hohe von 845 Millionen Euro zu
einem operativen Verlust von 456 Millionen Euro.

— Die schwachen Aktienmarkte beeinflussten unsere Ergebnisse im Asset Management.

Gesamter Umsatz Operatives Ergebnis
inMrd € in Mio €
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' Die Allianz Gruppe betreibt ihr Geschaft in vier operativen Segmenten: Schaden- und Unfallversicherung, Lebens- und Krankenversicherung, Bankgeschaft und
Asset Management. Rtickwirkend zum 1. Januar 2006 haben wir zusétzlich zu diesen vier operativen Segmenten das Segment Corporate eingefhrt.
2 vor Anteilen anderer Gesellschafter

2



Ergebnisibersicht

Mit einem operativen Ergebnis von 1 856 Millionen Euro
und einem Periodentiberschuss von 1 148 Millionen Euro
blieben die Ergebnisse des ersten Quartals 2008 erheblich
hinter den Werten der entsprechenden Vorjahresperiode
zurtck.

Das Berichtsquartal war zweifellos ein schwieriges. Die
Kreditkrise sowie fallende Immobilienpreise in den USA
hielten weiter an; aulRerdem war die Verfassung der Aktien-
mairkte weltweit schwach. Diese Faktoren wirkten sich auch
auf unsere Ergebnisse aus. Wir mussten auf strukturierte
Wertpapiere, die mit Forderungsrechten besichert sind
(Asset-backed Securities, ABS), weitere 845 Millionen Euro
abschreiben, weil die entsprechenden Referenzwerte noch-
mals zuriickgegangen waren.

Im ersten Vorjahresquartal hatten wir noch von einer sehr
vorteilhaften Marktlage profitiert und Gewinnrealisierun-
gen in Hohe von 2 045 Millionen Euro erzielt. Dagegen be-
schrankten wir uns im Berichtsquartal bewusst darauf, mit
Gewinnrealisierungen lediglich Wertminderungen aus-
zugleichen. Insgesamt fielen die realisierten Gewinne um
1791 Millionen Euro geringer aus als im ersten Quartal
2007.

Die Kreditkrise wirkte sich auch auf Ertragspositionen in
anderen Segmenten aus. So fielen der Provisionstiberschuss
im Bankgeschéft sowie der Umsatz in unserem Asset Ma-
nagement-Geschéft geringer aus. Dennoch erwies sich die
grof3e Mehrheit unsere Geschéaftseinheiten als sehr wider-
standsfdhig gegen die Finanzmarktturbulenzen.
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Gesamter Umsatz "

Gesamter Umsatz nach Segmenten
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Bankgeschaft

Der gesamte Umsatz sank um 5,7 Prozent auf 27 653 Millio-
nen Euro, hauptsichlich infolge der Finanzmarktturbulen-
zen. Diese bewirkten bei der Bank die oben beschriebenen
Bewertungserfordernisse, die einen Handelsverlust von 562
Millionen Euro nach sich zogen. Des Weiteren verzeichne-
ten wir in Italien im Bancassurance-Vertrieb einen Umsatz-
rickgang von 1202 Millionen Euro. Negative Wechselkurs-
effekte minderten den Umsatz um weitere 606 Millionen
Euro. Intern? gerechnet, betrugen die UmsatzeinbulSen 4,2
Prozent.

Schaden- und Unfallversicherung

Die Beitragseinnahmen gingen um 2,8 Prozent auf 13 710
Millionen Euro zurtick. Intern gerechnet, verringerte sich
der Umsatz um 0,6 Prozent. Positive Einfltsse, die aus Neu-
konsolidierungen in Russland und Kasachstan resultierten,

Der gesamte Umsatz umfasst die gesamten Bruttobeitragseinnahmen im
Schaden- und Unfall- sowie im Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft
(einschlieRlich der fondsgebundenen Lebensversicherungen und anderer
anlageorientierter Produkte), auRerdem die operativen Ertrage aus dem
Bank- und aus dem Asset-Management-Geschaft.

Internes Wachstum, bereinigt um Wechselkurseffekte und Effekte aus Akqui-
sitionen und Unternehmensverkaufen. Weitere Informationen zur Uber-
leitung vom nominellen zum internen Wachstum fiir unsere Segmente und
die Gruppe finden sich auf Seite 34.

&
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wurden durch nachteilige Wechselkurseffekte weitgehend
neutralisiert. AulRerdem wurde die Krankenversicherung
der AGF in das Lebens- und Krankenversicherungssegment
umgegliedert, wodurch die Beitragseinnahmen im Segment
um weitere 304 Millionen Euro niedriger ausfielen.

Wir halten unverandert an unserer streng auf Profitabilitat
ausgerichteten Zeichnungspolitik fest. Ebenso macht sich
die Ausweitung unseres Geschéfts in Schwellenmérkten
weiterhin bezahlt. Dort stiegen die Beitragseinnahmen
kraftig um 208 Millionen Euro, wahrend sie in den etablier-
ten Markten, wo wir Neugeschéft nur zeichneten, wenn es
Profitabilitdt versprach, eher stagnierten oder gar zurtick-
gingen.

Lebens- und Krankenversicherung

Die gesamten Beitragseinnahmen hielten sich mit 12 327
Millionen Euro auf dem Niveau des ersten Vorjahresquar-
tals. Starke Wechselkursanderungen fithrten zu EinbulSen
von 321 Millionen Euro. Intern gerechnet und unter Beriick-
sichtigung der bereits erwdhnten Umgliederung des Kranken-
versicherungsgeschéfts wuchs der Umsatz um 0,2 Prozent.

Die Geschaftsentwicklung war in den meisten unserer
Lebensversicherungsmarkte dynamisch. Allerdings ging in
Italien der Umsatz tiber den Bancassurance-Vertrieb deut-
lich zurtck. Dieser Vertriebsweg lebt stark vom Absatz
fondsgebundener Produkte. In den USA hielt die schwierige
Lage weiterhin an.

Bankgeschaft

Im Bankgeschaft sank der Umsatz aufgrund weiterer Ab-
wertungserfordernisse bei ABS in Hohe von 845 Millionen
Euro, die zu Korrekturen in unserem Handelsbuch fiihrten,
deutlich um 63,0 Prozent auf 778 Millionen Euro. Wegen
dieser Abwertungserfordernisse entstand ein Handelsver-
lust von 562 Millionen Euro, wiahrend im ersten Vorjahres-
quartal der Handelsgewinn noch 341 Millionen Euro betra-
gen hatte. Der Zinsiiberschuss verminderte sich um

232 Millionen Euro, da im Vorjahresquartal der Verkauf von
einem assoziierten Unternehmen einmalig 171 Millionen
Euro erbracht hatte. Dartiber hinaus sank der Provisions-
iberschuss um 188 Millionen Euro aufgrund der bereits
erwahnten Finanzmarktturbulenzen.

" New Europe, Asien-Pazifik, Stdamerika, Mexiko und Naher Osten/Nordafrika

Asset Management

Trotz Zufltissen von 26 Milliarden Euro zu den verwalteten
Drittgeldern verringerten sich diese zwischen dem Jahres-
ende 2007 und dem Berichtsquartalsultimo von 765 Milliar-
den Euro auf 736 Milliarden Euro. Hauptursache hierfir
waren nachteilige Wechselkursentwicklungen, die 39 Milli-
arden Euro ausmachten, sowie marktbedingte Kursverluste
von 8 Milliarden Euro.

Im Vergleich zum ersten Vorjahresquartal gingen die
operativen Ertrdge um 6,8 Prozent auf 727 Millionen Euro
zurtick. Sie enthielten einige Sondereffekte wie die negative
Entwicklung von Anfangsinvestitionen (,,seed money*)
und Stiitzungsmalnahmen fiir Money Market Fonds. Intern
gerechnet betrug das Wachstum 0,5 Prozent.

Operatives Ergebnis

Operatives Ergebnis nach Segmenten
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Das operative Ergebnis fiel um 1014 Millionen Euro auf

1 856 Millionen Euro, vornehmlich infolge des Abschrei-
bungsbedarfs bei ABS im Banksegment, der 845 Millionen
Euro ausmachte. Die Geschaftsentwicklung war von Seg-
ment zu Segment unterschiedlich. Die Schaden- und Un-
fallversicherung erlebte ein starkes Quartal. Hingegen litt



auch die Lebens- und Krankenversicherung unter unter den
schwachen Aktienmarkten. Auch das Asset Management-
Geschaft war belastet, wenngleich in geringerem Mal3e.
Hier ging der Provisionsiiberschuss zurtick; zusatzlich ver-
zeichneten wir einige Einmaleffekte.

Unsere kontinuierlichen Initiativen zur Effizienzverbesse-
rung hatten Erfolg: Unsere Verwaltungskosten gingen um
11,2 Prozent zurtick, wobei sdmtliche Segmente zu dieser
Entlastung beitrugen.

Schaden- und Unfallversicherung

Dieses Segment steigerte das operative Ergebnis erheblich
um 16,7 Prozent auf 1 479 Millionen Euro. Dazu trug auch
bei, dass wir unverandert nur Geschaft mit Aussicht auf
Profitabilitiat zeichnen und auf Umsatz verzichten, wenn
diese nicht gegeben ist. Der Schadenaufwand infolge von
Naturkatastrophen verringerte sich im Vergleich zum ersten
Quartal 2007 um 90 Millionen Euro, obwohl sich die Anzahl
der Grofsschdden insgesamt erhohte. Die Combined Ratio
betrug sehr wettbewerbsfahige 94,8 Prozent.

Lebens- und Krankenversicherung

Das operative Ergebnis in der Lebens- und Krankenversiche-
rung fiel um 21,5 Prozent auf 589 Millionen Euro, vor allem
aufgrund von Wertminderungen im Aktienportfolio infolge
der schwachen Aktienmarkte, geringeren Gewinnrealisie-
rungen und hoheren Credit Spreads. Im ersten Vorjahres-
quartal hatten wir die glinstige Marktlage fiir Gewinnreali-
sierungen von 1 088 Millionen Euro genutzt; da im Berichts-
quartal das Umfeld deutlich schlechter war, verzichteten
wir auf Gewinnrealisierungen in grof$erem Umfang, so dass
diese (vor Beteiligung der Versicherungskunden) um 40,3
Prozent auf 649 Millionen Euro zuriickgingen.

Bankgeschaft

Im Bankgeschaft fiel das operative Ergebnis im Vergleich
zum ersten Vorjahresquartal um 1 156 Millionen Euro, was
im Berichtsquartal einen Verlust von 456 Millionen Euro
ausmachte, mal3geblich bestimmt durch die Bewertungs-
erfordernisse bei ABS in Hohe von 845 Millionen Euro. Im
Ubrigen war das Vorjahresquartalsergebnis durch einen
einmaligen VerdulSerungsgewinn von 171 Millionen Euro
begiinstigt, der aus dem Verkauf eines assoziierten Unter-
nehmens rihrte. Die operativen Aufwendungen wurden um
13,1 Prozent auf 1 222 Millionen Euro weiter gekirzt. Die
Risikovorsorge im Kreditgeschéft blieb moderat, was fir die
hohe Qualitit unseres Kreditportfolios spricht. Nach Netto-
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auflosungen von 5 Millionen Euro im Vergleichsquartal des
Vorjahres wurden im ersten Quartal 2008 der Risikovorsorge
12 Millionen Euro zugefihrt.

Asset Management

Das operative Ergebnis im Asset Management verringerte
sich um 22,8 Prozent auf 241 Millionen Euro, vor allem auf-
grund der geringeren operativen Ertrage. Folgekosten unserer
Investitionen in den Geschéftsausbau und den Vertrieb, von
denen wir zuktnftig héhere Ertrage erwarten, lieRen die
Aufwendungen steigen.

Berticksichtigt man allerdings den starken Drittgelderzu-
fluss, die stabilen Margen und die zeitlich begrenzte Wir-
kung von Sondereffekten, sehen wir unser Asset Manage-
ment fiir weitere Ertragssteigerungen gut positioniert,
sobald sich die Marktlage wieder normalisiert haben wird.
Unsere Cost-Income Ratio stieg um 6,9 Prozentpunkte auf
66,9 Prozent.

Corporate

Nach 101 Millionen Euro operativem Verlust im ersten Vor-
jahresquartal reduzierte sich dieser im Berichtszeitraum
auf 76 Millionen Euro, hauptsachlich infolge hoherer Zins-
einktinfte und Provisionsertrage.

Nichtoperatives Ergebnis

Das nichtoperative Ergebnis sank deutlich um 1 640 Millio-
nen Euro auf 46 Millionen Euro, vor allem weil wir hohere
Wertminderungen unserer Kapitalanlagen in Héhe von

424 Millionen Euro sowie riicklaufige Gewinnrealisierungen
in Hohe von 678 Millionen Euro hinnehmen mussten. Im
ersten Vorjahresquartal hatten wir die giinstige Marktlage
genutzt und vornehmlich durch den Verkauf von Wertpapie-
ren einen Gewinn in Hohe von 2 045 Millionen Euro realisiert.
Aufgrund der schlechten Marktbedingungen im Berichts-
zeitraum verzichteten wir auf Gewinnrealisierungen in gro-
Rerem Umfang und realisierten lediglich 254 Millionen Euro.

Periodentiberschuss

Der Periodentiberschuss sank auf 1 148 Millionen Euro. Zu
dieser Entwicklung trugen niedrigere Ertragsteuern durch
die Steuerreform in Deutschland sowie der geringere Minder-
heitenanteil am Ergebnis, der auf den Erwerb aller Anteile
an der franzosischen AGF zurtickzufiithren ist, bei. Da die
Abschreibungen auf ABS steuerlich unberticksichtigt blieben,
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erhohte sich der effektive Steuersatz um 14,2 Prozentpunkte

auf 35,4 Prozent.
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" Weitere Informationen finden sich unter Ziffer 37 des Konzernanhangs.

Segmentberichterstattung — Gesamter Umsatz und operatives Ergebnis
fiir den Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Marz 2008 und vom 1. Januar bis 31. Marz 2007

1.1.-313. Schaden- Leben/ Bank- Asset Corporate Konsoli- Konzern
Unfall Kranken geschéft  Management dierung

Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €
2008
Gesamter Umsatz"” 13710 12327 778 727 — 111 27653
Operatives Ergebnis 1479 589 - 456 241 -76 79 1856
Nichtoperative Positionen 95 18 48 -115 -102 102 46
Ergebnis vor Ertragsteuern und Anteilen anderer
Gesellschafter am Ergebnis 1574 607 -408 126 -178 181 1902
Ertragsteuern —-478 -136 -116 —-46 86 16 -674
Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis -39 =19 -14 =2 =7 1 -80
Periodeniiberschuss (-fehlbetrag) 1057 452 -538 78 -99 198 1148
2007
Gesamter Umsatz" 14111 12326 2101 780 — 5 29323
Operatives Ergebnis 1267 750 700 312 -101 -58 2870
Nichtoperative Positionen 664 103 17 -122 511 413 1686
Ergebnis vor Ertragsteuern und Anteilen anderer
Gesellschafter am Ergebnis 1931 853 817 190 410 355 4556
Ertragsteuern —-537 -201 —-168 -80 -25 44 —-967
Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis -214 -99 -24 =11 -4 3 -349
Periodeniiberschuss 1180 553 625 99 381 402 3240

) Der gesamte Umsatz umfasst die gesamten Bruttobeitragseinnahmen im Schaden-Unfall- sowie im Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft (einschlielich der fondsgebundenen

Lebensversicherungen und anderer anlageorientierter Produkte), auBerdem die operativen Ertrage aus dem Bank- und dem Asset-Management-Geschaft.



Auswirkungen der Finanzmarkt-
turbulenzen

Die Immobilienkrise in den Vereinigten Staaten fithrte zu
einem signifikanten Preiseinbruch bei strukturierten Wert-
papieren, die mit Forderungsrechten besichert sind (soge-
nannte Asset-backed Securities, ABS). Dies traf hauptsédch-
lich die Collateralized Debt Obligations (CDO) sowie die
U.S. Residential Mortgage-backed Securities (U.S. RMBS).

Die Turbulenzen an den Finanzmarkten wirkten sich auch
auf unsere Geschéftsergebnisse aus. Abhangig vom Ge-
schift waren unsere Segmente allerdings unterschiedlich
stark betroffen.

Die Krise hat die Entwicklung in unserem Bankgeschaft
maldgeblich beeintrachtigt, wobei der grofSte Teil auf einige
Geschéftseinheiten innerhalb der Investment Bank der
Dresdner Bank entfiel. Die Auswirkungen auf unser Versi-
cherungsgeschaft waren vernachlassigbar. Auch die Ver-
mogensanlage der beiden Versicherungszweige war nur
zum Teil betroffen, da unsere Kapitalanlagen eine hohe
Qualitat aufweisen und kein nennenswertes CDO- und
Subprime-Exposure enthalten. Die Auswirkungen auf das
Asset-Management-Geschéaft waren ebenfalls gering.

Einfluss auf das Versicherungsgeschaft

Zum 31. Mérz 2008 entfielen im Bereich Schaden- und Un-
fallversicherung insgesamt 4,8 Milliarden Euro auf ABS, was
einem Anteil am Kapitalanlagenbestand des Segments von
rund 5 Prozent entspricht. 0,2 Milliarden Euro davon mach-
ten CDO aus, von denen Papiere im Wert von 1 Million Euro
dem Subprime-Sektor zuzuordnen sind. Nichtrealisierte
Verluste aus CDO gingen mit 2 Millionen Euro in das Eigen-
kapital ein.

Zum 31. Mérz 2008 hielt das Segment Leben/Kranken ABS
von 13,3 Milliarden Euro. Das entspricht einem Anteil in
Héhe von weniger als 4 Prozent an den Segmentkapitalan-
lagen. Auf CDO entfallen 0,2 Milliarden Euro. Davon sind
keine dem Subprime-Sektor zuzuordnen. Nichtrealisierte
Verluste aus CDO gingen mit 7 Millionen Euro in das Eigen-
kapital ein.
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Einfluss auf das Investmentbanking-Geschaft der
Dresdner Bank

Im Rahmen ihrer Kapitalmarktaktivitdten betreibt die
Dresdner Bank Geschéfte mit strukturierten Produkten. Hier-
zu gehoren Asset-backed Securities des Handelsbuchs,
Credit Enhancements, Conduits, fremdkapitalfinanzierte
Unternehmensiibernahmen (sogenannte Leveraged Buy-
outs, LBO) und Structured Investment Vehicles (SIV). Dar-
iber hinaus hat die Dresdner Bank Dritten eine Absiche-
rung fiir ABS-Positionen gewahrt und das Exposure hieraus
bei Monoline-Versicherern abgesichert.

Asset-backed Securities des Handelsbuchs
Unter ABS versteht man strukturierte Wertpapiere, die mit
Forderungsrechten besichert sind.

Zum 31. Mérz 2008 wies die Dresdner Bank in den Handels-
aktiva ihrer Bilanz ABS in Hohe von 10,1 Milliarden Euro aus.
Der GroRteil dieser ABS weist eine hohe Qualitat auf; 81 Pro-
zent sind mindestens mit einem A-Rating bewertet.

Uberblick tiber das Exposure nach Rating
in%

BB und niedriger: 14,0

BBB: 5,0 7~

A:50
AA: 6,0

AAA: 70,0

Nach Abschreibungen belief sich das Nettoexposure per
31.Marz 2008 auf 8,1 Milliarden Euro. Hierin sind CDO mit
1,0 Milliarden Euro, US RMBS mit 0,9 Milliarden Euro und
andere ABS mit 6,2 Milliarden Euro enthalten. Da sich die
Finanzmarktkrise im Wesentlichen auf CDO und U.S. RMBS
auswirkte, werden diese Nettoexposures als , kritische Akti-
va“ klassifiziert. In Abhdngigkeit von Qualitat und Charak-
teristika der Aktiva haben wir signifikante Abschreibungen
auf CDO und U.S. RMBS vorgenommen.
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Exposure Exposure Abschrei- in%des Verbleiben-
31.3. bungen  Exposures  der Buch-
2008  2007/2008 wert zum

31.3.2008

Mio € Mio € Mio €

U.S. RMBS

Prime 662 182 27% 480

Midprime 315 169 54% 146

Subprime 573 322 56% 251

Summe

U.S. RMBS 1550 673 43% 877

CDO

High grade 1503 542 36% 961

Mezzanine 620 620 100% =

Summe CDO 2123 1162 55% 961

Credit Enhancements

Unter einem Credit Enhancement versteht man eine oder
mehrere Manahmen, die dem Kreditgeber im Rahmen
einer Verbriefungstransaktion zur Verfiigung stehen, um
die Sicherheiten, die Kreditkonditionen oder das Rating der
Verbriefung zu verbessern. In diesem Zusammenhang hat
die Dresdner Bank fiir Credit Investment-related Conduits
(CIRC) eine nachrangige Haftung fir ABS itbernommen. Das
dieser Struktur zugrunde liegende Portfolio besteht tiber-
wiegend aus ABS.

Im Bereich der CIRC-Strukturen tibernimmt die Dresdner
Bank eine nachrangige Haftung ftir ein ABS-Portfolio. Die
erstrangige Haftung liegt beim Kunden. Wenn der Wert des
Portfolios unter einen festgelegten Grenzwert fallt, hat die
Bank zuséatzlich das Recht, das Portfolio am Markt zu verau-
Bern. Auch bei diesen Produkten hat die Bank ihr Exposure
reduziert; es belief sich zum 31. Marz 2008 auf nominal 2,1
Milliarden Euro.

Conduits

Unter einem Conduit versteht man eine Zweckgesellschaft,
welche die Verbriefung von Forderungen tiber die Ausgabe
von Geldmarktpapieren refinanziert.

Seit Ende der 90er Jahre arrangiert die Dresdner Bank die
Verbriefung von Forderungsportfolios fiir Kunden sowie fiir
eigene Rechnung tiber Asset-backed-Commercial-Paper
(ABCP)-Programme iiber verschiedene Conduits. Die die-
sen Verbriefungstransaktionen zugrunde liegenden Aktiva
weisen eine gute Qualitét auf; 80 Prozent der Papiere weisen

zumindestens ein A-Rating auf. Die Bank hat hierfiir Liqui-
ditétslinien in Héhe von 11,8 Milliarden Euro zur Verfiigung
gestellt, wovon 7,3 Milliarden Euro zum 31. Mérz 2008 nicht
in Anspruch genommen waren.

Leveraged Buy-out

Ein Leveraged Buy-out (LBO) ist eine Finanzierungsform
fur Unternehmensiibernahmen, die einen hohen Fremd-
kapitalanteil enthalt.

Die Dresdner Bank stellt Kreditlinien fiir diese Transaktio-
nen zur Verfiigung, von denen tblicherweise ein Grof3teil
syndiziert wird. Im ersten Quartal 2008 reduzierte die
Dresdner Bank ihr LBO-Exposure auf 4,0 Milliarden Euro.
Dies schlief3t sowohl in Anspruch als auch nicht in An-
spruch genommene Tranchen ein.

Monoliner

Monoliner sind Versicherungsgesellschaften, die auf die
Ubernahme von Finanzrisiken spezialisiert sind und die
Riickzahlung eines Wertpapiers und der Zinsen garantieren
fur den Fall, dass der Emittent seiner Verpflichtung nicht
nachkommen kann. Die Dresdner Bank unterhalt Ge-
schiftsbeziehungen mit Monolinern, um ausgewéhlte
Positionen in ihrem Portfolio abzusichern.

Uber Credit Default Swaps (CDS) hat die Dresdner Bank
Kreditversicherungen fiir ABS-Exposures bereitgestellt.
Gemal} unseren Risikorichtlinien werden diese CDS-Posi-
tionen bei Monolinern abgesichert. Ein Verlust entsteht nur
dann, wenn aus den zugrunde liegenden Aktiva keine Zah-
lung erfolgt und der Monoliner seinen vertraglichen Pflich-
ten nicht nachkommt. Der Verlust belduft sich dann auf die
Differenz zwischen dem von dem Monoliner garantierten
Betrag und dem Wert der ABS. Die Dresdner Bank hat von
dem Kontrahentenrisiko mit Monolinern nominal 0,4 Mi-
lliarden Euro bei Dritten abgesichert, wodurch sich dieses
Risiko auf 1,3 Milliarden Euro per 31. Mérz 2008 reduziert.

Structured Investment Vehicle

Bei einem Structured Investment Vehicle (SIV) handelt es
sich um eine Gesellschaft, die primdr in strukturierte An-
leihen investiert und sich iiber die Ausgabe von Medium-
Term Notes oder Commercial Papers refinanziert.



Am 18. Mérz 2007 haben die Dresdner Bank und die K2
Corporation Vereinbarungen tiber eine ,Support“-Fazilitat
fir das SIV K2 abgeschlossen, die von der Dresdner Bank
bereit gestellt wird. Die Vereinbarung besteht aus einem
verbindlich bereitgestellten Mezzanine-Kredit von 1,5 Milli-
arden US-Dollar und einer ,Backstop“-Fazilitat.

Durch den Mezzanine-Kredit hat K2 unmittelbar zusétzli-
che Liquiditat zur Verfigung. K2 kann diese Mittel ftr Lauf-
zeiten bis zur Falligkeit ihres am ldngsten laufenden vor-
rangigen Fremdkapitals in Anspruch nehmen. Mit der
»Backstop“-Fazilitit hat sich die Dresdner Bank verpflichtet,
K2 verbindliche Preise zu stellen, zu denen sie Wertpapiere
von K2 in dem Fall erwerben wird, dass K2 keine besseren
Preise ftir diese Wertpapiere am Markt erzielen kann. Die
Gesamtsumme der von der Dresdner Bank gestellten Preise
hat dabei jeweils dem Betrag zu entsprechen, der notwen-
dig ist, K2 gentigend Mittel zu verschaffen, um das vorrangi-
ge Fremdkapital vollstandig zuriickzuzahlen. Sowohl der
Mezzanine-Kredit als auch die ,,Backstop“-Fazilitat konnen
auch im Fall bestimmter kreditbezogener Ereignisse in
Anspruch genommen werden.

Risikomanagement

Das Risikomanagement ist integraler Bestandteil unserer
Geschéftsprozesse und ist darauf ausgerichtet, die wertori-
entierte Unternehmenssteuerung zu unterstiitzen. Unser
internes Risikokapitalmodell stellt der Geschaftsleitung
Informationen zur Verfiigung, die eine aktive Steuerung und
Uberwachung unserer Vermdgenswerte und Verbindlich-
keiten erlauben. Damit sind wir in der Lage, unsere Risiken
effektiv zu begrenzen. Bisher wurden keine Risiken identifi-
ziert, die eine Bedrohung fiir das kiinftige Bestehen der
Allianz Gruppe darstellen kénnten.

Die Auswirkungen der Finanzmarktkrise sind im Abschnitt
JAuswirkungen der Finanzmarktturbulenzen® dargestellt.

Die Aussagen im Risikobericht des Geschéftsberichts
2007 sind unverandert gtltig.
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Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Informationen finden sich nachstehend unter ,Ausblick*
und im Konzernanhang unter Ziffer 41.

Chancen

Wie in unserem Geschaftsbericht 2007 ausgefiihrt, sind wir
unverandert zuversichtlich, dass die Geschéaftsaussichten
fir Finanzdienstleister positiv bleiben.

Ausblick

Unser Ausblick bleibt unverdndert.

Wir glauben, dass die Ziele, die wir mit unserem mittelfristi-
gen Ausblick bis 2009 kommuniziert haben, nach wie vor
erreichbar sind. Auch wenn wir Zeichen fiir eine Besserung
sowohl am US-Immobilienmarkt als auch auf den Aktien-
markten sehen, ist es schwer vorauszusagen, wann die
Finanzmarktkrise enden wird. Im gegenwértigen Umfeld
wird 2008 kein leichtes Jahr, und je langer die Krise andauert,
desto schwerer wird das Erreichen unseres Drei-Jahre-Aus-
blicks werden. Aber mittelfristig bleiben wir optimistisch,
weil sich die Basis unseres Geschifts in gutem Zustand
befindet und wir fiir einen Aufschwung an den Markten gut
positioniert sind.

Auf der Basis des um die aulRerordentlich giinstige Entwick-
lung von Schédden aus Naturkatastrophen bereinigten Ge-
schiftsergebnisses 2006 soll das operative Ergebnis bis zum
Jahr 2009 um durchschnittlich 10 Prozent jahrlich wachsen.
Dies steht unter dem Vorbehalt, dass unser Bankgeschéft
einen unter normalen Umstidnden zu erwartenden Ergebnis-
beitrag liefert.

Die Combined Ratio in der Schaden- und Unfallversiche-
rung soll wahrend dieser Zeit im Schnitt unter 94 Prozent
gehalten werden. Fiir das Lebens- und Krankenversiche-
rungsgeschéft streben wir eine Neugeschaftsmarge? von
durchschnittlich mehr als 3 Prozent an. Ferner erwarten wir

" Neugeschaftsmarge gemal Definition des European Embedded Value
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fiir unser Asset Management, dass die Kapitalanlagen fiir
Dritte jahrlich durchschnittlich um 10 Prozent vor Wechsel-
kurseffekten steigen.

Wir kénnen das Ziel fiir unser Bankgeschaft, eine Rendite
auf das risikoadjustierte Kapital von im Schnitt mindestens
15 Prozent im Zeitraum von 2007 bis 2009, nicht bestétigen.
Wir erwarten nicht, dass die Ergebnisse in den Jahren 2008
und 2009 den Rickstand aus dem abgelaufenen Jahr aus-
gleichen werden. Aufgrund der Unsicherheit dartiber, wie
sich die Kreditmarkte und die Preisschwankungen an den
Markten vor dem Hintergrund der Finanzmarktturbulenzen
entwickeln werden, konnen wir keine hinreichend aussage-
fahige Prognose tiber die kiinftige Ergebnissituation der
Bank geben. Wir kénnen nicht ausschlieRen, dass weitere
Abschreibungen auf U.S RMBS und CDO kiinftige Quartals-
ergebnisse beeintrachtigen.Jedoch erwarten wir, dass sich
die Preise im Lauf des Jahres 2008 stabilisieren. Einen ge-
nauen Zeitraum kénnen wir an dieser Stelle nicht einschét-
zen. Allerdings streben wir fir die Zukunft weiterhin eine
jahrliche Rendite auf das risikoadjustierte Kapital von min-
destens 15 Prozent fiir unser Bankgeschaft an.

Die Aussagen stehen unter dem Vorbehalt, dass Naturka-
tastrophen, widrige Entwicklungen an den Kapitalméarkten
oder andere Faktoren unsere Prognosen mehr oder minder
beeintrachtigen konnen.

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

Soweit wir in diesem Dokument Prognosen oder Erwartungen aulSern oder die
Zukunft betreffende Aussagen machen, kénnen diese Aussagen mit bekannten
und unbekannten Risiken und Ungewissheiten verbunden sein. Die tatsachli-
chen Ergebnisse und Entwicklungen kdnnen daher wesentlich von den gedu-
Berten Erwartungen und Annahmen abweichen. Neben weiteren hier nicht
aufgefiihrten Griinden kénnen sich Abweichungen aus Veranderungen der
allgemeinen wirtschaftlichen Lage und der Wettbewerbssituation, vor allem in
Allianz Kerngeschéftsfeldern und -markten, aus Akquisitionen sowie der an-
schlieRenden Integration von Unternehmen und aus Restrukturierungsmaf-
nahmen ergeben. Abweichungen kénnen aulRerdem aus dem AusmafS oder
der Haufigkeit von Versicherungsfallen, Stornoraten, Sterblichkeits- und Krank-
heitsraten beziehungsweise -tendenzen und, insbesondere im Bankbereich, aus
der Ausfallrate von Kreditnehmern resultieren. Auch die Entwicklungen der
Finanzmarkte und der Wechselkurse sowie nationale und internationale Geset-
zesanderungen, insbesondere hinsichtlich steuerlicher Regelungen, kdnnen
entsprechenden Einfluss haben. Terroranschlédge und deren Folgen kdnnen die
Wahrscheinlichkeit und das Ausmaf von Abweichungen erhéhen. Die hier dar-
gestellten Sachverhalte kdnnen auch durch Risiken und Unsicherheiten beein-
flusst werden, die in den jeweiligen Meldungen der Allianz SE an die US Securi-
ties and Exchange Commission beschrieben werden. Die Gesellschaft
Ubernimmt keine Verpflichtung, Zukunftsaussagen zu aktualisieren.

10



Schaden- und Unfallversicherung

— Das operative Ergebnis verbesserte sich um 16,7 Prozent.
— Die Combined Ratio betrug 94,8 Prozent.
— 9 Prozent des Umsatzes stammten aus Schwellenmarkten.

Ergebnistibersicht

Bruttobeitrage

Unsere Geschéftspolitik blieb unverandert auf Rentabilitét
ausgerichtet, auch wenn die Preise in einigen Kernmérkten
weiter fielen. Gemals unserer selektiven Geschéftspolitik
zeichnen wir Neugeschaft nur, wenn es Profitabilitét ver-
spricht; wir verzichten bewusst auf Umsatz, wenn der Preis
nicht angemessen ist. Dementsprechend gingen die Brutto-
beitrage im Vergleich zum ersten Vorjahresquartal um

2,8 Prozent auf 13 710 Millionen Euro zurtick. Die Pramien-
einnahmen waren begiinstigt durch unsere Akquisitionen
im Jahr 2007 in Russland und Kasachstan. Dieser Zuwachs
wurde jedoch weitgehend durch die Umgliederung des
Krankenversicherungsgeschifts der AGF in das Lebens-
und Krankenversicherungssegment sowie durch negative
Wechselkurseffekte neutralisiert. Bereinigt um den Umglie-
derungseffekt, minderte sich der Umsatz um 0,8 Prozent.
Aufinterner Basis gerechnet, fielen die Beitragseinnahmen
um 0,6 Prozent.

Bruttobeitrage nach Regionen"

in%

_ Asien-Pazifik und
Nord- und Std- — Ubrige Welt:3,6 (3,3)
amerika: 8,9 (9,6)
Ubriges
Europa: 14,4 (12,8)

__ Deutschland: 35,6 (34,6)

’7 Italien: 9,0 (9,2)

Frankreich: 13,0 (14,6)

' §

Spanien: 5,1 (4,9) '

GroRbritannien: 4,2 (4,3)

Schweiz:62(6,7)

D Nach Bereinigung lander- und segmentubergreifender Transaktionen zwischen Gesellschaften
der Allianz Gruppe. Die Bruttobeitrage aus unserem Spezialversicherungsgeschaft sind in
dieser Darstellung den Regionen zugeordnet worden.

Die Umsatzentwicklung fiel regional sehr unterschiedlich
aus. In den geséattigten Mérkten stagnierten oder sanken die
Beitragseinnahmen. Hingegen stieg das Pramienaufkommen

in den Schwellenmarkten? um 208 Millionen Euro stark an.
Die Ausweitung unseres Geschéfts in diese Markte macht
sich also weiterhin bezahlt. Die Schwellenmarkte steuerten
insgesamt 1266 (1 058) Millionen Euro zum Segmentum-
satz bei; das entspricht einem Anteil von 9,2 (7,5) Prozent.

Das hochste Beitragsplus stammte mit 182 Millionen Euro
aus New Europe. Ausschlaggebend war hier die Vollkonsoli-
dierung der russischen Gesellschaften ROSNO und Progress
Garant sowie der kasachischen ATF-Polis. AuRerdem waren
wir mit dem Verkauf von Autoversicherungen in Polen sehr
erfolgreich.

Die marktweite Schwiéche in der deutschen Autoversiche-
rung fiihrte bei Allianz Sach zu einem Beitragsriickgang um
58 Millionen Euro.

In Frankreich verringerte sich der Umsatz um 301 Millionen
Euro, hauptsachlich infolge der Umgliederung des Kranken-
versicherungsgeschifts in das Lebens- und Krankenversi-
cherungssegment. Ohne diesen Sondereffekt betrug der
Beitragsriickgang lediglich 21 Millionen Euro.

Die Beitragseinnahmen unseres US-Versicherers Fireman'’s
Fund gestaltete sich in Originalwahrung stabil. Auf Konzern-
ebenelield jedoch die stetige Abwertung des US-Dollar ge-
geniiber dem Euro die Beitragseinnahmen um 110 Millionen
Euro sinken.

Das Beitragsminus in Italien machte 73 Millionen Euro aus,
vornehmlich beeinflusst durch die Autoversicherung, in
der die Preise gedndert und das Geschéaftsvolumen einge-
schrankt wurden. AulRerdem dampfte das ,Bersani-Gesetz®,
das marktweite Preissenkungen erzwingt, den Umsatz.

" New Europe, Asien-Pazifik, Sidamerika, Mexiko, Mittlerer Osten und Nord-
afrika
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Niedrigere Raten, eine selektive Zeichnungspolitik und ein
starker Euro gegentiber US-Dollar und britischem Pfund
bewirkten bei Allianz Global Corporate & Specialty (AGCS)
UmsatzeinbufRen von 71 Millionen Euro.

Bruttobeitrage — Interne Wachstumsraten "

in%

Allanz SE? i3 -
Allianz Sach —14 i
Frankreich I 11
Italien

gL

GroRbritannien

_ n

i 2,0

Schweiz

Spanien | 06

-08 |

West- und Stideuropa

New Europe -45 -
USA 0,0
Asien-Pazifik ' 25
Studamerika - 85
Spezialversicherungsgeschaft -36
-20] ~10] 0 10] 20] 30]

Q12008 zu Q12007

U nach Bereinigung ldnder- und segmentiibergreifender Transaktionen zwischen Gesellschaften
der Allianz Gruppe

2 In Verbindung mit unserem Schaden- und Unfallriickversicherungsgeschaft, das hauptséchlich
der Allianz SE zuzuschreiben ist, betrug der Riickgang innerhalb Deutschlands 2,6 Prozent.
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Operatives Ergebnis

Operatives Ergebnis
in Mio €

0 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1

2006 2007 2008

Das operative Ergebnis steigerte sich deutlich um 16,7 Pro-
zent auf 1 479 Millionen Euro. Die erhebliche Verbesserung
im Vergleich zum ersten Vorjahresquartal beruht darauf,
dass 2007 in Europa Naturkatastrophen wie der Winter-
sturm ,Kyrill“ das Ergebnis stark geschmalert hatten. Haupt-
ursache fiir die Verbesserung waren deutlich niedrigere
Akquisitions- und Verwaltungsaufwendungen.

Die Combined Ratio sank um 2,0 Prozentpunkte auf 94,8
Prozent.

Der Schadenaufwand ging um 1,3 Prozent auf 6 301 Millio-
nen Euro zurtick. Ursdchlich hierfiir war die beschriebene
Umgliederung des Krankenversicherungsgeschéfts der AGF
in das Lebens- und Krankenversicherungssegment.

Bezogen auf das Meldejahr, stieg die Schadenquote um

1,9 Prozentpunkte auf 72,3 Prozent. Die geringere Belastung
aus Naturkatastrophen wurde durch eine Vielzahl von
GroRschiden, einen allgemeinen Preisriickgang sowie eine
moderate Schadeninflation mehr als kompensiert.

Das positive Abwicklungsergebnis belief sich auf 3,6 Pro-
zent und bewegte sich damit auf dem durchschnittlichen
Niveau der letzten dreiJahre.

Die Akquisitions- und Verwaltungsaufwendungen gingen
deutlich um 10,6 Prozent auf 2 391 Millionen Euro zurtick.
Aufgrund dieser positiven Entwicklung verbesserten wir
unsere Kostenquote um 2,5 Prozentpunkte auf 26,1 Prozent.
Ursache fiir die positive Entwicklung der Verwaltungsauf-
wendungen waren —neben den beschriebenen Umgliede-
rungen — weitere Effizienzgewinne von rund 69 Millionen



Euro sowie geringere Aufwendungen fiir unsere Group-
Equity-Incentive-Programme (54 Millionen Euro).

Die Zinseinkiinfte und dhnliche Ertrage wuchsen um
4,5 Prozent auf 1 051 Millionen Euro, dies in erster Linie
deshalb, weil im Vergleich zum ersten Vorjahresquartal
die Zinseinkiinfte stark anstiegen. Zusétzlich waren 2007
noch niedrige Dividenden zu verzeichnen.

Nichtoperatives Ergebnis

Hauptsichlich niedrigere Gewinnrealisierungen und héhere
Wertminderungen auf Finanzanlagen liellen das nichtope-
rative Ergebnis um 85,7 Prozent auf 95 Millionen Euro sinken.
Das positive Handelsergebnis und geringere Restrukturie-
rungskosten konnten die negativen Einfliisse nur teilweise
ausgleichen.

Der realisierte Nettogewinn aus Finanzanlagen fiel deutlich
um 49,2 Prozent auf 372 Millionen Euro, was daran lag, dass
wir im entsprechenden Vorjahresquartal unsere Anteile am
Germanischen Lloyd veraufRert hatten. Im ersten Quartal
2008 wurden vor allem aufgrund der VerduRerung unserer
Beteiligung an der Linde AG und des Verkaufs von Immobilien
der AGF Gewinne erzielt.

Wegen der Schwéche an den Kapitalméarkten ergab sich bei
den Wertminderungen auf Finanzanlagen ein Anstieg auf
342 Millionen Euro.

Der Restrukturierungsposten weist ein positives Ergebnis
aus, da bei Allianz Sach eine entsprechende Reserve aufge-
18st werden konnte.

Periodeniiberschuss

Der Periodeniiberschuss ging um 10,4 Prozent auf 1 057 Mil-
lionen Euro zurtick. Die Ertragsteuern sanken auf 478 Millio-
nen Euro. Dennoch stieg der effektive Steuersatz von 27,8 Pro-
zent auf 30,4 Prozent, weil im Berichtsquartal die steuer-
freien Ertrdge deutlich geringer waren als im ersten Quartal
2007. Der Minderheitenanteil betrug 175 Millionen Euro.
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Gewinn- und Verlustrechnung und Ratios unserer Schaden-

und Unfallversicherung®

1.1.-31.3. 2008 2007

Mio € Mio €
Bruttobeitrdge? 13710 14111
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage —-1285 —-1586
Verdnderung in Beitragstbertragen -3252 -3167
Verdiente Beitrdge (netto) 9173 9358
Zinsertrdge und dhnliche Ertrage 1051 1006
Operative Ertrage aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) 14 17
Operative realisierte Gewinne/Verluste(netto) ¥ -3 34
Provisions- und Dienstleistungsertrage 267 272
Sonstige Ertrége 250 84
Operative Ertrage 10752 10771
Schadenaufwendungen (netto) -6301 -6383
Verdnderung der Riickstellungen fir Versicherungs- und Investmentvertrage (netto) -29 - 81
Zinsaufwendungen -88 -92
Operative Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto)® -93 -2
Aufwendungen fr Finanzanlagen -123 -74
Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) -2391 -2675
Provisions- und Dienstleistungsaufwendungen —248 -197
Operative Aufwendungen -9273 -9504
Operatives Ergebnis 1479 1267
Nichtoperative Ertrdge aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) > 63 -29
Nichtoperative realisierte Gewinne/Verluste (netto) ¥ 372 733
Nichtoperative Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto)® —342 —24
Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte -4 -2
Restrukturierungsaufwendungen 6 -14
Nichtoperative Positionen 95 664
Ergebnis vor Ertragsteuern und Anteilen anderer Gesellschafter am Ergebnis 1574 1931
Ertragsteuern —478 -537
Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis -39 -214
Periodeniiberschuss 1057 1180
Schadenquote® in % 68,7 68,2
Kostenquote” in % 26,1 28,6
Combined Ratio® in % 94,8 96,8

Im Segment Schaden-Unfall wird der gesamte Umsatz an den Bruttobeitragen gemessen.

gegliedert nach Geschaftsbereichen unter Ziffer 4 des verkiirzten Konzernabschlusses.

&

verkirzten Konzernabschlusses.

Ziffer 4 des verkiirzten Konzernabschlusses.

Verhaltnis von Schadenaufwendungen (netto) zu verdienten Beitragen (netto)

Verhaltnis von Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) zu verdienten Beitragen (netto)

Verhaltnis von Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) sowie Schadenaufwendungen (netto) zu verdienten Beitragen (netto)
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Seit dem 1. Quartal 2008 wird das Krankenversicherungsgeschaft in Belgien und Frankreich im Segment Leben/Kranken ausgewiesen. Vergleichsperioden wurden nicht angepasst.

Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Ertrage aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung,
Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Realisierte Gewinne/Verluste (netto) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, gegliedert nach Geschéftsbereichen unter Ziffer 4 des

Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, gegliedert nach Geschéftsbereichen unter
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chaden- und Unfallversicherungsgeschaft nach Regionen

Die folgende Tabelle zeigt die Bruttobeitrage beziehungsweise die verdienten Beitrage (netto), das operative Ergebnis,
aulterdem die Combined Ratio, die Schadenquote und die Kostenquote aus unserem Schaden- und Unfallversicherungs-

geschéft nach Regionen. In Ubereinstimmung mit unserer gingigen Praxis weisen wir diese Kennziffern vor Konsolidie-

rung aus, das heil3t vor Bereinigung segment- und regionentibergreifender gruppeninterner Transaktionen.

Verdiente Operatives
Bruttobeitrage Beitrage (netto) Ergebnis Combined Ratio  Schadenquote Kostenquote
2008 2007
in- in-

1.1.-313. 2008 2007 tern® tern” 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € % % % % % %
Deutschland 2 4638 4616 4638 4761 2431 2267 595 115 942 1032 71,6 73,6 22,6 29,6
Italien 1173 1246 1173 1246 1156 1197 166 175 93,1 93,4 69,7 70,1 234 233
Frankreich® 1394 1695 1394 1379 830 1114 59 75 994 101,2 723 73,7 271 275
GrolRbritannien 506 539 572 539 460 491 58 63 97,1 96.3 63,1 62,9 34,0 334
Spanien 695 691 695 691 462 434 76 69 89,0 90,1 70,0 71,2 19,0 189
Schweiz?? 775 966 767 752 309 404 50 51 90,8 97,6 68,0 70,3 22,8 273
Niederlande 298 306 298 306 193 198 19 24 973 93,6 66,3 62,2 31,0 314
Osterreich 342 351 342 351 182 183 18 21 97,1 973 74,1 76,6 23,0 20,7
Irland 200 203 200 203 150 151 30 98 90,2 932 65,5 68,6 24,7 24,6
Belgien® 111 124 111 108 65 75 10 5 96,1 1092 574 753 38,7 339
Portugal 87 80 87 80 61 62 10 10 89,8 89,5 63,8 60,9 26,0 28,6
Griechenland 22 21 22 21 13 12 3 3 85,5 85,8 56,1 56,7 294 29,1
West- und Stideuropa 1060 1085 1060 1069 664 681 959 1669 94,7 95,7 67,0 68,7 27,7 27,0
Russland” 225 68 18 67 174 45 -2 1 1007 1048 61,2 66,5 39,5 383
Ungarn 183 194 189 194 113 126 18 23 943 92,1 633 64,8 31,0 273
Polen 106 86 97 86 76 56 7 5 95,0 96,4 63,6 63,8 314 326
Ruménien 93 90 101 89 37 36 3 — 1031 1038 76,4 80,8 26,7 23,0
Slowakei 110 106 106 106 67 67 29 28 644 66,4 404 40,3 24,0 26,1
Tschechische Republik 82 78 75 78 54 45 12 12 823 798 60,0 57,6 223 22,2
Bulgarien 25 23 25 24 20 16 4 4 82,1 775 53,1 39,0 29,0 385
Kroatien 26 23 26 23 19 15 2 1 93,7 97,7 64,9 68,5 288 29,2
New Europe ® 850 668 637 667 559 406 67 69 91,8 90,3 60,2 60,6 31,6 29,7
Sonstiges Europa 1910 1753 1697 1736 1223 1087 162 235 934 93,2 63,9 65,6 29,5 27,6
USA 772 882 882 882 685 801 89 166 974 90,8 66,7 57,0 30,7 338
Mexiko® 38 39 43 39 19 19 4 5 86,3 845 634 58,2 234 263
NAFTA 810 921 925 921 704 820 93 171 97,1 90,6 66,6 57,0 30,5 33,6
Australien 351 352 349 352 308 304 41 50 1038 1024 80,6 779 232 245
Sonstige 102 81 95 81 53 37 3 3 1007 1005 60,9 60,5 39,8 40,0
Asien-Pazifik 453 433 444 433 361 341 44 53 1033 102,2 77,6 76,0 25,7 26,2
Siidamerika 237 236 231 213 181 168 17 14 983 100,1 634 65,3 349 34,8
Sonstige 39 34 41 34 13 8 2 3 = —°o 0 0 10 19
Spezialversicherungs-
geschaft
Allianz Global
Corporate & Specialty? 863 934 863 1003 425 467 53 95 96,7 94,0 70,7 66,3 26,0 27,7
Kreditversicherung 532 489 532 489 343 301 77 117 89,1 76,3 63,2 48,5 25,9 27,8
Reiseversicherung und
Assistance 327 296 327 296 275 259 25 31 935 1006 58,0 54,9 355 45,7
Zwischensumme 14352 14849 14299 14493 9173 9358 1477 1267 = — = — = —
Konsolidierung ' -642 -738 -624 -737 — — 2 — — — — — — —
Summe 13710 14111 13675 13756 9173 9358 1479 1267 94,8 96,8 68,7 68,2 26,1 28,6

n
2)
3

2

8)

9

Zeigt die Bruttobeitrage auf interner Basis (bereinigt um Wahrungskurs- und (De-) Konsolidierungseffekte).

Mit Wirkung ab dem ersten Quartal 2008 weisen wir die Allianz Risk Transfer AG innerhalb Deutschlands und bei Allianz Global Corporate & Specialty aus. Die Vorjahreszahlen wurden nicht angepasst.
Das Riickversicherungsgeschaft der Allianz Suisse wurde an die Allianz SE tbertragen. Mit Wirkung ab dem ersten Quartal 2008 weisen wir das Neugeschaft innerhalb Deutschlands, das
Abwicklungsgeschaft innerhalb der Schweiz aus.

Mit Wirkung ab dem ersten Quartal 2008 weisen wir unser Krankenversicherungsgeschéft in Frankreich innerhalb des Lebens- und Krankenversicherungssegments aus. Die Vorjahreszahlen
wurden nicht angepasst.

Mit Wirkung ab dem ersten Quartal 2008 weisen wir unser Krankenversicherungsgeschéft in Belgien innerhalb des Lebens- und Krankenversicherungssegments aus. Die Vorjahreszahlen wurden
nicht angepasst.

Enthalt 5 (5) Mio € einer frilheren operativen Einheit in Luxemburg.

Mit Wirkung zum 21. Februar 2007 wurde die Russian People’s Insurance Society (ROSNO) nach Ubernahme von ca. 49,2 Prozent der ROSNO-Anteile von der Allianz Gruppe konsolidiert, was
unsere Beteiligung auf rund 97 Prozent erhéhte. Mit Wirkung zum 21. Mai 2007 konsolidierten wir Progress Garant zum ersten Mal.

Enthélt Ertrags- und Aufwandspositionen einer Verwaltungs-Holding in den Jahren 2008 und 2007.

Ab dem 1. Quartal 2007 wird das Lebensversicherungsgeschéaft in Mexiko im Rahmen des Geschéftsbereichs Lebens- und Krankenversicherung dargestellt.

19 Darstellung nicht aussagekraftig
' Die Transaktionen zwischen Gesellschaften der Allianz Gruppe in den verschiedenen Regionen wurden hierin bereinigt.



Lebens- und Krankenversicherung

— Aufgrund des stark rticklaufigen Bancassurance-Geschafts in Italien blieb das

Pramienniveau konstant.

— Geringere Verdullerungsgewinne, héhere Wertberichtigungen und erhéhte
Credit Spreads schmalerten das operative Ergebnis.

Ergebnisibersicht

Gesamte Beitragseinnahmen

Die Beitragseinnahmen von 12 327 Millionen Euro entspre-
chen dem Umsatzniveau des ersten Vorjahresquartals. In-
tern gerechnet, betrug das Wachstum 0,2 Prozent. Wechsel-
kursentwicklungen belasteten das Umsatzwachstum mit
321 Millionen Euro. Die Umgliederung des Krankenversiche-
rungsgeschéfts der AGF aus der Schaden- und Unfallsparte
in das Segment Lebens- und Krankenversicherung erbrach-
te ein Pramienplus von 304 Millionen Euro.

Gesamte Beitragseinnahmen nach Regionen"
in%

_ Asien-Pazifik und
Ubrige Welt: 9,1 (7,7)

—_—

Nord- und Std-
amerika: 11,4 (13,9)
Ubriges Europa: 6,5 (8,1) .‘

Spanien:1,5(13)

__ Deutschland: 35,5 (31,0)

»

Schweiz: 54 (40) —_—
Italien: 12,7 (21,9)
Frankreich: 17,9 (12,1) /

" nach Bereinigung lander- und segmenttibergreifender Transaktionen zwischen Gesellschaften
der Allianz Gruppe

Die Beitragsentwicklung in den verschiedenen Lebensversi-
cherungsmarkten war unterschiedlich. Die meisten unserer
operativen Einheiten erzielten ein betrdchtliches Plus, ins-
besondere in Frankreich (+721 Millionen Euro), Deutsch-
land (+536 Millionen Euro), Asien-Pazifik (+ 168 Millionen
Euro) und in der Schweiz (+ 165 Millionen Euro). Doch es
gab auch Méarkte mit riicklaufigen Umsatzzahlen: Italien
(-1201 Millionen Euro), USA (=325 Millionen Euro) und
New Europe (- 147 Millionen Euro).
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Nach einem sehr erfolgreichen Jahr 2007 ging das Bank-
assurance-Geschéft in Italien im ersten Quartal 2008 markt-
weit um 30 Prozent zuriick. Dies ist der Hauptgrund fir
unseren dortigen Umsatzriickgang; ein weiterer Faktor war
die Beendigung einer unserer dortigen Bankassurance-
Kooperationen nach dem Wechsel des Bankeigentiimers.

In den USA war der niedrigere Umsatz bei den Rentenver-
sicherungen der Hauptgrund fiir den Pramienriickgang. Im
Vorjahr hatten diese Produkte stark von einer Kampagne
profitiert, die wir im laufenden Jahr nicht wiederholt haben.
Dartiber hinaus war der Absatz bei den aktienindexierten
Rentenprodukten weiterhin durch gesetzliche und auf-
sichtsrechtliche Bestimmungen beeintrachtigt. Infolge der
schwachen Aktienmaérkte stieg das Primienvolumen bei
den variablen Rentenprodukten nur leicht an.

Der Pramienriickgang in New Europe fand ausschlieflich in
Polen statt. Wegen der schlechten Kapitalmarktlage verzich-
teten wir auf die jahrliche Verkaufskampagne fiir Produkte
mit Einmalbeitrag.

Insgesamt entwickelte sich der Verkauf von Vertragen mit
Einmalpramie dynamisch und trug wesentlich zur Pramien-
entwicklung bei. Das gilt besonders fiir den Absatz bedeu-
tender Gruppenversicherungen, die vornehmlich in Frank-
reich, Deutschland und der Schweiz das Wachstum stttzten.

In Asien-Pazifik erzielten wir weiterhin Umsatzzuwachse.



Gesamte Beitragseinnahmen — Interne Wachstumsraten
in%

178

|

Deutschland Lebensversicherung

Deutschland Krankenversicherung -05

Italien 424 _

Frankreich _ 249
Schweiz _ 319
Spanien - 173

West- und Stideuropa 04

New Europe -395 _

USA =79 ‘

Asien-Pazifik _ 331
Stidamerika _ 34

—50] —40] -30] =20/ =10/ 0 10[ 20/ 30| 40| 50]

Q12008 zu Q12007

V' nach Bereinigung lander- und segmentuibergreifender Transaktionen zwischen Gesellschaften
der Allianz Gruppe

Operatives Ergebnis

Operatives Ergebnis
in Mio €

1000

750 — 758
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Das operative Ergebnis sank um 21,5 Prozent auf 589 Millio-
nen Euro. Schwache Finanzmarkte beeintréchtigten die
Investmentertrage und das technische Ergebnis. Nahezu
alle unsere Einheiten trugen zu diesem Rickgang bei.

Die Nettoerldse aus VerduRRerungen verringerten sich um
40,3 Prozent auf 649 Millionen Euro, weil wir wegen der schlech-
ten Marktlage auf groRere Verkaufe verzichteten. Hingegen

Allianz Gruppe Zwischenbericht zum 1. Quartal 2008  Konzernlagebericht

hatten wir im ersten Vorjahresquartal das giinstige Umfeld ge-
nutzt und damals relativ hohe VerduRerungsgewinne realisiert.

Auch die hoheren Wertminderungen auf unsere jederzeit
verdufRerbaren Wertpapiere in Hohe von 980 (37) Millionen
Euro waren eine Folge der schwachen Kapitalmarkte. Zu-
satzlich wirkten sich hohere Credit Spreads negativ auf den
Marktwert unseres Anleihebestands in den USA aus, wo-
durch das operative Ergebnis um 68 Millionen Euro niedri-
ger ausfiel als im entsprechenden Vorjahresquartal.

Die Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen stiegen
um 26,8 Prozent auf 1 108 Millionen Euro. Hierzu trugen
hauptséchlich die Abschlusskosten bei, die um 283 Millio-
nen Euro auf 706 Millionen Euro zunahmen. Im ersten Vor-
jahresquartal hatten Uberpriifung und Anpassung der
aktivierten Abschlusskosten bei Allianz Leben diese Positi-
on um 242 Millionen Euro gesenkt. Effizienzgewinne in
Hohe von 20 Millionen Euro und ein giinstiger Wechselkurs-
einfluss minderten die Verwaltungsaufwendungen um

49 Millionen Euro und glichen damit den technischen Effekt
teilweise wieder aus. Die Kostenquote stieg um 1,9 Prozent-
punkte auf 9,1 Prozent.

Der Nettoertrag aus erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva
belief sich auf 231 Millionen Euro. Hierzu trug vor allem die
bilanzielle Behandlung bestimmter Derivate bei.

Nichtoperatives Ergebnis

Das nichtoperative Ergebnis ging im Vergleich zum ersten
Vorjahresquartal um 85 Millionen Euro zuriick, weil die
realisierten Nettogewinne, die nicht mit Versicherungskun-
den geteilt werden, in Italien und Siidkorea geringer waren.

Periodentiberschuss

Als Folge des niedrigeren operativen Ergebnisses sank der
Periodentiberschuss um 18,3 Prozent auf 452 Millionen Euro.

Das schwachere Ergebnis verringerte den Ertragsteuerauf-
wand auf 136 Millionen Euro. Der Steuersatz sank um

1,2 Prozentpunkte auf 22,4 Prozent, vornehmlich infolge
niedrigerer Steuersatze in Deutschland und Italien.

Nach dem Erwerb aller ausstehenden Aktien der AGF fiel
der Minderheitenanteil am Ergebnis um 80 Millionen Euro
auf 19 Millionen Euro.
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Gewinn- und Verlustrechnung und Ratios unser Lebens- und Krankenversicherung

1.1.-31.3. 2008 2007

Mio € Mio €
Gesamte Beitragseinnahmen? 12327 12326
Abgegebene Rickversicherungsbeitréage -143 -193
Veranderung in Beitragstibertragen -37 =27
Gesamte Beitragseinnahmen (netto) 12147 12106
Einlagen aus SFAS 97 Versicherungs- und Investmentvertragen -6558 -6921
Verdiente Beitrage (netto) 5589 5185
Zinsertrdge und dhnliche Ertrdge 3200 3155
Operative Ertrdge aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) 231 =311
Operative realisierte Gewinne/Verluste (netto) ¥ 649 1088
Provisions- und Dienstleistungsertrage 171 171
Sonstige Ertrdge 110 54
Operative Ertrage 9950 9342
Schadenaufwendungen (netto) -5013 -4702
Verdnderung der Riickstellungen fir Versicherungs- und Investmentvertrage (netto) -1803 -2624
Zinsaufwendungen -70 -91
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 2 -3
Operative Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto)® —-980 -37
Aufwendungen fiir Finanzanlagen —328 -196
Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) -1108 -874
Provisions- und Dienstleistungsaufwendungen -60 -62
Operative Restrukturierungsaufwendungen® -1 -3
Operative Aufwendungen -9361 -8592
Operatives Ergebnis 589 750
Nichtoperative Ertrdge aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) 11 1
Nichtoperative realisierte Gewinne/Verluste (netto) ¥ 12 105
Nichtoperative Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto)® -4 —
Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte -1 -1
Nichtoperative Restrukturierungsaufwendungen® — -2
Nichtoperative Positionen 18 103
Ergebnis vor Ertragsteuern und Anteilen anderer Gesellschafter am Ergebnis 607 853
Ertragsteuern -136 —-201
Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis -19 -99
Periodentiiberschuss 452 553
Kostenquote” in % 9,1 72

Seit dem 1. Quartal 2008 wird das Krankenversicherungsgeschaft in Belgien und Frankreich im Segment Leben/Kranken ausgewiesen. Vergleichsperioden wurden nicht angepasst.
Im Segment Leben/Kranken wird der gesamte Umsatz an den gesamten Beitragseinnahmen gemessen. Die gesamten Beitragseinnahmen enthalten die Bruttobeitrdge aus dem Verkauf von

Lebensversicherungspolicen sowie die Bruttoeinnahmen aus dem Verkauf fondsgebundener und anderer anlageorientierter Produkte in Ubereinstimmung mit den statutorischen Bilanzierungs-

richtlinien, die im Heimatland des Versicherers anwendbar sind.

gegliedert nach Geschéftsbereichen unter Ziffer 4 des verkiirzten Konzernabschlusses.

&

verkirzten Konzernabschlusses.

Ziffer 4 desverkirzten Konzernabschlusses.

verkiirzten Konzernabschlusses.
Verhaltnis von Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) zu gesamten Beitragseinnahmen (netto)
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Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Ertrage aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung,
Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Realisierte Gewinne/Verluste (netto) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, gegliedert nach Geschéftsbereichen unter Ziffer 4 des
Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, gegliedert nach Geschéftsbereichen unter

Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Restrukturierungsaufwendungen in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, gegliedert nach Geschaftsbereichen unter Ziffer 4 des
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Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft nach Regionen

Die folgende Tabelle zeigt die gesamten Beitragseinnahmen beziehungsweise die verdienten Beitrage, aulRerdem das ope-
rative Ergebnis und die Kostenquote aus unserem Lebens- und Krankenversicherungsgeschéft nach Regionen. In Uberein-
stimmung mit unserer gdngigen Praxis weisen wir diese Kennziffern vor Konsolidierung aus, das heil3t vor Bereinigung
segment- und regionentibergreifender gruppeninterner Transaktionen.

Verdiente Beitrdge

Gesamte Beitragseinnahmen " (netto) Operatives Ergebnis Kostenquote
2008 2007

1.1.-31.3. 2008 2007 intern? intern? 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € % %
Deutschland
Lebensversicherung 3579 3039 3579 3039 2624 2567 187 191 7,2 14
Deutschland
Krankenversicherung® 775 779 775 779 776 780 37 41 9,5 10,2
Italien 1629 2830 1629 2830 214 243 31 94 8,1 53
Frankreich® 2211 1490 2211 1770 697 435 160 135 133 13,5
Schweiz 663 498 657 498 194 195 17 16 3,0 45
Spanien 183 156 183 156 112 1 26 27 9,7 10,6
Belgien® 203 194 203 210 89 76 30 44 98 1,7
Niederlande 99 112 99 112 33 36 9 11 19,7 12,4
Osterreich 108 102 108 102 82 68 8 19 1.8 10,1
Portugal 25 22 25 22 19 18 5 10 27,2 313
Griechenland 29 29 29 29 18 16 1 1 213 16,7
Luxemburg 23 10 23 10 7 6 1 3 10,0 24,2
West- und Siideuropa 487 469 487 485 248 220 54 879 13,8 11,4
Polen 63 248 58 248 38 28 4 3 39,4 8,5
Slowakei 80 63 77 63 42 40 9 7 8,8 149
Ungarn 44 30 45 30 20 20 4 4 16,2 20,5
Tschechische Republik 27 21 25 21 16 13 4 4 17,7 20,0
Kroatien 13 12 13 12 9 9 2 2 27,1 16,5
Bulgarien 7 7 7 7 6 6 1 1 24,0 143
Ruménien 7 9 8 9 3 2 1 -1 31,0 28,0
Russland 4 2 4 2 4 2 -3 -1 1359 147,0
New Europe 245 392 237 392 138 120 22 19 22,8 12,4
Sonstiges Europa 732 861 724 877 386 340 76 106 16,9 11,9
Mexiko 34 7 38 7 7 7 - 1 47 16,2
USA 1344 1669 1537 1669 174 101 6 71 54 93
NAFTA 1378 1676 1575 1676 181 108 6 72 53 94
Stdkorea 484 465 564 465 210 253 30 54 12,0 14,0
Taiwan 455 350 498 350 27 15 2 3 Al 23
Indonesien 45 30 52 30 10 1" 3 2 123 21,4
Malaysia 31 29 33 29 28 23 2 3 15,0 15,0
Sonstige 75 48 80 48 6 4 -10 -4 20,5 135
Asien-Pazifik 1090 922 1227 922 281 306 27 58 10,6 9,9
Stidamerika 30 33 30 29 29 9 6 -2 16,1 20,4
Sonstige 110 102 112 102 95 91 17 3 —9 —9
Zwischensumme 12380 12386 12702 12678 5589 5185 590 741 — —
Konsolidierung® -53 —-60 -54 -60 — — -1 9 — —
Summe 12327 12326 12648 12618 5589 5185 589 750 9,1 72

D

Im Segment Lebens- und Krankenversicherung wird der gesamte Umsatz an den gesamten Beitragseinnahmen gemessen. Die gesamten Beitragseinnahmen enthalten die Bruttobeitrage aus
dem Verkauf von Lebensversicherungspolicen sowie die Bruttoeinnahmen aus dem Verkauf fondsgebundener und anderer anlageorientierter Produkte in Ubereinstimmung mit den
statutorischen Bilanzierungsrichtlinien, die im Heimatland des Versicherers anwendbar sind.

Zeigt die Beitragseinnahmen auf interner Basis (bereinigt um Wahrungskurs- und (De-) Konsolidierungseffekte).

Die Schadenquote fur die ersten Quartale 2008 und 2007 betrug 79,4 Prozent bzw. 77,8 Prozent.

Mit Wirkung ab dem ersten Quartal 2008 weisen wir unser Krankenversicherungsgeschéft in Frankreich innerhalb des Lebens- und Krankenversicherungssegments aus. Die Vorjahreszahlen
wurden nicht angepasst.

Mit Wirkung ab dem ersten Quartal 2008 weisen wir unser Krankenversicherungsgeschéft in Belgien innerhalb des Lebens- und Krankenversicherungssegments aus. Die Vorjahreszahlen wurden
nicht angepasst.

Das operative Ergebnis enthlt fir das erste Quartale 2007 ein Abwicklungsergebnis aus unserem ehemaligen Lebensversicherungsgeschaft in GroBbritannien von — 1 Mio €.

Seit 2007 weisen wir unser Lebensversicherungsgeschaft in Mexiko innerhalb des Lebens- und Krankenversicherungssegments aus.

Darstellung nicht aussagekraftig

Die Transaktionen zwischen Gesellschaften der Allianz Gruppe in den verschiedenen Regionen wurden hierin bereinigt.



Bankgeschaft "

— Die operativen Ertrdge wurden durch weitere Abwertungserfordernisse bei struktu-
rierten, mit Forderungsrechten besicherten Wertpapieren tber 845 Millionen Euro

stark beeintrachtigt; dies fihrte zu einem operativen Verlust von 453 Millionen Euro.

— Wir erzielten geschaftsibergreifend und tber alle Aufwandkategorien hinweg
weitere Kosteneinsparungen von 191 Millionen Euro.
— Das Kreditbuch der Dresdner Bank ist von unverandert hoher Qualitat.

Ergebnisibersicht

Operative Ertrage

Die operativen Ertrage der Dresdner Bank verminderten
sich um 64,5 Prozent auf 719 Millionen Euro. Diese Entwick-
lung war hauptsachlich auf die Finanzmarktkrise zurtick-
zufiihren, die sich erheblich auf unser Handelsergebnis
auswirkte. Ohne Berticksichtigung der Abwertungserforder-
nisse in Hohe von 845 Millionen Euro lag der Riickgang

bei den operativen Ertrdgen bei 459 Millionen Euro. Haupt-
griinde hierfiir waren ein positiver Einmaleffekt in Hohe
von 171 Millionen Euro im ersten Vorjahresquartal sowie
zusitzliche Abschreibungen auf unser Engagement bei
Monoline-Versicherern von 95 Millionen Euro im Berichts-
quartal.

Der Zinstiberschuss sank um 231 Millionen Euro auf 669 Mil-
lionen Euro. Im entsprechenden Vorjahresquartal hatte

der Verkauf eines assoziierten Unternehmens 171 Millionen
Euro erbracht. Dariiber hinaus sank im Berichtsquartal der
positive Effekt, der sich im Zusammenhang mit der Rech-
nungslegung fiir derivative Finanzinstrumente, welche die
Kriterien des Hedge Accounting nicht erfiillen, ergab, um

51 Millionen Euro auf 8 Millionen Euro. Ohne diese beiden
Sondereffekte hielt sich der Zinsiiberschuss auf einem
stabilen Niveau, mit positivem Beitrag aus unseren operati-
ven Geschéftsbereichen.

U Die Entwicklung unseres Bankgeschafts wird fast ausschlieRlich durch die
Dresdner Bank bestimmt. Ihr Anteil an den operativen Segmentertragen
betrug 92,4 Prozent im ersten Quartal 2008 (2007: 96,3 Prozent). Deshalb
bezieht sich die Diskussion der Ergebnisse unseres Bankgeschéfts allein auf
die Geschaftsentwicklung der Dresdner Bank.
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Der Provisionstiberschuss verringerte sich um 23,4 Prozent
auf 604 Millionen Euro, hauptsachlich weil die Ertrage im
Wertpapiergeschaft um 116 Millionen Euro auf 296 Millionen
Euro zuriickgingen. Diese Entwicklung stammte vorwie-
gend aus dem Unternehmensbereich Private & Corporate
Clients, dessen Kunden sich wegen der Marktturbulenzen
mit Engagements zurtickhielten. Dartiber hinaus litten
unser Emissionsgeschaft und unsere Beratungsdienstleis-
tungen bei Fusionen und Ubernahmen unter der allgemein
ricklaufigen Marktentwicklung.

Im Handelsergebnis einschlieRlich Ertrage aus ,erfolgs-
wirksam zum Zeitwert bewertet“ klassifizierten Finanz-
aktiva und Finanzpassiva (netto) verbuchten wir einen
Verlust von 554 Millionen Euro; im entsprechenden Vorjah-
resquartal hatten wir einen Gewinn von 334 Millionen Euro
erzielt. Hauptursache hierfiir waren durch die Kreditkrise
begriindete Abwertungserfordernisse bei strukturierten, mit
Forderungsrechten besicherten Wertpapieren (Asset-backed
Securities, ABS) in Hoéhe von 845 Millionen Euro, die zu
Korrekturen in unserem Handelsbuch fithrten, sowie An-
passungen aufgrund der Neubewertung unseres Engagements
bei Monoline-Versicherern in Hohe von 95 Millionen Euro.



Operatives Ergebnis

Operatives Ergebnis
in Mio €
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Vor allem wegen der hohen Abwertungserfordernisse bei
ABS verzeichneten wir einen operativen Verlust von

453 Millionen Euro, nach einem operativen Gewinn von
677 Millionen Euro im ersten Vorjahresquartal.

Die operativen Aufwendungen sanken im Vergleich zum
ersten Quartal 2007 um 191 Millionen Euro auf 1 162 Millio-
nen Euro, eine Folge von Einsparungen in nahezu allen
Aufwandkategorien. Der Verwaltungsaufwand verringerte
sich um 14,7 Prozent auf 1 156 Millionen Euro. Davon entfie-
len 719 Millionen Euro auf den Personalaufwand, ein Minus
von 18,8 Prozent, das vornehmlich auf deutlich geringere
leistungsabhéngige Vergiitungen zuriickzufithren ist. Dies
wiederum erklart sich aus der riicklaufigen Ertragsent-
wicklung bei der Investment Bank. Der Sachaufwand ging
um 7,0 Prozent auf 437 Millionen Euro zuriick, weil haupt-
sdchlich bei IT, Biiroraum und Beratungsleistungen Kosten
eingespart wurden.

Der Risikovorsorge im Kreditgeschéft wurden netto 10 Mil-
lionen Euro zugefiihrt. Im ersten Vorjahresquartal hatte es
Nettoauflésungen von 7 Millionen Euro gegeben. Ursachen
fur diese Entwicklung waren der leichte Anstieg der Brutto-
zufiihrungen und die geringfiigig niedrigeren Eingange auf
abgeschriebene Forderungen.

Allianz Gruppe Zwischenbericht zum 1. Quartal 2008  Konzernlagebericht

Aufgrund des Riickgangs bei den operativen Ertrdgen er-
hohte sich unsere Cost-Income Ratio deutlich um 94,7 Pro-
zentpunkte auf 161,6 Prozent, obwohl wir erhebliche
Kosteneinsparungen von 14,1 Prozent bei den operativen
Aufwendungen erzielten.

Nichtoperatives Ergebnis

Das nichtoperative Ergebnis sank um 66 Millionen Euro auf
einen Gewinn in Hohe von 49 Millionen Euro, verursacht vor
allem durch die niedrigeren Netto-Realisierungsgewinne.

Die Netto-Realisierungsgewinne verringerten sich um
54,0 Prozent auf 63 Millionen Euro. Im entsprechenden
Wert des ersten Vorjahresquartals war ein hoher Gewinn
aus der VerauRerung unserer Anteile an Arcandor und
Germanischem Lloyd enthalten. Im Vergleich dazu ergab
der Verkauf der DEGI im Berichtsquartal ein niedrigeres
Ergebnis.

Die ruicklaufige Entwicklung bei den Netto-Realisierungsge-
winnen wurde durch den Riickgang der Restrukturierungs-
aufwendungen in Hohe von 16 Millionen Euro teilweise
neutralisiert.

Periodeniiberschuss (-fehlbetrag)

Wegen des deutlich niedrigeren operativen Ergebnisses
ergab sich ein Periodenfehlbetrag von 513 Millionen Euro.
Im ersten Quartal 2007 hatten wir einen Periodentiber-
schuss von 612 Millionen Euro erzielt.

Obgleich das Quartalsergebnis negativ war, betrug der
Ertragsteueraufwand im Berichtsquartal 94 Millionen Euro
(erstes Vorjahresquartal: 158 Millionen Euro), weil in eini-
gen Markten zu versteuerndes Einkommen erzielt wurde.
Der effektive Steuersatz belief sich auf — 23,3 Prozent, weil
keine latenten Steuern fiir Verluste aus den Abwertungser-
fordernissen fiir ABS aktiviert wurden. Im ersten Quartal 2007
hatte der effektive Steuersatz noch 19,9 Prozent betragen.
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Bankgeschaft nach Unternehmens-
bereichen

Die folgende Tabelle zeigt die operativen Ertrage, das ope-
rative Ergebnis und die Cost-Income Ratio der Unterneh-
mensbereiche unseres Bankgeschifts. In Ubereinstimmung
mit unserer gangigen Praxis vernachlassigt die Darstellung
die Bereinigung segmentiibergreifender gruppeninterner
Transaktionen.

Operative Ertrdge

Operatives Ergebnis

Cost-Income Ratio

2008 2007 2008 2007 2008 2007

Mio € Mio € Mio € Mio € % %
Private & Corporate Clients 875 993 217 312 75,0 68,5
Investment Banking =31 890 -575 220 —2 76,3
Corporate Other " -125 140 -95 145 —2 —2
Dresdner Bank 719 2023 —453 677 161,6 66,9
Ubrige Banken?® 59 78 -3 23 101,7 67,9
Summe 778 2101 -456 700 157,1 66,9

U Fur die ersten drei Monate 2008 wirkten sich die Einfliisse im Zusammenhang mit der Rechnungslegung fiir derivative Finanzinstrumente, welche die Kriterien des Hedge Accounting nicht

erfillen, mit— 28 (- 20) Mio € auf die operativen Ertrége des Bereichs Corporate Other aus.
2 Darstellung nicht aussagekraftig
3 Setzt sich zusammen aus Nicht-Dresdner-Bank-Geschéft innerhalb unseres Banksegments.
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Gewinn- und Verlustrechnung und Cost-Income Ratio unseres Bankgeschafts insgesamt und der Dresdner Bank

1.1.-313. 2008 2007
Bank- Dresdner Bank- Dresdner
geschaft Bank geschaft Bank
Mio € Mio € Mio € Mio €
Zinstberschuss " 696 669 928 900
Provisionstiberschuss? 644 604 832 789
Handelsergebnis® —706 —698 351 345
Ertrdge aus als , erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet” klassifizierten
Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) 144 144 -10 -1
Operative Ertrage ¥ 778 719 2101 2023
Verwaltungsaufwendungen -1218 -1156 -1410 -1355
Aufwendungen fir Finanzanlagen 2 -1 -9 -1
Sonstige Aufwendungen -6 -5 13 13
Operative Aufwendungen —1222 -1162 —1406 —-1353
Risikovorsorge im Kreditgeschaft -12 -10 5 7
Operatives Ergebnis —456 —453 700 677
Realisierte Gewinne/Verluste (netto) 62 63 139 137
Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) -30 -30 -13 -13
Restrukturierungsaufwendungen 16 16 -9 -9
Nichtoperative Positionen 48 49 117 115
Ergebnis vor Ertragsteuern und Anteilen anderer Gesellschafter am Ergebnis —-408 —-404 817 792
Ertragsteuern -116 -94 -168 -158
Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis -14 -15 —-24 -22
Periodenuberschuss (-fehlbetrag) -538 -513 625 612
Cost-Income Ratio® in % 1571 161,6 66,9 66,9

Zinsertrage und ahnliche Ertrage abztglich Zinsaufwendungen
Provisions- und Dienstleistungsertrdge abziiglich Provisions- und Dienstleistungsaufwendungen

gegliedert nach Geschéftsbereichen unter Ziffer 4 des verkiirzten Konzernzwischenabschlusses.
Im Bankgeschaft wird der gesamte Umsatz an den operativen Ertragen gemessen.
Verhéltnis von operativen Aufwendungen zu operativen Ertrdgen

Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Ertrage aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung,
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Asset Management

— Schwache Aktienmarkte belasteten die Umsatze.
— 83 Prozent der von uns verwalteten Drittgelder Gibertrafen die Wertentwicklung

der jeweiligen Vergleichswerte.

— Wir verzeichneten kraftige Nettomittelzufltsse und stabile Margen.

Vermogensverwaltung fir Dritte

Unverdndert erzielte der klar iberwiegende Anteil der von
uns verwalteten Drittgelder eine bessere Wertentwicklung
als die jeweiligen Vergleichswerte. Im Rentengeschéft traf
dies trotz Kreditkrise auf 84 Prozent der Anlagen zu, und bei
den Aktienanlagen war das bei mehr als drei Viertel unserer
Investments fiir Dritte der Fall.

Rollierende Anlageentwicklung von Allianz Global Investors ™
in%

Zinstrager Dividendenwerte
100
20 & 84
77
69
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0 -1
-16
-23
-20 —31
-40
31.3.2007 31.3.2008 31.3.2007 31.3.2008

mmm Kapitalanlagen fur Dritte — Wertentwicklung tber Vergleichswerten
mmm Kapitalanlagen fur Dritte — Wertentwicklung unter Vergleichswerten

Die verwalteten Drittgelder verringerten sich um 3,8 Prozent
auf 736 Milliarden Euro. Dennoch stieg im Vergleich zum
Jahresende 2007 unser Kapitalanlagenbestand, intern ge-
rechnet — das heit ohne Konsolidierungs- und Wechsel-
kurseinflisse —, um 2,4 Prozent.

Entwicklung der verwalteten Drittgelder
inMrd €

Kapitalanlagen fir Dritte- 265
(zum 31.12.2007)

Nettomittelzuflisse
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Dekonsolidierung

Wechselkurseffekte

8001 9001

Unser Erfolg mit Rentenprodukten, unterstiitzt durch eine
gute weltweite Marktentwicklung bei den festverzinslichen
Wertpapieren, setzte sich mit Nettomittelzufliissen von

29 Milliarden Euro weiter fort. Dagegen verzeichneten unsere
Aktienfonds als Folge der schlechten Finanzmarktverfassung
Nettoabflisse von 3 Milliarden Euro, hauptsachlich weil

die Investoren Aktienengagements in den Geldmarkt um-
schichteten. Insbesondere der Verkauf unserer Immobilien-
fondsgesellschaft DEGI fithrte zu einem Volumenriickgang
bei den verwalteten Drittgeldern um 8 Milliarden Euro. Die

" Mandatsbasierte, vermégensgewichtete 3-jdhrige Anlageperformance von Drittgeldern der ACI im Vergleich zur Benchmark einschlieRlich aller Aktien- und
Rentenmandate, die von Aktien- und Rentenmanagern der AGI nach deren Ermessen verwaltet werden (darunter Direktmandate, Spezialfonds und CPMs von
Allianz bei AGI Germany). Bei einigen Privatanlegerfonds wird die gebthrenbereinigte Performance mit der durchschnittlichen Performance eines geeigneten
Wettbewerbers verglichen (Micropal oder Lipper; durchschnittliche Positionierung im ersten und im zweiten Quartil). Fur alle anderen Privatanlegerfonds und
fur alle Mandate institutioneller Anleger wird die Performance ohne Gebiihrenbereinigung berechnet, wobei, sofern geeignet, die Schlusskurse (neu bewertet)
verwendet und mit der Benchmark jedes einzelnen Fonds oder Mandats verglichen werden. Anders als nach GIPS (Global Investment Performance Standards)
wird die Performance aufgeloster Fonds oder Mandate nicht in die Analyse einbezogen. Ebenfalls unberiicksichtigt bleiben WRAP-Mandate und Mandate von

Caywood Scholl, AGI Taiwan, AGI Korea, AGF AM und RAS AM.
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wichtigste Ursache fiir den Riickgang der verwalteten Dritt-
gelder waren nachteilige Wechselkursentwicklungen. Sie
fihrten in dieser Position zu einem Riickgang um 39 Milliar-
den Euro, vor allem wegen der stetigen Abwertung des
US-Dollar gegentiber dem Euro.

Kapitalanlagen fir Dritte nach Regionen
zum 31. Médrz 2008 (31. Dezember 2007) »
in%

Sonstige?: 4,2 (5,2)

Asien-Pazifik: 7,6 (8,4) ‘ ‘

Deutschland: 14,8 (15,0)

_ Ubriges Europa: 16,7 (15,2)

USA: 56,7 (56,2)

Ausschlaggebend ist die Herkunft der Kapitalanlagen.

Enthalten sind Kapitalanlagen, die von der Dresdner Bank (rund 12 Mrd € bzw. 18 Mrd € jeweils
zum 31. Méarz 2008 bzw. zum 31. Dezember 2007) und von anderen Gesellschaften der
Allianz Gruppe (rund 19 Mrd € bzw. 22 Mrd € jeweils zum 31. Mérz 2008 bzw. zum 31. De-
zember 2007) verwaltet wurden.

Die geographische Herkunft der Gelder, die in unsere Dritt-
geldportfolios investiert sind, blieb nahezu konstant. Fast
unverandert war auch die Klassifizierung nach Investoren-
klassen: Ein Drittel der Gelder wurde fir Privatkunden, zwei
Drittel fur institutionelle Kunden verwaltet; der Anteil der
Letzteren stieg leicht an. Die meisten Kunden kamen aus
den Vereinigten Staaten. Ein Flnftel aller verwalteten Dritt-
gelder entfiel auf Aktienfonds, vier Fiinftel auf Rentenpro-
dukte, wobei diese Kategorie etwas zulegte. Die Aktienan-
lagen sind recht ausgeglichen auf die Vereinigten Staaten,
Deutschland und die tibrigen Lander verteilt. Die Renten-
anlagen hingegen sind vornehmlich in den USA investiert.

Allianz Gruppe Zwischenbericht zum 1. Quartal 2008  Konzernlagebericht

Ergebnistibersicht )

Operative Ertrage

Die operativen Ertrage gingen um 6,3 Prozent auf 710 Millio-
nen Euro zuriick. Dieser Riickgang ist auf negative Wechsel-
kurseffekte, die allein 75 Millionen Euro ausmachten,

und geringere Umsétze in unserem Geschéft mit Drittgeldern
in Aktienanlagen zuriickzufithren. Die Ertrage aus erfolgs-
wirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und
Finanzpassiva (netto) entwickelten sich ungiinstig. Der
Verlust war darauf zuriickzuftihren, dass sich Anfangsin-
vestitionen (,,seed money*) mit 31 Millionen Euro negativ
gegentliber dem Vorjahr entwickelten, jedoch gemindert
durch einen Ertrag in Hohe von 21 Millionen Euro aus einem
Fremdwahrungs-Hedge. Das interne Wachstum betrug 0,9
Prozent.

Der Provisionstiberschuss ging um 4,8 Prozent auf 693 Mil-
lionen Euro zuriick, im Wesentlichen bestimmt durch
Verwaltungsprovisionen. Diese stiegen bei stabilen Margen
aufgrund des hoheren Bestands an Kapitalanlagen fiir
Dritte an, sanken letztlich jedoch infolge von Wechselkurs-
effekten.

1.1.-31.3. 2008 2007
Mio € Mio €
Verwaltungsprovisionen 824 851
Ausgabeaufgelder 64 81
Erfolgsabhéngige Provisionen 13 16
Ubrige 64 101
Provisions- und Dienstleistungsertrage 965 1049
Vermittlerprovisionen -193 -220
Ubrige -79 -101
Provisions- und Dienstleistungs-
aufwendungen -272 -321
Provisionsiiberschuss 693 728

' Die operativen Ertrage und das operative Ergebnis dieses Geschéftssegments
werden nahezu ausschlieRlich von der AGI erwirtschaftet; ihr Anteil in den
ersten drei Monaten 2008 belief sich auf 97,7 (97,2) Prozent bzw. 98,8 (97,4)
Prozent. Daher beschrankt sich die Kommentierung der operativen Ergeb-
nisse unseres Vermogensverwaltungssegments ausschlieRlich auf die Ge-
schafte der AGI.
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Operatives Ergebnis

Aufgrund gesunkener Ertrage und gestiegener Aufwendungen
minderte sich das operative Ergebnis um 21,7 Prozent auf
238 Millionen Euro.

Operatives Ergebnis
in Mio €
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Obwohl die operativen Ertrage abnahmen, erhéhten sich
die Verwaltungsaufwendungen ohne akquisitionsbedingte
Aufwendungen um 4,0 Prozent auf 472 Millionen Euro.
Ursache waren die laufenden operativen Kosten im Zusam-
menhang mit dem Geschéftsausbau und die Investitionen
in den Vertrieb. Intern gerechnet, erhdhten sich die Verwal-
tungsaufwendungen um 16,7 Prozent. Infolgedessen ver-
schlechterte sich die Cost-Income Ratio um 6,6 Prozent-
punkte auf 66,5 Prozent.

Nichtoperatives Ergebnis

Das nichtoperative Ergebnis ging im Vergleich zum ersten
Vorjahresquartal leicht zurtick.

Die akquisitionsbedingten Aufwendungen sanken um
1,6 Prozent auf 120 Millionen Euro, vor allem aufgrund
giinstiger Wechselkurseffekte. Die Anzahl noch ausstehen-
der Class-B-Units war zum Ende des ersten Quartals 2008
geringer als zum Jahresende 2007. Im Berichtsquartal kauf-
ten wir weitere 23 946 Class-B-Units, so dass sich deren
Anzahl in unserem Besitz auf 67 863 erhohte. Urspriinglich
waren 150 000 dieser Units gewdhrt worden.
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Periodeniiberschuss

Der Periodentiberschuss fiel um 18,3 Prozent auf 76 Millio-
nen Euro, vornehmlich wegen des niedrigeren operativen
Ergebnisses.

Da das Ergebnis vor Steuern sank, verringerte sich der
Steueraufwand auf 45 Millionen Euro. Der effektive Steuer-
satz fiel um 6,8 Prozentpunkte auf 36,6 Prozent. Ursachlich
hierfiir waren die geringeren Steuersatze in Deutschland
und Italien sowie ein geringeres Vorsteuerergebnis in den
Vereinigten Staaten. Nach unserem Erwerb aller ausstehen-
den Anteile der franzosischen AGF betrug der Minderhei-
tenanteil am Ergebnis statt bisher 10 Millionen Euro nur
noch 2 Millionen Euro.
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Gewinn- und Verlustrechnung sowie Cost-Income Ratio fiir das Segment Asset Management und AGI

1.1.-31.3. 2008 2007
Asset Allianz Asset Allianz
Management Global  Management Global
Investors Investors
Mio € Mio € Mio € Mio €
Provisionstiberschuss " 706 693 746 728
Zinstiberschuss? 20 15 23 19
Ertrdge aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) -4 =3 7 7
Sonstige Ertrdge 5 5 4 4
Operative Ertrage 727 710 780 758
Verwaltungsaufwendungen ohne akquisitionsbedingte Aufwendungen® —486 —472 —468 —454
Operative Aufwendungen —-486 —-472 -468 —-454
Operatives Ergebnis 241 238 312 304
Realisierte Gewinne/Verluste (netto) 8 8 2 2
Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) -3 -3 — —

Akquisitionsbedingte Aufwendungen®, davon

Kaufplan fir Class-B-Units von PIMCO -120 -120 -122 -122
Restrukturierungsaufwendungen — — -2 -2
Nichtoperative Positionen -115 -115 -122 -122
Ergebnis vor Ertragsteuern und Anteilen anderer Gesellschafter am Ergebnis 126 123 190 182
Ertragsteuern —46 -45 -80 -79
Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis -2 -2 -1 -10
Periodeniiberschuss 78 76 99 93
Cost-Income Ratio® in % 66,9 66,5 60,0 59,9

" Provisions- und Dienstleistungsertrage abztglich Provisions- und Dienstleistungsaufwendungen
2 Zinsertrage und ahnliche Ertrage abztglich Zinsaufwendungen und Aufwendungen fur Finanzanlagen
» Im Segment Asset Management wird der gesamte Umsatz an den operativen Ertrdgen gemessen.

4 Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, gegliedert nach Geschéftsbereichen,

unter Ziffer 4 des verkurzten Konzernzwischenabschlusses.
% Verhltnis von operativen Aufwendungen zu operativen Ertragen
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Corporate

— Der operative Verlust wurde durch das Private-Equity-Geschaft verringert.
— Verminderte Gewinnrealisierungen wirkten sich auf den Periodenlberschuss

dus.

Ergebnisiibersicht

Der gesamte operative Verlust verminderte sich um 25 Mil-
lionen Euro auf 76 Millionen Euro, vornehmlich aufgrund
verbesserter Ergebnisse im Private-Equity-Geschift, teils
gedampft durch einen leicht gestiegenen operativen Verlust
in der Holdingfunktion.

Aufgrund geringerer realisierter Gewinne in der Holding-
funktion ergab sich insgesamt ein Periodenverlust von
99 Millionen Euro, nach einem Periodeniiberschuss von
381 Millionen Euro im ersten Vorjahresquartal .

Holdingfunktion

Operatives Ergebnis

Der operative Verlust stieg um 8 Millionen Euro auf 140 Milli-
onen Euro. Hohere Zins- und Verwaltungsaufwendungen
konnten durch die Einkiinfte aus Zinsen und &hnlichen Er-
tragen —diese verbesserten sich aufgrund eines héheren
Kapitalanlagenbestands um mehr als 50 Prozent — nicht aus-
geglichen werden.

Nichtoperatives Ergebnis

Das nichtoperative Ergebnis weist einen Verlust von 90 Mil-
lionen Euro aus, nach einem Gewinn im ersten Vorjahres-
quartal von 512 Millionen Euro. Dieses stand damals ganz
im Zeichen auBergewohnlich hoher Realisierungsgewinne

von 640 Millionen Euro aus AktienverdulRerungen. Wegen
der schwierigen Lage an den Finanzmarkten verzichteten
wir im Berichtsquartal auf groRRere derartige Verkaufe.

Periodent(berschuss (-fehlbetrag)

Operative und nichtoperative Ergebnisse summierten sich
zu einem Periodenfehlbetrag von 137 Millionen Euro. Im
entsprechenden Vorjahresquartal war ein Periodentiber-
schuss von 364 Millionen Euro erwirtschaftet worden.

Private Equity

Operatives Ergebnis

Das operative Ergebnis hat sich unter dem Einfluss von Immo-
bilientransaktionen, die sich positiv auf den Provisions-
iiberschuss auswirkten, mehr als verdoppelt und belief sich
auf 64 Millionen Euro.

Nichtoperatives Ergebnis

Der nichtoperative Verlust stieg um 11 Millionen Euro auf
12 Millionen Euro. Dies war in erster Linie héheren Wert-
minderungen auf Finanzanlagen zuzuschreiben.

Periodeniiberschuss

Wegen des verbesserten operativen Ergebnisses hat sich der
Periodentiberschuss mehr als verdoppelt; er betrug 38 Millio-
nen Euro.

Holdingfunktion Private Equity Summe

1.1.-31.3. 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €
Operatives Ergebnis -140 -132 64 31 —-76 -101
Nichtoperative Positionen -90 512 -12 -1 -102 511
Ergebnis vor Ertragsteuern und
Anteilen anderer Gesellschafter am Ergebnis -230 380 52 30 -178 410
Periodentiberschuss (-fehlbetrag) -137 364 38 17 -99 381
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Vermogenslage und Eigenkapital

— Das Eigenkapital hielt sich mit 45 Milliarden Euro auf einem hohen Niveau.

Eigenkapital

Eigenkapitalentwicklung

in Mio €
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mmm Eingezahltes Kapital Nichtrealisierte Gewinne

mmm Cewinnrtcklagen? und Verluste (netto)

" Enthalt nicht Anteile anderer Gesellschafter am Eigenkapital in Hohe von 3,5 Mrd € zum
31.Marz 2008 (31. Dezember 2007: 3,6 Mrd €). Weitere Informationen zu unserem Eigenka-
pital finden sich unter Ziffer 19 im verkirzten Konzernanhang.

2 Enthélt Wahrungsanderungen.

Zwischen Jahresultimo 2007 und dem 31. Mérz 2008 verrin-
gerte sich unser Eigenkapital um 5,8 Prozent. Gestarkt
wurde es durch den Periodeniiberschuss im Berichtsquartal
von 1,1 Milliarden Euro. Im Gegenzug schlugen nichtreali-
sierte Gewinne, die sich im Vergleich zum Jahresende 2007
um 2,8 Milliarden Euro verringerten, und negative Wechsel-
kurseffekte von 0,8 Milliarden Euro zu Buche und fiithrten
somit insgesamt zu einem Riickgang des Eigenkapitals auf
45,0 Milliarden Euro.

Bilanzsumme und gesamtes Fremd-
kapital

Die Bilanzsumme erhohte sich um 65,6 Milliarden Euro und
das gesamte Fremdkapital um 68,5 Milliarden Euro. In den
folgenden Abschnitten kommentieren wir wichtige Bilanz-
entwicklungen in der Schaden- und Unfallversicherung, der
Lebens- und Krankenversicherung sowie im Bankgeschaft,
wie auf Seite 43 dargestellt. Die entsprechenden Werte im
Asset Management sind, bezogen auf Bilanzsumme und
gesamte Verbindlichkeiten der Allianz Gruppe, unwesent-
lich; daher bleiben sie in dieser Betrachtung unberticksich-
tigt. Das Asset-Management-Ergebnis wird im Wesentlichen
durch das Geschaftsvolumen der Vermogensverwaltung ftr
Dritte bestimmt. Dazu finden sich auf den Seiten 24 und 25
ausfiihrliche Informationen.
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Vermdogenslage und Fremdkapital des Segments
Schaden- und Unfallversicherung

Kapitalanlagen der Schaden- und Unfallversicherung

Kapitalanlagen Schaden- und Unfallversicherung
Zeitwerte " in Mrd €
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mmm Finanzanlagen? Erfolgswirksam zum Zeitwert

bewertete Finanzaktiva und -passiva®

mmm Forderungen an Kreditinstitute
und Kunden

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden, bis zur Endfélligkeit gehaltene Wertpapiere und
fremdgenutzter Grundbesitz sind zu fortgefthrten Anschaffungskosten berticksichtigt. Anteile
an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen sind, abhdngig unter anderem
von unserer Anteilshhe, entweder zu fortgefiihrten Anschaffungskosten oder mit dem an-
teiligen Eigenkapital beriicksichtigt.

Anteile an verbundenen Unternehmen von 9,8 Mrd € zum 31. Médrz 2008 (31. Dezember 2007:
10,0 Mrd €) sind nicht beriicksichtigt.

Enthalt jeweils zum 31. Marz 2008 bzw. zum 31. Dezember 2007 Anleihen von 2,3 Mrd €

bzw. 2,7 Mrd €, Aktien von 0,4 Mrd € bzw. 0,4 Mrd € und Derivate von 0,1 Mrd € bzw. 0,1 Mrd €.

Der Kapitalanlagenbestand der Schaden- und Unfallversi-
cherung verringerte sich um 5,8 Milliarden Euro oder 5,9 Pro-
zent auf 91,8 Milliarden Euro. Dies ist im Wesentlichen
darauf zurtickzufiihren, dass die Finanzanlagen ohne Be-
rlicksichtigung der Anteile verbundener Unternehmen zum
31.Mérz 2008 um 3,7 Milliarden Euro auf 70,0 Milliarden
Euro zuriickgingen. Hauptursache dafiir war die Schwéche
an den Finanzmaérkten, durch die sich der Wert unserer
Aktienanlagen um 3,4 Milliarden Euro auf 13,1 Milliarden
Euro minderte.
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Zum 31. Mérz 2008 entfielen im Bereich Schaden- und
Unfallversicherung insgesamt 4,8 Milliarden Euro auf Asset-
backed Securities (ABS), was einem Anteil an den Kapital-
anlagen des Segments von rund 5 Prozent entspricht.

0,2 Milliarden Euro davon machten Collateralized Debt
Obligations (CDO) aus, von denen Papiere im Wert von

1 Million Euro dem Subprime-Sektor zuzuordnen sind.
Nichtrealisierte Verluste aus CDO gingen mit 2 Millionen
Euro in das Eigenkapital ein.

Fremdkapital der Schaden- und Unfallversicherung

Die Rickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfalle des Segments Schaden- und Unfallversicherung
verringerten sich um 4,4 Prozent auf 54,5 Milliarden Euro.
Der Riickgang erklart sich vorwiegend daraus, dass zwei
unserer Krankenversicherer von der Schaden- und Unfall-
versicherung in die Lebens- und Krankenversicherung
umgegliedert wurden; aullerdem fielen Wechselkurseffekte
ins Gewicht.



Vermdogenslage und Fremdkapital des Segments
Lebens- und Krankenversicherung

Kapitalanlagen der Lebens- und Krankenversicherung

Kapitalanlagen Lebens- und Krankenversicherung
ZeitwerteVin Mrd €
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Erfolgswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzaktiva und -passiva®

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden, bis zur Endfalligkeit gehaltene Wertpapiere und
fremdgenutzter Grundbesitz sind zu fortgefiihrten Anschaffungskosten beriicksichtigt. Anteile
an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen sind, abhéngig unter anderem
von unserer Anteilshhe, entweder zu fortgefiihrten Anschaffungskosten oder mit dem an-
teiligen Eigenkapital berticksichtigt.

Anteile an verbundenen Unternehmen von 2,9 Mrd € zum 31. Mérz 2008 (31. Dezember
2007: 2,7 Mrd €) sind nicht beriicksichtigt.

Stellen Kapitalanlagen dar, die Versicherungsnehmern der Allianz Gruppe gehéren und in
ihrem Namen verwaltet werden; samtliche Wertanderungen dieser Kapitalanlagen werden
den Versicherungsnehmern zugeordnet. Daher stimmt ihr Wert in unserer Bilanz mit dem-
jenigen der Finanzpassiva aus fondsgebundenen Vertrdgen tiberein.

9 Enthlt jeweils zum 31. Marz 2008 bzw. zum 31. Dezember 2007 Anleihen von 8,0 Mrd € bzw.
9,3 Mrd €, Aktien von 3,1 Mrd € bzw. 3,3 Mrd € und Derivate von — 4,1 Mrd € bzw. - 4,5 Mrd €.

Insgesamt ging der Kapitalanlagenbestand in der Lebens-
und Krankenversicherung um 2,1 Prozent auf 342,5 Milliar-
den Euro zurtck. Ursachlich hierfiir ist in erster Linie der
Riickgang bei unseren Finanzaktiva aus fondsgebundenen
Vertrdgen, deren Wert um 5,7 Milliarden Euro auf 60,4 Milli-
arden Euro gesunken ist. Diese Entwicklung ist auf die ak
tuelle Lage an den Finanzmaérkten zurtckzufiihren, die den
Zeitwert unserer in dieser Kategorie gefiihrten Anlagen
nachteilig beeinflusste. Aullerdem sank der Wert der Finanz-

Allianz Gruppe Zwischenbericht zum 1. Quartal 2008  Konzernlagebericht

anlagen leicht um 1,7 Prozent auf 181,5 Milliarden Euro, vor-
nehmlich infolge des Wertverlusts unserer Aktienanlagen,
deren Wert um 6,7 Milliarden Euro auf 34,5 Milliarden Euro
sank. Dieser Rtckgang ist ebenfalls der Schwéche an den
Finanzmarkten zuzuschreiben.

Zum 31. Marz 2008 hielt das Segment Leben/Kranken ABS
im Wert von 13,3 Milliarden Euro. Das entspricht einem
Anteil von weniger als 4 Prozent an den Kapitalanlagen des
Segments. Auf CDO entfallen 0,2 Milliarden Euro. Davon
sind keine dem Subprime-Sektor zuzuordnen. Nichtreali-
sierte Verluste aus CDO gingen mit 7 Millionen Euro in das
Eigenkapital ein.

Fremdkapital der Lebens- und Krankenversicherung

Die Riickstellungen fiir Versicherungs- und Investmentver-
trage des Segments Lebens- und Krankenversicherung
sanken um 1,1 Prozent auf 280,1 Milliarden Euro. Dies lag
hauptséchlich daran, dass sich die Riickstellungen fiir
Beitragsriickerstattungen in Deutschland um 2,7 Milliarden
Euro verringerten, was im Zusammenhang mit den Wert-
berichtigungen auf Kapitalanlagen steht; tiberdies wirkten
sich Wechselkursschwankungen zwischen Euro und der
US- sowie der siidkoreanischen Wahrung mit — 3,1 Milliar-
den Euro auf diese Position aus.
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Vermdogenslage und Fremdkapital unseres
Bankgeschafts

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden im Bankgeschaft "
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U Enthalt Risikovorsorge im Kreditgeschaft von — 0,8 Mrd € zum 31. Mérz 2008 (31. Dezember
2007:-0,8 Mrd €).

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden im Bankgeschaft
Zwischen Jahresultimo 2007 und dem 31. Marz 2008 stiegen
im Bankgeschaft die Forderungen an Kreditinstitute und
Kunden um 15,2 Prozent auf 340,4 Milliarden Euro. Dies ist
vor allem auf einen hoheren Geschaftsumfang bei besicher-
ten Refinanzierungen der Dresdner Bank zurtickzufiihren.

Verbindlichkeiten an Kreditinstitute und Kunden im
Bankgeschaft

Spiegelbildlich stiegen die Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten und Kunden um 16,7 Prozent auf 374,0 Mil-
liarden Euro, namentlich bei den Repo-Geschéften.
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Sonstige Informationen

Uberleitung des operativen Ergebnis-
ses zum Ergebnis vor Ertragsteuern
und Anteilen anderer Gesellschafter
am Ergebnis

Die Analyse der Quartalsentwicklung im Konzernlagebericht
fulRt auf unserem Konzernabschluss und sollte im Zusam-
menhang mit diesem gelesen werden. Um den finanziellen
Erfolg unserer Segmente und der Allianz Gruppe als Ganzes
zu beurteilen, ziehen wir als Kriterium das operative Ergeb-
nis heran. Wir sind davon tiberzeugt, dass diese Kennziffer
unsere tatsdchliche operative Profitabilitat ausweist und
auch die Vergleichbarkeit verbessert, indem sie denjenigen
Teil unseres Ergebnisses vor Ertragsteuern und Anteilen
anderer Gesellschafter herausstellt, der auf unser Kernge-
schaft zurtckzuftihren ist. Daher schliellen wir akquisitions-
bedingte Aufwendungen und Abschreibungen auf imma-
terielle Vermogenswerte aus, weil diese Positionen aus
Unternehmenszusammenschlissen resultieren. Ferner aus-
geschlossen sind die Zinsaufwendungen fiir externe Fremd-
finanzierung und die nichtoperativen Ertrage aus erfolgs-
wirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanz-
passiva (netto), da beides mit unserer Kapitalstruktur zu-
sammenhangt.

Aullerdem kann die Entwicklung unserer Profitabilitat
klarer erkannt werden, wenn die Ergebnisziffer nicht durch
realisierte Gewinne/Verluste sowie Wertminderungen auf
Finanzanlagen verzerrt ist. Diese Effekte hdngen eng von den
Entwicklungen an den Kapitalmérkten und von emittenten-
spezifischen Vorgdngen ab, die wir wenig oder tiberhaupt
nicht beeinflussen kdnnen und die hohen Schwankungen
unterliegen. Ferner steht es weitgehend in unserem Ermes-
sen, zu welchem Zeitpunkt solche Gewinne oder Verluste
realisiert werden.

Den Anfall von Restrukturierungsaufwendungen kénnen
wir ebenfalls zeitlich steuern, weshalb wir auch sie aus-
schlieBen und damit einen besseren Einblick in die Entwick-
lung unserer Profitabilitdt gewdhren. Diese Differenzierung
wird nicht vorgenommen, sofern die Ergebnisquellen mit
dem Versicherungsnehmer geteilt werden.

Das operative Ergebnis ist kein Ersatz fiir das Ergebnis vor
Ertragsteuern und Anteilen anderer Gesellschafter am
Ergebnis und fir den Periodeniiberschuss gemaf den Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS), sondern
sollte als ergdnzende Information dazu gesehen werden.

Uberleitung vom konsolidierten operativen Ergebnis zum
Ergebnis vor Ertragsteuern und Anteilen anderer Gesell-
schafter am Ergebnis

1.1.-31.3. 2008 2007
Mio € Mio €

Operatives Ergebnis 1856 2870

Nichtoperative realisierte Gewinne/Verluste

(netto) und Wertminderungen auf Finanz-

anlagen (netto) 254 2045

Nichtoperative Ertréage aus erfolgswirksam

zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und

Finanzpassiva (netto) 147 34

Zinsaufwendungen fir externe Fremd-

finanzierung —252 -222

Nichtoperative Restrukturierungs-

aufwendungen 22 =27

Akquisitionsbedingte Aufwendungen -107 -122

Abschreibungen auf immaterielle

Vermdgenswerte -5 -3

Umgliederungseffekt aus der Beteiligung der

Versicherungsnehmer an dem Steuerertrag,

der aus der Pramienrtckgewdhr im Zusam-

menhang mit steuerfreien Ertrdgen resultiert -13 -19

Ergebnis vor Ertragsteuern und Anteilen

anderer Gesellschafter am Ergebnis 1902 4556
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Zusammensetzung des Umsatz-

wachstums

Wir sind zudem davon iiberzeugt, dass es fir das Verstand-
nis unserer Umsatzentwicklung wichtig ist, wenn wir Wech-
selkurseffekte sowie Effekte aus Akquisitionen und Unter-
nehmensverkaufen (Konsolidierungseffekte) herausrechnen.

Daher weisen wir zusétzlich zu unserem nominalen Um-
satzwachstum auch das interne Umsatzwachstum aus, das
um Wechselkurs- und Konsolidierungseffekte bereinigt ist.

Uberleitungen des nominalen Umsatzwachstums auf die
entsprechenden internen Raten fiir das erste Quartal 2008

Nominales Konsoli- ~ Wechsel- Internes
Wachstum  dierungs-  kurseffekte  Wachstum
effekte

% % % %

Schaden-Unfall -28 -09 -13 -06

Leben/Kranken — 2,4 -26 0,2

Bankgeschaft -63,0 - -16 -614

davon: Dresdner Bank -644 - -16 -62,8

Asset Management -6,8 -04 -69 0,5
davon: Allianz

Global Investors -6,4 -0,1 -7.2 0,9

Allianz Gruppe -57 0,6 -2 -42

U Der gesamte Umsatz umfasst die gesamten Bruttobeitragseinnahmen im Schaden- und
Unfall- sowie im Lebens- und Krankenversicherungsgeschéft (einschlieRlich der
fondsgebundenen Lebensversicherungen und anderer anlageorientierter Produkte),
auBerdem die operativen Ertrage aus dem Bank- und dem Asset-Management-Geschéft. Die
Segmentwachstumsraten sind vor Bereinigung segmentubergreifender Transaktionen

zwischen Gesellschaften der Allianz Gruppe ausgewiesen.
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Allianz Gruppe
Konzernbilanz
zum 31. Marz 2008 und zum 31. Dezember 2007

31.3.2008 31.12.2007
Anmerkung Mio € Mio €
AKTIVA
Barreserve und andere liquide Mittel 29626 31337
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzaktiva 5 211472 185461
Finanzanlagen 6 278 865 286952
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 7 444764 396702
Finanzaktiva aus fondsgebundenen Vertréagen 60425 66 060
Rickversicherungsaktiva 8 14540 15312
Aktivierte Abschlusskosten 9 20072 19613
Aktive Steuerabgrenzung 4716 477
Ubrige Aktiva 10 49097 41528
Immaterielle Vermogenswerte 11 13189 13413
Summe Aktiva 1126 766 1061149
31.3.2008 31.12.2007
Anmerkung Mio € Mio €
PASSIVA
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzpassiva 12 147518 126 053
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten und Kunden 13 389065 336494
Beitragstibertrage 18424 15020
Ruickstellungen fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 14 62661 63 706
Ruckstellungen fir Versicherungs- und Investmentvertrage 15 288 892 292 244
Finanzpassiva aus fondsgebundenen Vertragen 60425 66 060
Passive Steuerabgrenzung 3985 3973
Andere Verbindlichkeiten 16 55978 49324
Verbriefte Verbindlichkeiten 17 36453 42070
Genussrechtskapital und nachrangige Verbindlichkeiten 18 14877 14824
Summe Fremdkapital 1078278 1009768
Eigenkapital 44981 47753
Anteile anderer Gesellschafter 3507 3628
Summe Eigenkapital 19 48 488 51381
Summe Passiva 1126 766 1061149
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Allianz Gruppe
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Marz 2008 und 1. Januar bis 31. Marz 2007

1.1.-31.3.2008 1.1.-31.3.2007

Anmerkung Mio € Mio €
Gebuchte Bruttobeitrage 19468 19503
Abgegebene Riickversicherungsbeitrége -1416 -1761
Verdnderung in Beitragstbertragen -3290 -3199
Verdiente Beitrage (netto) 20 14762 14543
Zinsertrage und dhnliche Ertrage 21 6410 6266
Ertrage aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und
Finanzpassiva (netto) 22 -52 115
Realisierte Gewinne/Verluste (netto) 23 1327 3209
Provisions- und Dienstleistungsertrage 24 2101 2356
Sonstige Ertrdge 25 351 93
Ertréage aus vollkonsolidierten Private-Equity-Beteiligungen 26 579 47
Summe Ertrdage 25478 27053
Schadenaufwendungen (brutto) —11986 -12047
Schadenaufwendungen (abgegebene Riickversicherungsbeitrage) 672 962
Schadenaufwendungen (netto) 27 -11314 -11085
Veranderungen der Riickstellungen fir Versicherungs- und Investmentvertrage (netto) 28 —-1845 -2736
Zinsaufwendungen 29 —1826 —-1598
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 30 -10 2
Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) 31 —1497 -67
Aufwendungen fir Finanzanlagen 32 -437 - 261
Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) 33 —5446 -5638
Provisions- und Dienstleistungsaufwendungen 34 - 655 -634
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte -5 -3
Restrukurierungsaufwendungen 21 -30
Sonstige Aufwendungen -6 13
Aufwendungen aus vollkonsolidierten Private-Equity-Beteiligungen 35 -556 -460
Summe Aufwendungen —23576 —-22497
Ergebnis vor Ertragsteuern und Anteilen anderer Gesellschafter am Ergebnis 1902 4556
Ertragsteuern 36 -674 -967
Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis -80 -349
Periodentiiberschuss 1148 3240
113132008  1.1.-31.3.2007
Anmerkung € €
Ergebnis je Aktie 37 2,55 7,51
Verwdssertes Ergebnis je Aktie 37 2,48 734
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Allianz Gruppe

Entwicklung des Eigenkapitals
fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Marz 2008 und 1. Januar bis 31. Marz 2007

Eingezahltes Gewinn-  Wahrungs- Nicht- E Eigenkapital Anteile E Summe
Kapital riicklagen  dnderungen realisierte 1 anderer  Figenkapital
Gewinneund ! Gesell- !
Verluste ! schafter !
(netto) '
Mio € Mio € Mio € Mio€ | Mio € Mio€ | Mio €
Stand 31.Dezember 2006 25398 13070 -2210 13392 : 49 650 7180 : 56 830
Wahrungsédnderungen — — -141 -4 - 145 =23 - 168
Jederzeit verduBerbare Wertpapiere : :

Nichtrealisierte Gewinne und Verluste i 1

(netto) der Periode — — — 233 1 233 -28 205

Reklassifizierung aufgrund von i 1

Gewinn- und Verlustrealisierungen — — — -1787 -1787 -86 ! -1873
Cashflow Hedges — — — 5 5 — 5
Sonstiges — -84 — - -84 7 =77
Summe der direkt im Eigenkapital erfassten i 1
Aufwendungen und Ertrége — -84 -141 -1553 | -1778 -130 -1908
Periodentiberschuss — 3240 — — 3240 349 . 3589
Gesamtperiodenergebnis — 3156 -141 -1553 1462 219 1681
Eingezahltes Kapital — — — — — — —
Eigene Aktien — 348 — — 348 — 348
Transaktionen zwischen Anteilseignern — -6 — =2 -8 34 26
Gezahlte Dividenden — — — — — -23 -23
Stand 31. Médrz 2007 25398 16 568 —-2351 11837 ! 51452 7410 ! 58 862
Stand 31. Dezember 2007 28321 12618 -3656 10470 ! 47753 3628 ! 51381
Wiahrungsinderungen — — -830 -2 -832 -127 -959
Jederzeit verauRerbare Wertpapiere : :

Nichtrealisierte Gewinne und Verluste i 1

(netto) der Periode — — — -2795 -2795 =35 -2830

Reklassifizierung aufgrund von 1 :

Gewinn- und Verlustrealisierungen — — — —142 E -142 4 E -138
Cashflow Hedges — — — 40 40 — 40
Sonstiges — -69 — — -69 -4 -73
Summe der direkt im Eigenkapital erfassten i 1
Aufwendungen und Ertrage — -69 -830 -2899 -3798 -162 ! -3960
Periodeniiberschuss — 1148 — — 1148 80 1228
Gesamtperiodenergebnis — 1079 -830 -2899 -2650 -82 -2732
Eingezahltes Kapital 203 — — — 203 — 203
Eigene Aktien — —204 — — —204 — K -204
Transaktionen zwischen Anteilseignern — -122 — 1 =121 =4 -125
Gezahlte Dividenden — — — — N — =K -35
Stand 31. Mérz 2008 28524 13371 —4486 7572 ! 44981 3507 ! 48 488
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Allianz Gruppe
Verkiirzte Kapitalflussrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Marz 2008 und 1. Januar bis 31. Marz 2007

1.1-31.3.2008  1.1-31.3.2007
Mio € Mio €
Zusammenfassung:
Nettocashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit 5608 5065
Nettocashflow aus der Investitionstatigkeit -11931 —-7903
Nettocashflow aus der Finanzierungstatigkeit 4630 5534
Auswirkungen der Wahrungsumrechnung auf die Finanzmittel -18 -14
Veranderung der Finanzmittel (Barreserve und andere liquide Mittel) -1711 2682
Finanzmittel am Anfang der Berichtsperiode 31337 33031
Finanzmittel am Ende der Berichtsperiode 29626 35713
Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit:
Periodeniiberschuss 1148 3240
Anpassungen zur Uberleitung vom Periodeniiberschuss auf den Nettocashflow aus der laufenden Geschéftsttigkeit
Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis 80 349
Anteiliges Ergebnis aus assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen =21 -259
Realisierte Gewinne/Verluste (netto) und Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) aus:
jederzeit veraulerbaren und bis zur Endfalligkeit gehaltenen Wertpapieren, Anteilen an assoziierten Unternehmen
und Gemeinschaftsunternehmen, fremdgenutztem Grundbesitz, Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 170 -3142
sonstigen Finanzanlagen, insbesondere Handelsaktiva und Finanzaktiva als ,erfolgswirksam zum
Zeitwert bewertet” klassifiziert -195 —-459
Abschreibungen 139 200
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 10 -2
Versicherungsvertragskonten gutgeschriebene Zinsen 879 657
Nettoverdnderung:
Handelsaktiva und Handelspassiva -5843 7597
Reverse-Repo-Geschéfte und gestellte Sicherheiten fr Wertpapierleihgeschéfte -39585 -30887
Repo-Geschafte und erhaltene Sicherheiten fiir Wertpapierleihgeschafte 45425 25798
Ruckversicherungsaktiva 210 623
Aktivierte Abschlusskosten —744 —-756
Beitragsiibertrage 3681 3554
Rickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle -315 -1221
Ruckstellungen fur Versicherungs- und Investmentvertrage 556 1866
Aktive und passive Steuerabgrenzung 168 266
Finanzaktiva als ,erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet” klassifiziert (nur Bankgeschéft) 988 -651
Finanzpassiva als ,.erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet” klassifiziert (nur Bankgeschaft) —143 49
Ubrige (netto) —-1000 1757
Zwischensumme 4460 1825
Nettocashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit 5608 5065
Cashflow aus der Investitionstatigkeit:
Einzahlungen aus Verkauf, Falligkeit oder Riickzahlung von:
Finanzaktiva als ,erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet” klassifiziert 754 1813
jederzeit verduRerbaren Wertpapieren 26144 42628
bis zur Endfélligkeit gehaltenen Wertpapieren 64 80
Anteilen an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 384 262
langfristigen Vermdgenswerten und VerduRerungsgruppen, die zu Verdulerungszwecken gehalten werden 2155 —
fremdgenutztem Grundbesitz 247 177
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden (gekaufte Darlehen) 986 2519
Sachanlagen 186 188
Zwischensumme 30920 47 667
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1.1-31.3.2008  1.1-31.3.2007
Mio € Mio €
Auszahlungen fiir den Erwerb oder die Beschaffung von:

Finanzaktiva als ,erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet” klassifiziert -1042 -2139

jederzeit verauRerbaren Wertpapieren —-29687 —44048

bis zur Endflligkeit gehaltenen Wertpapieren -135 -59

Anteilen an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen - 261 -593

langfristigen Vermogenswerten und VerduRerungsgruppen, die zu Veraulerungszwecken gehalten werden -10 —

fremdgenutztem Grundbesitz —45 -20

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden (gekaufte Darlehen) -1784 -3903

Sachanlagen -214 -139

Zwischensumme -33178 -50901
Unternehmenszusammenschliisse:

Erwerb von Tochterunternehmen abziglich der erworbenen Barreserve — -507
Veranderung von Forderungen an Kreditinstitute und Kunden (begebene Darlehen) -9478 -4038
Ubrige (netto) -195 -124
Nettocashflow aus der Investitionstatigkeit —-11931 —-7903
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit:

Einlagen der Versicherungsnehmer 4369 3024
Einlagenentnahmen der Versicherungsnehmer -2735 -2533
Nettoverdnderung von Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und Kunden 7207 6139
Erlése aus der Ausgabe von Genussrechtskapital, nachrangigen und verbrieften Verbindlichkeiten 12375 25541
Riickzahlungen von Genussrechtskapital, nachrangigen und verbrieften Verbindlichkeiten -16155 —-26599
Mittelzufluss aus Kapitalerhdhungen 203 —
Transaktionen zwischen Anteilseignern -125 21
Dividendenzahlungen -35 -23
Nettocashflow aus dem Verkauf oder dem Kauf eigener Aktien -56 189
Ubrige (netto) -418 -225
Nettocashflow aus der Finanzierungstatigkeit 4630 5534
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Allianz Gruppe
Konzernanhang

1 Berichtsgrundlage

Berichtsgrundlage

Der verktirzte Konzernzwischenabschluss des Allianz Kon-
zerns — bestehend aus Konzernbilanz, Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung, verkiirzter Kapitalflussrechnung,
Entwicklung des Eigenkapitals und ausgewdhlten erlau-
ternden Anhangangaben —wird in Ubereinstimmung mit
IAS 34, Zwischenberichterstattung, dargestellt und wurde
auf der Grundlage des § 315a HGB in Ubereinstimmung mit
den International Financial Reporting Standards (IFRS), wie
von der Europédischen Union (EU) ibernommen, erstellt.
Der verktrzte Konzernzwischenabschluss des Allianz Kon-
zerns wurde auch in Ubereinstimmung mit den IFRS, wie
vom International Accounting Standards Board (IASB) ver-
abschiedet, erstellt. Die Anwendung der [FRS im Allianz
Konzern fithrt zu keinen Unterschieden zwischen den von
der EU itbernommenen IFRS und den vom IASB verabschie-
deten IFRS.

Der verkiirzte Konzernzwischenabschluss steht im Ein-
klang mit allen zum 1.Januar 2008 erstmals anzuwenden-
den neuen oder gednderten IFRS. Anderungen der IFRS-
Rechnungslegungsvorschriften mit Wirkung zum 1.Januar
2008 sind in Anmerkung 2 beschrieben.

Fir bereits bestehende und unveranderte IFRS stimmen
die in der Erstellung des verkirzten Konzernzwischenab-
schlusses angewandten Bilanzierungs-, Bewertungs-, Kon-
solidierungs- und Ausweisgrundsétze mit denjenigen tiber-
ein, wie sie in der Erstellung des Konzernabschlusses fiir das
Geschéftsjahr zum 31. Dezember 2007 angewandt wurden.

Die IFRS enthalten keine spezifischen Regelungen, die den
Ansatz und die Bewertung von Versicherungs- und Riickver-
sicherungsvertragen vollumfanglich regeln. Insoweit wur-
den in den Féllen, in denen IFRS 4, Versicherungsvertrige,
keine spezifischen Regelungen fiir diese Geschéftsvorfalle
enthalt, in Ubereinstimmung mit IAS 8, Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden, Anderungen von Schitzungen und
Fehler, die Bestimmungen der US-amerikanischen Generally
Accepted Accounting Principles (US GAAP) angewandt.

Der verkurzte Konzernzwischenabschluss wurde in Millionen
Euro (Mio €) erstellt.

2 Anderungen in der Darstellung des verkiirzten
Konzernzwischenabschlusses

Wie im Anhang zum Konzernabschluss des Allianz Konzerns
fur das Geschéftsjahr zum 31. Dezember 2007 bereits dar-
gestellt wurde, hat der Allianz Konzern einige Vorjahresfehler
in 2007 identifiziert. Der Allianz Konzern hat die Fehler
individuell und aggregiert beurteilt und ist zu dem Schluss
gekommen, dass sie fur alle Jahre, in denen sie auftraten,
unwesentlich waren, und der Allianz Konzern hat die Fehler
im Konzernabschluss 2007 korrigiert. Die Auswirkung der
Korrekturen auf den verkiirzten Konzernzwischenabschluss
war eine Anpassung der folgenden Posten in der Entwicklung

des Eigenkapitals.
31.3.2007
Mio €

Eigenkapital

Gewinnriicklagen -559
Nichtrealisierte Gewinne und Verluste (netto) =272
Zwischensumme -831
Anteile anderer Gesellschafter 771
Summe Eigenkapital -60

Umgliederungen
Bestimmte Positionen des Vorjahrs wurden umgegliedert,
um mit der derzeitigen Darstellung tibereinzustimmen.

3 Konsolidierung

Konsolidierungskreis

Mit Wirkung zum 18. Marz 2008 wurde K2 vollkonsolidiert
und in den verkiirzten Konzernzwischenabschluss des
Allianz Konzerns fiir das 1. Quartal 2008 einbezogen.

Der Allianz Konzern hat vorlaufig von den gesamten Ver-
mogenswerten und Verbindlichkeiten in Hohe von jeweils
10537 Mio € in der Konzernbilanz zum 31. Marz 2008 Ver-
mdogenswerte in Hohe von 8 665 Mio € unter Ubrige Aktiva
und Verbindlichkeiten in Hohe von 8 889 Mio € unter An-
dere Verbindlichkeiten ausgewiesen. Im 2. Quartal wird der
Allianz Konzern den Ausweis dieser Vermogenswerte und
Verbindlichkeiten endgiiltig festlegen.

41
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4 Segmentberichterstattung

Allianz Gruppe

Allianz Gruppe Zwischenbericht zum 1. Quartal 2008

Konzernbilanz, gegliedert nach Geschaftsbereichen
zum 31. Marz 2008 und zum 31. Dezember 2007

Schaden-Unfall

Leben/Kranken

31.3.2008 31.12.2007

31.3.2008 31.12.2007

Mio € Mio € Mio € Mio €
AKTIVA
Barreserve und andere liquide Mittel 5431 4985 10543 8779
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzaktiva 2863 3302 11670 13216
Finanzanlagen 79 840 83741 184384 187289
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 19030 20712 93 640 91188
Finanzaktiva aus fondsgebundenen Vertrdgen — — 60425 66 060
Ruckversicherungsaktiva 9671 10317 4914 5043
Aktivierte Abschlusskosten 4028 3681 15892 15838
Aktive Steuerabgrenzung 1499 1442 221 316
Ubrige Aktiva 26531 21864 14547 14071
Immaterielle Vermogenswerte 2312 2332 2209 2218
Summe Aktiva 151205 152376 398 445 404018
Schaden-Unfall Leben/Kranken
31.3.2008  31.12.2007 31.3.2008  31.12.2007
Mio € Mio € Mio € Mio €
PASSIVA
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzpassiva 47 96 4665 5147
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten und Kunden 6401 6865 7861 6078
Beitragsiibertrage 16351 13163 2074 1858
Riickstellungen fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 54451 56 943 8218 6773
Rickstellungen fur Versicherungs- und Investmentvertrage 8711 8976 280087 283139
Finanzpassiva aus fondsgebundenen Vertragen — — 60 425 66 060
Passive Steuerabgrenzung 2534 2606 815 946
Andere Verbindlichkeiten 24178 22989 17896 17741
Verbriefte Verbindlichkeiten 155 158 3 3
Genussrechtskapital und nachrangige Verbindlichkeiten 903 905 65 60
Summe Fremdkapital 113731 112701 382109 387 805
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Bankgeschaft Asset Management Corporate Konsolidierung Konzern
31.3.2008 31.12.2007 31.3.2008 31.12.2007 31.3.2008 31.12.2007 31.3.2008 31.12.2007 31.3.2008 31.12.2007
Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €
13057 17307 666 770 540 445 -611 -949 29 626 31337
196 538 168339 849 980 529 887 =877 -1263 211472 185461
16318 16284 884 879 102729 102 894 —-105290 -104135 278 865 286952
340442 295506 594 469 5465 4754 —14407 -15927 444764 396 702
= — = — = — = — 60425 66 060
— — — — — — —-45 —-48 14 540 15312
— — 152 94 — — — — 20072 19613
1605 1733 157 161 1007 935 227 184 4716 4771
17126 8203 3263 3452 9427 10786 -21797 —-16 848 49 097 41528
2374 2379 6040 6227 254 257 — — 13189 13413
587 460 509751 12 605 13032 119951 120958 —-142900 -138986 1126766 1061149
Bankgeschaft Asset Management Corporate Konsolidierung Konzern
31.3.2008 31.12.2007 31.3.2008 31.12.2007 31.3.2008 31.12.2007 31.3.2008 31.12.2007 31.3.2008 31.12.2007
Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €
142738 120383 — — 744 1376 -676 -949 147518 126 053
374022 320388 959 807 8366 13023 - 8544 -10667 389 065 336494
— — — — — — -1 -1 18424 15020
= — = — = — -8 -10 62 661 63 706
— — — — 322 358 —-228 -229 288892 292244
— — — — — — — — 60425 66 060
105 102 49 35 257 88 225 196 3985 3973
19313 11011 2911 3647 19683 14625 —-28003 —-20689 55978 49324
29209 34778 = — 9589 9567 —-2503 -2436 36453 42070
8034 7966 14 14 7048 7069 -1187 -1190 14877 14 824
573 421 494 628 3933 4503 46 009 46 106 —-40925 —-35975 1078278 1009 768
Summe Eigenkapital 48488 51381
Summe Passiva 1126766 1061149
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Allianz Gruppe
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, gegliedert nach Geschaftsbereichen
fir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Marz 2008 und 1. Januar bis 31. Marz 2007

Schaden-Unfall Leben/Kranken

1.1.-31.3. 1.1.-31.3. 1.1.-31.3. 1.1.-31.3.

2008 2007 2008 2007

Mio € Mio € Mio € Mio €

Gebuchte Bruttobeitrage 13710 14111 5764 5395
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage —-1285 -1586 -137 -178
Veranderung in Beitragstibertragen -3252 -3167 -38 -32
Verdiente Beitrage (netto) 9173 9358 5589 5185
Zinsertrdge und dhnliche Ertrage 1051 1006 3200 3155
Ertrage aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) 77 -12 242 -310
Realisierte Gewinne/Verluste (netto) 369 767 661 1193
Provisions- und Dienstleistungsertrage 267 272 171 171
Sonstige Ertrdge 250 84 110 54
Ertrage aus vollkonsolidierten Private-Equity-Beteiligungen — — — —
Summe Ertrdge 11187 11475 9973 9448
Schadenaufwendungen (brutto) —-6858 -7174 -5130 -4878
Schadenaufwendungen (abgegebene Riickversicherungsbeitrage) 557 791 117 176
Schadenaufwendungen (netto) -6301 —-6383 -5013 -4702
Verdnderung der Riickstellungen fir Versicherungs- und Investmentvertrage (netto) -29 -81 —-1803 -2624
Zinsaufwendungen -88 -92 -70 -91
Risikovorsorge im Kreditgeschaft — — 2 -3
Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) —-435 -26 -984 -37
Aufwendungen fir Finanzanlagen -123 -74 -328 -196
Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) -2391 -2675 -1108 -874
Provisions- und Dienstleistungsaufwendungen —248 -197 -60 -62
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte -4 -2 -1 -1
Restrukturierungsaufwendungen 6 -14 -1 -5
Sonstige Aufwendungen — — — —
Aufwendungen aus vollkonsolidierten Private-Equity-Beteiligungen — — — —
Summe Aufwendungen -9613 -9544 -9366 -8595
Ergebnis vor Ertragsteuern und Anteilen anderer Gesellschafter am Ergebnis 1574 1931 607 853
Ertragsteuern —478 —-537 -136 -201
Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis -39 -214 -19 -99
Periodenuberschuss (-fehlbetrag) 1057 1180 452 553
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Bankgeschaft Asset Management Corporate Konsolidierung Konzern
1.1.-31.3. 1.1.-31.3. 1.1.-31.3. 1.1.-31.3. 1.1.-31.3. 1.1.-31.3. 1.1.-31.3. 1.1.-31.3. 1.1.-31.3. 1.1.-31.3.
2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €
— — — — — — -6 -3 19468 19503
= — — — — — 6 3 —-1416 -1761
— — — — — — — — -3290 -3199
= s = — = — = — 14762 14543
2238 2209 28 33 230 154 -337 -291 6410 6266
—-562 341 -4 7 208 85 -13 4 -52 115
62 139 8 2 -16 640 243 468 1327 3209
784 978 986 1073 65 45 —-172 -183 2101 2356
— — 5 4 1 5 =15 -54 351 93
— — — — 579 471 — — 579 4N
2522 3667 1023 1119 1067 1400 -294 -56 25478 27053
— — — — — — 2 5 —-11986 —-12047
= — = — = — -2 -5 672 962
— — — — — — — — -11314 —-11085
— — — — — — -13 -31 —-1845 -2736
—-1542 -1281 -9 -1 - 425 -353 308 230 —-1826 -1598
-12 5 — — — — — — -10 2
-30 -13 -3 — -45 9 — — —-1497 -67
2 -9 1 1 - 44 -34 55 51 —-437 - 261
-1218 -1410 - 606 -590 - 146 -117 23 28 —-5446 -5638
—-140 - 146 -280 -327 -29 -35 102 133 —655 -634
— — — — — — — — -5 -3
16 -9 — -2 — — — — 21 -30
-6 13 — — — — — — -6 13
— — — — -556 - 460 — — —556 —-460
-2930 -2850 - 897 -929 -1245 -990 475 411 —-23576 -22497
—-408 817 126 190 -178 410 181 355 1902 4556
-116 - 168 —-46 -80 86 -25 16 44 —-674 -967
-14 -24 -2 -1 -7 -4 1 3 -80 -349
-538 625 78 99 -99 381 198 402 1148 3240
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Allianz Gruppe

Gesamter Umsatz, sowie Uberleitung vom Operativen Ergebnis auf den

Periodeniberschuss fiir den Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Marz 2008 und

vom 1. Januar bis 31. Marz 2007, gegliedert nach Geschaftsbereichen

Schaden-Unfall

Leben/Kranken™

1.1.-313. 1.1.-313. 1.1.-313. 1.1.-313.
2008 2007 2008 2007
Mio € Mio € Mio € Mio €
Gesamter Umsatz? 13710 14111 12327 12326
Verdiente Beitrage (netto) 9173 9358 5589 5185
Zinsertrage und dhnliche Ertrage 1051 1006 3200 3155
Operative Ertrage aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva
und Finanzpassiva (netto) 14 17 231 =31
Operative realisierte Gewinne/Verluste (netto) -3 34 649 1088
Provisions- und Dienstleistungsertrage 267 272 171 171
Sonstige Ertrdge 250 84 110 54
Ertrage aus vollkonsolidierten Private-Equity-Beteiligungen — — — —
Schadenaufwendungen (brutto) —-6301 -6383 -5013 -4702
Veranderung der Rickstellungen fir Versicherungs- und Investmentvertrage (netto) -29 -81 —1803 -2624
Zinsaufwendungen ohne Zinsaufwendungen fir externe Fremdfinanzierung —-88 -92 -70 -91
Risikovorsorge im Kreditgeschaft — — 2 -3
Operative Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) -93 -2 —980 -37
Aufwendungen fir Finanzanlagen -123 -74 -328 -196
Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) ohne akquisitionsbedingte
Aufwendungen -2391 -2675 -1108 —-874
Provisions- und Dienstleistungsaufwendungen —-248 -197 -60 -62
Operative Restrukturierungsaufwendungen — — -1 -3
Sonstige Aufwendungen — — — —
Aufwendungen aus vollkonsolidierten Private-Equity-Beteiligungen — — — —
Umgliederung von Steuerertragen — — — —
Operatives Ergebnis 1479 1267 589 750
Nichtoperative Ertrage aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva
und Finanzpassiva (netto) 63 -29 11 1
Nichtoperative realisierte Gewinne/Verluste (netto) 372 733 12 105
Nichtoperative Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) —-342 -24 -4 —
Zinsaufwendungen fr externe Fremdfinanzierung — — — —
Akquisitionsbedingte Aufwendungen — — — —
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte -4 -2 -1 -1
Nichtoperative Restrukturierungsaufwendungen 6 -14 — -2
Umgliederung von Steuerertragen — — — —
Nichtoperative Positionen 95 664 18 103
Ergebnis vor Ertragsteuern und Anteilen anderer Gesellschafter am Ergebnis 1574 1931 607 853
Ertragsteuern —478 -537 -136 -201
Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis -39 -214 -19 -99
Periodentiberschuss (-fehlbetrag) 1057 1180 452 553

D Seit dem 1. Quartal 2008 wird das Krankenversicherungsgeschaft in Belgien und Frankreich im Segment Leben/Kranken ausgewiesen. Vergleichsperioden wurden nicht angepasst.
2 Der gesamte Umsatz umfasst die gesamten Bruttobeitragseinnahmen im Schaden-Unfall- sowie im Lebens- und Krankenversicherungsgeschéft (einschlieRlich der fondsgebundenen

Lebensversicherungen und anderer anlageorientierter Produkte), auRerdem die operativen Ertrdge aus dem Bank- und dem Asset-Management-Geschaft.
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Bankgeschaft Asset Management Corporate Konsolidierung Konzern
11313 11313 11313 11313 11313, 11313, 11313, 11313, 11313 11313
2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €
778 2101 727 780 = — 111 5 27653 29323
— — — — — — — — 14762 14543
2238 2209 28 33 230 154 —337 -291 6410 6266
—562 341 -4 7 10 1 112 26 ~199 81
— — — — — — 3 14 649 1136
784 978 986 1073 65 45 -172 -183 2101 2356
- — 5 4 1 5 -15 -54 351 93
— — = — 579 471 = — 579 471
— — = — = — = — ~11314 ~11085
— — = — = — -13 -31 ~1845 -2736
—1542 ~1281 -9 —11 ~173 ~131 308 230 —1574 ~1376
-12 5 = — = — = — -10 2
— — — — — — — — ~1073 -39
2 -9 1 1 —44 -34 55 51 —437 -261
-1218 -1410 - 486 - 468 -159 -117 23 28 -5339 -5516
-140 -146 -280 —-327 -29 -35 102 133 - 655 -634
— — — — — — — — -1 -3
-6 13 — — — — — — -6 13
— — — — —556 —-460 — — —-556 —-460
— — — — — — 13 19 13 19
—-456 700 241 312 -76 -101 79 -58 1856 2870
— — — — 198 84 =125 -22 147 34
62 139 8 2 -16 640 240 454 678 2073
-30 -13 -3 — —-45 9 = — —424 -28
— — — — —-252 —-222 — — —252 —-222
— — -120 -122 13 — — — -107 -122
— — — — — — — — -5 -3
16 -9 — -2 — — — — 22 -27
— — — — — — =13 -19 =13 -19
48 117 -115 -122 -102 511 102 413 46 1686
—-408 817 126 190 -178 410 181 355 1902 4556
-116 -168 —-46 -80 86 -25 16 44 -674 -967
-14 -24 -2 -1 -7 -4 1 3 -80 —-349
—-538 625 78 99 -99 381 198 402 1148 3240
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Operatives Ergebnis

Um den finanziellen Erfolg der Segmente und des Allianz
Konzerns als Ganzes zu beurteilen, zieht der Allianz Konzern
als Kriterium das operative Ergebnis heran. Der Allianz
Konzern ist davon iiberzeugt, dass diese Kennziffer die
tatsachliche operative Profitabilitit ausweist und auch die
Vergleichbarkeit verbessert, indem sie denjenigen Teil des
Ergebnisses vor Ertragsteuern und Anteilen anderer Gesell-
schafter herausstellt, der auf das Kerngeschaft zuriickzu-
fihren ist. Daher schliel3t der Allianz Konzern akquisitions-
bedingte Aufwendungen und Abschreibungen auf imma-
terielle Vermogenswerte aus, weil diese Positionen aus
Unternehmenszusammenschliissen resultieren. Ferner
ausgeschlossen sind Zinsaufwendungen fir externe Fremd-
finanzierung und die nichtoperativen Ertrage aus erfolg-
wirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanz-
passiva (netto), da beides mit der Kapitalstruktur des Allianz
Konzerns zusammenhéngt.

Auflerdem kann die Entwicklung der Profitabilitat klarer
erkannt werden, wenn die Ergebnisziffer nicht durch reali-
sierte Gewinne/Verluste sowie Wertminderungen auf Finanz-
anlagen verzerrt ist. Diese Effekte hdngen eng von den Ent-
wicklungen an den Kapitalmérkten und von emittenten-
spezifischen Vorgéngen ab, die der Allianz Konzern wenig
oder iiberhaupt nicht beeinflussen kann und die hohen
Schwankungen unterliegen. Ferner steht es weitgehend im
Ermessen des Allianz Konzerns, zu welchem Zeitpunkt
solche Gewinne oder Verluste realisiert werden.

Den Anfall von Restrukturierungsaufwendungen kann der
Allianz Konzern ebenfalls zeitlich steuern, weshalb auch sie
ausgeschlossen werden und damit ein besserer Einblick in
die Entwicklung der Profitabilitit des Allianz Konzerns
gewdahrt wird. Diese Differenzierung wird nicht vorgenom-
men, sofern die Ergebnisquellen mit dem Versicherungs-
nehmer geteilt werden.

Das operative Ergebnis ist kein Ersatz fiir das Ergebnis vor
Ertragsteuern und Anteilen anderer Gesellschafter am
Ergebnis und fiir den Periodentiberschuss gemaR den Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS), sondern
sollte als ergdnzende Information dazu gesehen werden.
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Schaden-Unfall®

1.1.-31.3.2008  1.1.-31.3.2007

Mio € Mio €

Bruttobeitrage? 13710 14111
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage —1285 —-1586
Verdnderung in Beitragstibertrdgen —3252 -3167
Verdiente Beitrage (netto) 9173 9358
Zinsertrage und dhnliche Ertrage 1051 1006
Operative Ertrage aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) ) 14 17
Operative realisierte Gewinne/Verluste(netto) 9 -3 34
Provisions- und Dienstleistungsertrage 267 272
Sonstige Ertrage 250 84
Operative Ertrage 10752 10771
Schadenaufwendungen (netto) —-6301 -6383
Veranderung der Riickstellungen fiir Versicherungs- und Investmentvertrage (netto) -29 -81
Zinsaufwendungen -88 -92
Operative Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto)® =53 -2
Aufwendungen fir Finanzanlagen -123 -74
Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) —-2391 -2675
Provisions- und Dienstleistungsaufwendungen -248 -197
Operative Aufwendungen -9273 -9504
Operatives Ergebnis 1479 1267
Nichtoperative Ertrdge aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) 63 -29
Nichtoperative realisierte Gewinne/Verluste (netto) 372 733
Nichtoperative Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) -342 -24
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte -4 -2
Restrukturierungsaufwendungen 6 -14
Nichtoperative Positionen 95 664
Ergebnis vor Ertragsteuern und Anteilen anderer Gesellschafter am Ergebnis 1574 1931
Ertragsteuern —-478 —-537
Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis -39 =214
Periodentiberschuss 1057 1180
Schadenquote®in % 68,7 68,2
Kostenquote ?in % 26,1 28,6
Combined Ratio® in % 94,8 96,8

Seit dem 1. Quartal 2008 wird das Krankenversicherungsgeschéft in Belgien und Frankreich im Segment Leben/Kranken ausgewiesen. Vergleichsperioden wurden nicht angepasst.

Im Segment Schaden-Unfall wird der gesamte Umsatz an den Bruttobeitragen gemessen.

Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Ertrage aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung,

gegliedert nach Geschaftsbereichen.

Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Realisierte Gewinne/Verluste (netto) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, gegliedert nach Geschéftsbereichen.

Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, gegliedert nach Geschaftsbereichen.

Verhaltnis von Schadenaufwendungen (netto) zu verdienten Beitragen (netto)
Verhaltnis von Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) zu verdienten Beitragen (netto)
Verhaltnis von Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) sowie Schadenaufwendungen (netto) zu verdienten Beitragen (netto)
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Anhang zum verkirzten Konzernzwischenabschluss  Allianz Gruppe Zwischenbericht zum 1. Quartal 2008

Leben/Kranken®
1.1.-31.3.2008  1.1.-31.3.2007
Mio € Mio €
Gesamte Beitragseinnahmen? 12327 12326
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage —143 -193
Verdnderung in Beitragstbertragen -37 =27
Gesamte Beitragseinnahmen (netto) 12147 12106
Einlagen aus SFAS 97 Versicherungs- und Investmentvertragen -6558 -6921
Verdiente Beitrage (netto) 5589 5185
Zinsertrdge und dhnliche Ertrage 3200 3155
Operative Ertrdge aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto)* 231 =31
Operative realisierte Gewinne/Verluste (netto) ¥ 649 1088
Provisions- und Dienstleistungsertrage 171 171
Sonstige Ertrdge 110 54
Operative Ertrage 9950 9342
Schadenaufwendungen (netto) -5013 -4702
Veranderung der Riickstellungen fir Versicherungs- und Investmentvertrage (netto) —-1803 -2624
Zinsaufwendungen -70 -91
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 2 -3
Operative Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) —980 -37
Aufwendungen fir Finanzanlagen -328 -196
Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) -1108 -874
Provisions- und Dienstleistungsaufwendungen -60 -62
Operative Restrukturierungsaufwendungen® -1 -3
Operative Aufwendungen -9361 -8592
Operatives Ergebnis 589 750
Nichtoperative Ertrdge aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) 1 1
Nichtoperative realisierte Gewinne/Verluste (netto) ¥ 12 105
Nichtoperative Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) -4 —
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte =1 -1
Nichtoperative Restrukturierungsaufwendungen® — -2
Nichtoperative Positionen 18 103
Ergebnis vor Ertragsteuern und Anteilen anderer Gesellschafter am Ergebnis 607 853
Ertragsteuern —-136 —-201
Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis -19 -99
Periodeniiberschuss 452 553
Kostenquote” in % 9,1 72

Seit dem 1. Quartal 2008 wird das Krankenversicherungsgeschaft in Belgien und Frankreich im Segment Leben/Kranken ausgewiesen. Vergleichsperioden wurden nicht angepasst.
Im Segment Leben/Kranken wird der gesamte Umsatz an den gesamten Beitragseinnahmen gemessen. Die gesamten Beitragseinnahmen enthalten die Bruttobeitrdge aus dem Verkauf von

Lebensversicherungspolicen sowie die Bruttoeinnahmen aus dem Verkauf fondsgebundener und anderer anlageorientierter Produkte in Ubereinstimmung mit den statutorischen Bilanzierungs-

richtlinien, die im Heimatland des Versicherers anwendbar sind.

gegliedert nach Geschaftsbereichen.

e g &

Verhaltnis von Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) zu gesamten Beitragseinnahmen (netto)
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Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Realisierte Gewinne/Verluste (netto) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, gegliedert nach Geschéftsbereichen.
Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, gegliedert nach Geschéftsbereichen.
Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Restrukturierungsaufwendungen in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, gegliedert nach Geschaftsbereichen.

Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Ertrage aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung,



Allianz Gruppe Zwischenbericht zum 1.

Quartal 2008  Anhang zum verkiirzten Konzernzwischenabschluss

Bankgeschaft
1.1.-31.3.2008 1.1.-31.3.2007

Bank- Dresdner Bank- Dresdner
geschaft Bank geschaft Bank
Mio € Mio € Mio € Mio €
Zinstiberschuss " 696 669 928 900
Provisionsuiberschuss? 644 604 832 789
Handelsergebnis? —706 —698 351 345

Ertrage aus als ,erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet” klassifizierten
Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) 144 144 -10 -1
Operative Ertrage ¥ 778 719 2101 2023
Verwaltungsaufwendungen -1218 -1156 -1410 -1355
Aufwendungen fir Finanzanlagen 2 -1 -9 -1
Sonstige Aufwendungen -6 -5 13 13
Operative Aufwendungen -1222 -1162 - 1406 -1353
Risikovorsorge im Kreditgeschaft -12 -10 5 7
Operatives Ergebnis —456 —453 700 677
Realisierte Gewinne/Verluste (netto) 62 63 139 137
Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) -30 -30 -13 -13
Restrukturierungsaufwendungen 16 16 -9 -9
Nichtoperative Positionen 48 49 117 115
Ergebnis vor Ertragsteuern und Anteilen anderer Gesellschafter am Ergebnis -408 —-404 817 792
Ertragsteuern -116 -94 -168 —-158
Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis -14 -15 -24 -22
Periodeniiberschuss (-fehlbetrag) —538 -513 625 612
Cost-Income Ratio® in % 1571 161,6 66,9 66,9

Zinsertrage und ahnliche Ertrage abzlglich Zinsaufwendungen
Provisions- und Dienstleistungsertrage abziiglich Provisions- und Dienstleistungsaufwendungen

gegliedert nach Geschaftsbereichen.
Im Bankgeschaft wird der gesamte Umsatz an den operativen Ertragen gemessen.

Verhéltnis von operativen Aufwendungen zu operativen Ertrdgen

Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Ertrage aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung,
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Anhang zum verkiirzten Konzernzwischenabschluss  Allianz Gruppe Zwischenbericht zum 1.

Asset Management

Quartal 2008

1.1-31.3.2008 1.1-31.3.2007
Asset Allianz Asset Allianz
Management Global ~ Management Global
Investors Investors
Mio € Mio € Mio € Mio €
Provisionsiiberschuss 706 693 746 728
Zinstberschuss? 20 15 23 19
Ertrage aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) -4 -3 7 7
Sonstige Ertrdge 5 5 4 4
Operative Ertrage 727 710 780 758
Verwaltungsaufwendungen ohne akquisitionsbedingte Aufwendungen® —486 —472 —-468 —-454
Operative Aufwendungen - 486 —-472 -468 -454
Operatives Ergebnis 241 238 312 304
Realisierte Gewinne/Verluste (netto) 8 8 2 2
Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) -3 -3 — —

Akquisitionsbedingte Aufwendungen®, davon:

Kaufplan fir Class-B-Units von PIMCO -120 -120 -122 -122
Restrukturierungsaufwendungen — — -2 -2
Nichtoperative Positionen -115 -115 -122 -122
Ergebnis vor Ertragsteuern und Anteilen anderer Gesellschafter am Ergebnis 126 123 190 182
Ertragsteuern —-46 —-45 -80 -79
Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis -2 -2 -1 -10
Periodeniiberschuss 78 76 99 93
Cost-Income Ratio® in % 66,9 66,5 60,0 59,9

" Provisions- und Dienstleistungsertrage abztiglich Provisions- und Dienstleistungsaufwendungen
2 Zinsertrage und dhnliche Ertrége abziiglich Zinsaufwendungen und Aufwendungen fiir Finanzanlagen
3 Im Segment Asset Management wird der gesamte Umsatz an den operativen Ertragen gemessen.

4 Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, gegliedert nach Ceschéftsbereichen.

% Verhéltnis von operativen Aufwendungen zu operativen Ertragen
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Anhang zum verkirzten Konzernzwischenabschluss

Corporate
1.1.-31.3.2008  1.1.-31.3.2007
Mio € Mio €
Zinsertrage und dhnliche Ertrage 230 154
Operative Ertrage aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) ¥ 10 1
Provisions- und Dienstleistungsertrage 65 45
Sonstige Ertrage 1 5
Ertrége aus vollkonsolidierten Private-Equity-Beteiligungen 579 471
Operative Ertrdge 885 676
Zinsaufwendungen ohne Zinsaufwendungen fir externe Fremdfinanzierung? -173 -131
Aufwendungen fiir Finanzanlagen —-44 -34
Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) ohne akquisitionsbedingte Aufwendungen® -159 -117
Provisions- und Dienstleistungsaufwendungen =2 -35
Aufwendungen aus vollkonsolidierten Private-Equity-Beteiligungen -556 —-460
Operative Aufwendungen -961 =777
Operatives Ergebnis -76 -101
Nichtoperative Ertrdge aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) " 198 84
Realisierte Gewinne/Verluste (netto) -16 640
Zinsaufwendungen fUr externe Fremdfinanzierung? -252 =222
Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) —-45 9
Akgquisitionsbedingte Aufwendungen ® 13 —
Nichtoperative Positionen -102 511
Ergebnis vor Ertragsteuern und Anteilen anderer Gesellschafter am Ergebnis -178 410
Ertragsteuern 86 -25
Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis =7 -4
Periodentiberschuss (-fehlbetrag) -99 381

" Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Ertrage aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung,

gegliedert nach Geschaftsbereichen.

2 Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Zinsaufwendungen in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, gegliedert nach Geschéftsbereichen.
» Die Summe dieser Positionen entspricht der Position Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, gegliedert nach Geschéftsbereichen.
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ss Allianz Gruppe Zwischenbericht zum 1. Quartal 2008

Angaben zur Konzernbilanz

6 Finanzanlagen

5 Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete 3132008 31.12.2007
Finanzaktiva Mio€ Mio€
Jederzeit veraullerbare Wertpapiere 259 868 268001
Bis zur Endfalligkeit gehaltene Wertpapiere 4809 4659
3 '3'2Q08 311 2'2Q07 Depotforderungen aus dem in Rickdeckung
Mio € Mio € ibernommenen Versicherungsgeschéft 1070 1063
Handelsaktiva Anteile an assoziierten Unternehmen und
Festverzinsliche Wertpapiere V 65381 59715 Gemeinschaftsunternehmen 5413 5471
Aktien 28037 30596 Fremdgenutzter Grundbesitz 7705 7758
Derivate 98135 73230 Summe 278 865 286 952
Zwischensumme 191553 163 541
Finanzaktiva als ,.erfolgswirksam zum
Zeitwert bewertet” klassifiziert
Festverzinsliche Wertpapiere 2 14109 15924
Aktien 4118 4232
Forderungen an Kreditinstitute und
Kunden 1692 1764
Zwischensumme 19919 21920
Summe 211472 185461
" Festverzinsliche Wertpapiere der Handelsaktiva enthalten zum 31. Mdrz 2008 Asset-
Backed Securities (ABS) der Dresdner Bank in Héhe von 13,2 (2007: 15,1) Mrd €.
2 Als,erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet" klassifizierte festverzinsliche Wertpapiere
enthalten zum 31. Marz 2008 Credit Investment Related Conduits (CIRC) der Dresdner Bank in
Hohe von 2,0 (2007: 2,8) Mrd €.
3 Als,erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet" klassifizierte festverzinsliche Wertpapiere
enthalten zum 31. Mérz 2008 Asset-Backed Securities (ABS) des Geschéftsbereiches Leben/
Kranken in Hohe von 0,8 (2007: 0,8) Mrd €.
Jederzeit veraullerbare Wertpapiere
31.3.2008 31.12.2007
Fortge- Nicht- Nicht- Zeitwerte Fortge- Nicht- Nicht- Zeitwerte
fuhrte An- realisierte realisierte fuhrte An- realisierte realisierte
schaffungs- Gewinne Verluste schaffungs- Cewinne Verluste
kosten kosten
Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €
Anleihen
Staatliche, hypothekarisch
besicherte Anleihen? 10772 70 -83 10759 7628 30 -112 7546
Industrielle, hypothekarisch
besicherte Anleihen 2737 1 -122 2616 6663 39 -101 6601
Ubrige durch Vermégenswerte
besicherte Anleihen 5431 34 —-149 5316 5384 34 -92 5326
Staats- und Regierungs-
anleihen 95 826 1863 - 1052 96 637 98 285 1334 -1479 98 140
Industrieanleihen 91270 780 -2934 89116 86 095 660 -2356 84399
Ubrige 4003 58 -135 3926 2933 99 -104 2928
Zwischensumme 210039 2806 - 4475 208370 206 988 2196 —4244 204 940
Aktien 36671 16111 - 1284 51498 40794 22734 —-467 63061
Summe 246710 18917 - 5759 259 868 247782 24930 -4711 268 001

) Enthalten zum 31. Mérz 2008 Asset-Backed-Securities des Geschéftsbereichs Schaden-Unfall in Hohe von 4,8 (2007: 4,9) Mrd € und des Geschéftsbereichs Leben/Kranken in Hohe von 12,5

(2007:13,0) Mrd € .
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7 Forderungen an Kreditinstitute und Kunden

31.3.2008 31.12.2007
Kredit- Kunden Summe Kredit- Kunden Summe
Institute Institute
Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €
Kurzfristige Geldanlagen und Einlagenzertifikate 12 449 — 12 449 10316 — 10316
Reverse-Repo-Geschéfte 87078 65011 152 089 68 340 56991 125331
Gestellte Sicherheiten fiir Wertpapierleihgeschéfte 27576 25629 53205 16 664 23714 40378
Kredite 76 082 124 649 200731 74944 125403 200347
Sonstige Forderungen 16270 10831 27101 14012 7148 21160
Zwischensumme 219455 226120 445575 184276 213256 397532
Risikovorsorge im Kreditgeschaft -3 —808 -811 -3 -827 -830
Summe 219452 225312 444764 184273 212429 396 702
Forderungen an Kunden nach Kundengruppen 9 Aktivierte Abschlusskosten
31.3.2008 31.12.2007 31.3.2008 31.12.2007
Mio € Mio € Mio € Mio €
Firmenkunden 158 537 148 848 Aktivierte Abschlusskosten
Privatkunden 55218 55761 Schaden-Unfall 4023 3675
Offentliche Haushalte 12365 8647 Leben/Kranken 14180 14118
Summe 226120 213256 Asset Management 152 94
Zwischensumme 18 355 17 887
Bestandswert von Lebens- und Kranken-
versicherungsbestanden 1218 1206
8 R[jckversicherungsaktiva Aktivierte Verkaufsforderungen 499 520
Summe 20072 19613
31.3.2008  31.12.2007
Mio € Mio €
Beitragstbertrage 1606 1342
Riickstellung fir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle 8136 8561
Deckungsriickstellung 4736 5319
Ubrige versicherungstechnische
Riickstellungen 62 90
Summe 14540 15312
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10 Ubrige Aktiva

Allianz Gruppe Zwischenbericht zum 1. Quartal 2008

11 Immaterielle Vermdgenswerte

31.3.2008  31.12.2007 31.3.2008  31.12.2007
Mio € Mio € Mio € Mio €
Forderungen Geschafts- oder Firmenwert 12225 12453
Versicherungsnehmer 4547 4616 Markennamen 745 737
Versicherungsvermittler 4682 3956 Ubrige 219 223
Rickversicherer 2150 2676 Summe 13189 13413
Ubrige 5180 4994
Abzliglich Wertminderung fiir
zweifelhafte Forderungen —406 -389  Der Geschafts- oder Firmenwert hat sich in der Zeit vom
Zwischensumme 16153 15853  1.Januar bis 31. Marz 2008 wie folgt entwickelt:
Steuerforderungen
Ertragsteuern 1957 2536
Sonstige Steuern 874 731 2MOO§
Zwischensumme 2831 3267 °
Dividenden-, Zins- und Mietforderungen 8983 8782 BrUttObUChwert 1'_Januar 12677
Rechnungsabgrenzungsposten K%Jmuherte Wertminderungen 1.Januar -224
Zinsen und Mieten % % Blluanzwert"1 .Januar 12453
Ubrige Rechnungsabgrenzungsposten 353 261 V\(ahrungsanderu?gen —228
Zwischensumme 379 290 Bllanzyvert31. Ma‘rz i 12225
— " - Kumulierte Wertminderungen 31. Marz 224
Derivative Finanzinstrumente, welche die -
Kriterien des Hedge Accounting erfiillen, Bruttobuchwert 31. Marz 12449
und feste Verpflichtungen 688 344
Sachanlagen
E‘ge”hgi”“tZterGr“”dbesitz ?;‘9‘2 ?;‘6)2 12 Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete
eschaftsausstattung . .
Software 1152 1165 Flnanzpasswa
Zwischensumme 6491 6539
Langfristige Vermdgenswerte und 31.3.2008  31.12.2007
VerduRerungsgruppen, die zu Mio € Mio €
Yeréul&erungszwecken gehalten werden 1561 3503 Handelspassiva
Ubrige Aktiva 2 L2 2950 Wertpapier-Lieferverpflichtungen 44440 34795
summe 49097 41528 Derivate 100835 76819
" Enthalt zum 31. Mérz 2008 vorausbezahlten Aufwand fiir leistungsorientierte Pensions- Sonstige Handelspassiva 552 12469
plane in Héhe von 521 Mio €. Zwischensumme 145 827 124083
2 Enthélt zum 31. Marz 2008 Vermégenswerte von K2 in Hohe von 8 665 Mio €. Finanzpassiva als ,erfolgswirksam zum
Zeitwert bewertet” klassifiziert 1691 1970
Summe 147518 126 053

Langfristige Vermogenswerte und VerdulSerungsgruppen,
die zu VerduRerungszwecken gehalten werden enthalten
zum 31. Marz 2008 Vermogenswerte der Selecta AG in Héhe
von 1552 (2007: 1 543) Mio €. Im 1. Quartal 2008 hat der

Allianz Konzern Portfolios bestehend aus fremd- und eigen-

genutztem Grundbesitz in Deutschland in Hohe von 1 950

Mio € veraulert.
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13 Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und Kunden

31.3.2008 31.12.2007
Kredit- Kunden Summe Kredit- Kunden Summe
institute institute

Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €

Taglich fallige Gelder 18783 68916 87699 11204 60443 71647
Spareinlagen — 5267 5267 — 5304 5304
Befristete Einlagen und Einlagenzertifikate 53216 77301 130517 64129 72938 137067
Repo-Geschafte 67273 67728 135001 50 444 42145 92 589
Erhaltene Sicherheiten fiir Wertpapierleihgeschafte 18510 5467 23977 16 235 4729 20964
Ubrige 3302 3302 6604 5513 3410 8923
Summe 161084 227981 389 065 147525 188969 336494

14 Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle

31.3.2008  31.12.2007

Mio € Mio €
Schaden-Unfall 54 451 56 943
Leben/Kranken 8218 6773
Konsolidierung -8 -10
Summe 62661 63706

Verdanderung der Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle (Schadenrtickstellung) in der Schaden-
und Unfallversicherung fiir die Zeit vom 1.Januar bis 31. Mdrz 2008 und 1.Januar bis 31. Marz 2007

2008 2007
Brutto  Abgegeben Netto Brutto  Abgegeben Netto
Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €
1. Januar 56 943 -8266 48677 58 664 -9333 49331
Schadenaufwendungen
Geschéftsjahresschaden 7401 —772 6629 7581 —-990 6591
Vorjahresschaden —543 215 -328 —-407 199 -208
Zwischensumme 6858 -557 6301 7174 -791 6383
Zahlungen fiir Schaden
Geschéftsjahresschaden —-1603 80 -1523 -1825 142 —-1683
Vorjahresschaden -5337 606 -4731 -5879 770 -5109
Zwischensumme —6940 686 —-6254 -7704 912 -6792
Waéhrungsumrechnung und Uibrige Veranderungen -929 267 - 662 -920 783 -137
Veranderungen Konsolidierungskreis — — — 107 -9 98
Umgliederungen™® —-1481 90 —-1391 — — —
31. Mérz 54 451 —-7780 46671 57321 -8438 48 883

" Seit dem 1. Quartal 2008 wird das Krankenversicherungsgeschaft in Belgien und Frankreich im Segment Leben/Kranken ausgewiesen. Vergleichsperioden wurden nicht angepasst.
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15 Riickstellungen fiir Versicherungs- und

Allianz Gruppe Zwischenbericht zum 1. Quartal 2008

17 Verbriefte Verbindlichkeiten

Investmentvertrage
31.3.2008  31.12.2007
3132008 31.12.2007 Mio€ Mio€
Mio € Mio€  Allianz SE»
Deckungsrickstellung 265117 264243 Anleihen 4090 4279
Ruickstellung fir Beitragsriickerstattung 22988 27225 Wandelanleihen — 450
Sonstige versicherungstechnische Geldmarktpapiere 3540 2929
Riickstellungen 787 776 Zwischensumme 7630 7658
Summe 288 892 292244  Kreditinstitute
Anleihen 15371 18111
Geldmarktpapiere 13449 16298
. . . Zwischensumme 28 820 34409
16 Andere Verbindlichkeiten Sonstige Konzernunternehmen
Verbriefte Verbindlichkeiten 3 3
3132008 31.12.2007 Zwischensumme e 3
Mio € Mio € Summe 36453 42070
Verbindlichkeiten gegeniiber ) o _ ) . )

- " einschlieBlich der von Allianz Finance B.V. und Allianz Finance Il B.V. ausgegebenen und von
Versicherungsnehmern 4657 4806 der Allianz SE garantierten Anleihen und Wandelanleihen sowie der ausgegebenen
Rickversicherern 1813 1844 Geldmarktpapiere der Allianz Finance Corporation, eines hundertprozentigen Tochterunter-
Versicherungsvermittlern 1488 1743 nehmens der Allianz SE, fiir welche die Allianz SE vollstandig und ohne Einschrénkungen
Zwischensumme 7958 8393 garantiert

Verbindlichkeiten im Rahmen der
Sozialversicherung 324 196
Steuerverbindlichkeiten 18 Genussrechtskapital und nachrangige
Ertragsteuern 2112 2563 Verbindlichkeiten
Sonstige Steuern 1615 1012
Zwischensumme 3727 3575
Zins- und Mietverbindlichkeiten 3851 4226 31.3.2008  31.12.2007
Rechnungsabgrenzungsposten Mio € Mio €
Zinsen und Mieten 8 6  AllianzSED
Ubrige Rechnungsabgrenzungsposten 602 351 Nachrangige Anleihen 6832 6853
Zwischensumme 610 357 Genussscheine 85 85
Riickstellungen fiir Zwischensumme 6917 6938
Pensionen und &hnliche Verpflichtungen 4104 4184  Kreditinstitute
Mitarbeiter 2368 2956 Nachrangige Verbindlichkeiten 2928 2822
aktienbasierte Vergitungsplane 1361 1761 Hybrides Eigenkapital 2386 2429
Restrukturierung 461 541 Genussscheine 1698 1686
Darlehensverpflichtungen 178 201 Zwischensumme 7012 6937
Drohverluste aus dem Sonstige Konzernunternehmen
Nichtversicherungsgeschaft 144 134 Nachrangige Verbindlichkeiten 903 904
sonstige Verpflichtungen 1806 1857 Hybrides Eigenkapital 45 45
Zwischensumme 10422 11634 Zwischensumme 948 949
Einbehaltene Einlagen aus dem Summe 14877 14824
abgegebenen Riickversicherungsgeschaft 2896 3227
Derivative Finanzinstrumente, welche die - einschlieRlich der von Allianz Finance B.V. und Allianz Finance I B.V. ausgegebenen und von
Kriterien des Hedge Accounting erfiillen, der Allianz SE garantierten nachrangigen Anleihen
und feste Verpflichtungen 1074 2210
Verbindlichkeiten fiir einlosbare
Eigenkapitalinstrumente 3557 4162
VerduRerungsgruppen, die zu
VerdulRerungszwecken gehalten werden 1312 1293
Ubrige Verbindlichkeiten 20247 10051
Summe 55978 49324

" Enthalt zum 31. Mérz 2008 Verbindlichkeiten von K2 in Hohe von 8 889 Mio €.
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19 Eigenkapital

31.3.2008  31.12.2007

Mio € Mio €
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 1158 1152
Kapitalrticklage 27366 27169
Gewinnrlicklage 13747 12790
Eigene Aktien -376 =172
Wahrungsdnderungen —-4486 -3656
Nichtrealisierte Gewinne und
Verluste (netto) 7572 10470
Zwischensumme 44981 47753
Anteile anderer Gesellschafter 3507 3628
Summe 48 488 51381

D Enthalt 215 (2007: 175) Mio € aus Cashflow Hedges zum 31. Mdrz 2008.
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Angaben zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

20 Verdiente Beitrage (netto)

1.1.-313. Schaden-Unfall  Leben/Kranken  Konsolidierung Konzern
Mio € Mio € Mio € Mio €
2008
Gebuchte Bruttobeitrage
aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 13138 5673 = 18811
aus dem in Riickdeckung Gibernommenen Versicherungsgeschéft 572 91 -6 657
Zwischensumme 13710 5764 -6 19468
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage -1285 -137 6 -1416
Gebuchte Nettobeitrage 12425 5627 — 18 052
Verdnderung Beitragsiibertrage
aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft -3462 -38 = —-3500
aus dem in Riickdeckung ibernommenen Versicherungsgeschéft -98 =2 = -100
Zwischensumme -3560 -40 — -3600
Abgegebene Riickversicherungsbeitréage 308 2 — 310
Veranderung (netto) -3252 -38 — -3290
Verdiente Beitrage
aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 9676 5635 — 15311
aus dem in Ruickdeckung ibernommenen Versicherungsgeschaft 474 89 -6 557
Zwischensumme 10150 5724 -6 15868
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage -977 -135 6 -1106
Summe 9173 5589 — 14762
2007
Gebuchte Bruttobeitrage
aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 13 464 5311 — 18775
aus dem in Riickdeckung ibernommenen Versicherungsgeschaft 647 84 -3 728
Zwischensumme 14111 5395 -3 19503
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage - 1586 -178 3 -1761
Gebuchte Nettobeitrage 12525 5217 — 17742
Veranderung Beitragsiibertrage
aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft —-3498 -38 — -3536
aus dem in Rickdeckung Gibernommenen Versicherungsgeschaft -39 4 — -35
Zwischensumme -3537 -34 — -3571
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage 370 2 — 372
Veranderung (netto) -3167 -32 — -3199
Verdiente Beitrdge
aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 9966 5273 — 15239
aus dem in Riickdeckung Gibernommenen Versicherungsgeschaft 608 88 -3 693
Zwischensumme 10574 5361 -3 15932
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage -1216 -176 3 -1389
Summe 9358 5185 — 14543
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21 Zinsertrage und dhnliche Ertrage

1.1.-31.3. 2008 2007
Mio € Mio €

Zinsen aus bis zur Endfalligkeit gehaltenen

Wertpapieren 57 56

Dividenden aus jederzeit verduRerbaren

Wertpapieren 277 307

Zinsen aus jederzeit veraulRerbaren

Wertpapieren 2529 2368

Anteiliges Ergebnis aus assoziierten Unter-

nehmen und Gemeinschaftsunternehmen 21 259

Ertrdge aus fremdgenutztem Grundbesitz 189 209

Zinsen aus Forderungen an Kreditinstitute

und Kunden 3303 2998

Ubrige 34 69

Summe 6410 6266

22 Ertrage aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto)

1.1.-313. Schaden- Leben/ Bank- Asset Corporate Konsoli- Konzern
Unfall Kranken geschaft Management dierung

Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €
2008
Handelsergebnis 90 558 —706 16 208 -13 153
Ertrage (Aufwendungen) aus ,als erfolgswirksam
zum Zeitwert bewertet” klassifizierten
Finanzaktiva -23 —531 132 -74 — — —496
Ertrdge aus ,als erfolgswirksam zum Zeitwert
bewertet” klassifizierten Finanzpassiva — — 34 — — — 34
Ertrage (Aufwendungen) aus Verbindlichkeiten
fur einlosbare Eigenkapitalinstrumente (netto) 10 215 -22 54 — — 257
Summe 77 242 -562 -4 208 -13 =52
2007
Handelsergebnis —-44 -414 351 -1 82 4 -22
Ertrage aus ,als erfolgswirksam zum Zeitwert
bewertet” klassifizierten Finanzaktiva 30 139 32 22 3 — 226
Ertrage (Aufwendungen) aus ,als erfolgswirksam
zum Zeitwert bewertet” klassifizierten
Finanzpassiva 2 8 -42 — — — -32
Aufwendungen aus Verbindlichkeiten fir
einlosbare Eigenkapitalinstrumente (netto) — -43 — -14 — — -57
Summe -12 -310 341 7 85 4 115

Handelsergebnis

Leben/Kranken

Das Handelsergebnis des Segments Leben/Kranken enthélt
fir die Zeit vom 1.Januar bis 31. Mérz 2008 Ertrdge in Hohe
von 569 (2007: Aufwendungen von 417) Mio € fiir derivative
Finanzinstrumente. Ertrage in Hohe von 138 (2007: Aufwen-
dungen von 243) Mio € resultieren aus Terminkaufen von
festverzinslichen Anleihen und Terminverkaufen von Aktien.
Des Weiteren sind Aufwendungen fiir derivative Finanzin-
strumente im Zusammenhang mit aktienindizierten und
fondsgebundenen Versicherungsvertragen in Hohe von
241 (2007: 140) Mio € sowie Ertrdge aus tibrigen derivativen
Finanzinstrumenten in Héhe von 672 (2007: Aufwendungen
von 34) Mio € enthalten.
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Bankgeschaft
Das Handelsergebnis des Bankgeschifts setzt sich wie folgt
zusammen:

Allianz Gruppe Zwischenbericht zum 1. Quartal 2008

23 Realisierte Gewinne/Verluste (netto)

1.1.-313 2008 2007

Mio € Mio €
Handel in Zinsprodukten 3 156
Handel in Kreditprodukten -692 83
Handel in Aktienprodukten -102 123
Devisen-/Edelmetallhandel 149 52
Sonstige Handelsgeschafte -64 -63
Summe - 706 351

" Enthdlt fiir die Zeit vom 1.Januar bis 31. Marz 2008 Wertberichtigungen in Hohe von 845 Mio €
auf Asset-Backed Securities des Handelsbestands der Dresdner Bank.

Corporate

Das Handelsergebnis des Segments Corporate enthélt fiir
die Zeit vom 1.Januar bis 31. Marz 2008 Ertrage in Hohe von
55 (2007: 50) Mio € fiir derivative Finanzinstrumente, fiir die
Hedge Accounting nicht angewendet wird. Hierin enthalten
sind Ertrage fir in Wandelanleihen eingebettete derivative
Finanzinstrumente in Hohe von 133 (2007: Aufwendungen
von 97) Mio €, Aufwendungen in Hohe von 7 (2007: Ertrage
von 164) Mio € aus derivativen Finanzinstrumenten, welche
die Wandelanleihen aus wirtschaftlicher Sicht zwar teilweise
absichern, die Kriterien des Hedge Accounting jedoch nicht
erfiilllen, sowie Aufwendungen aus iibrigen derivativen
Finanzinstrumenten in Hohe von 71 (2007: 17) Mio €.
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1.1.-31.3. 2008 2007
Mio € Mio €
Realisierte Gewinne
Jederzeit verdulRerbare Wertpapiere
Aktien 1620 3158
Festverzinsliche Wertpapiere 178 139
Zwischensumme 1798 3297
Anteile an assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen 66 7
Fremdgenutzter Grundbesitz 166 109
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 9 9
Zwischensumme 2039 3422
Realisierte Verluste
Jederzeit verdulRerbare Wertpapiere
Aktien -561 -54
Festverzinsliche Wertpapiere —-86 -136
Zwischensumme - 647 -190

Anteile an assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen? -3 -3

Fremdgenutzter Grundbesitz -52 -7
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden -10 -13
Zwischensumme -712 -213
Summe 1327 3209

U Enthdlt realisierte Gewinne aus dem Abgang von Tochterunternehmen und Geschaftsbereichen
fur die Zeit vom 1.Januar bis 31. Mérz 2008 in Hohe von 66 (2007: 1) Mio €.

2 Enthalt realisierte Verluste aus dem Abgang von Tochterunternehmen fiir die Zeit vom
1.Januar bis 31. Marz 2008 in Hohe von 1 (2007: —) Mio €.
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24 Provisions- und Dienstleistungsertrage

1.1.-313. 2008 2007

Segment Konsoli- Konzern Segment Konsoli- Konzern

dierung dierung
Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €

Schaden-Unfall
Kredit- und Assistancegeschéft 171 — 171 173 — 173
Dienstleistungsgeschaft 96 -3 93 99 -5 94
Zwischensumme 267 -3 264 272 -5 267
Leben/Kranken
Dienstleistungsgeschaft 34 =3 31 54 -1 43
Vermdgensverwaltung 134 -9 125 114 -8 106
Ubrige 3 -3 — 3 -3 —
Zwischensumme 171 -15 156 171 -22 149
Bankgeschaft
Wertpapiergeschéft 348 —-45 303 465 -49 416
Vermdgensverwaltung 86 -29 57 154 -38 116
Zahlungsverkehr 91 =1 90 91 — 91
Mergers & Acquisitions 23 — 23 41 — 41
Emissionsgeschaft 10 — 10 23 — 23
Ubrige 226 -19 207 204 -9 195
Zwischensumme 784 -94 690 978 -96 882
Asset Management
Verwaltungsprovisionen 841 =27 814 866 -30 836
Ausgabeaufgelder 66 — 66 82 — 82
Erfolgsabhdngige Provisionen 13 = 13 16 — 16
Ubrige 66 -1 65 109 -2 107
Zwischensumme 986 -28 958 1073 -32 1041
Corporate
Dienstleistungsgeschaft 59 =31 28 45 -28 17
Ubrige 6 -1 5 — — —
Zwischensumme 65 -32 33 45 -28 17
Summe 2273 =172 2101 2539 -183 2356

25 Sonstige Ertrage

1.1.-31.3. 2008 2007
Mio € Mio €

Realisierte Gewinne aus dem Verkauf
eigengenutzten Grundbesitzes 348 91

Ertrdge aus zu VerduRerungszwecken
gehaltenen langfristigen Vermégenswerten

und VerduRerungsgruppen — 2
Ubrige 3 —
Summe 351 93
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26 Ertrdge aus vollkonsolidierten Private-Equity-Beteiligungen

1.1.-313. MAN Roland Selecta AG Ubrige Summe
Druck-
maschinen
AG
Mio € Mio € Mio € Mio €
2008
Umsatzerlose 374 184 14 572
Sonstige betriebliche Ertrage 4 — — 4
Zinsertrdge 3 — = 3
Summe 381 184 14 579
2007
Umsatzerlose 456 — — 456
Sonstige betriebliche Ertrage 12 — — 12
Zinsertrdge 3 — — 3
Summe 471 — — 471
27 Schadenaufwendungen (netto)
1.1.-313. Schaden-Unfall  Leben/Kranken  Konsolidierung Konzern
Mio € Mio € Mio € Mio €
2008
Brutto
Zahlungen fir Schadens- und Versicherungsleistungen -6940 -5179 2 -12117
Verdnderung der Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Schadensfélle 82 49 = 131
Zwischensumme -6858 -5130 2 —-11986
Abgegebene Rickversicherungsbeitrage
Zahlungen fir Schadens- und Versicherungsleistungen 686 141 -2 825
Veranderung der Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Schadensfélle -129 -24 — -153
Zwischensumme 557 117 -2 672
Netto
Zahlungen fir Schadens- und Versicherungsleistungen -6254 -5038 = -11292
Verdnderung der Rickstellungen fir noch nicht abgewickelte Schadensfélle —47 25 — -22
Summe -6301 -5013 — -11314
2007
Brutto
Zahlungen fir Schadens- und Versicherungsleistungen -7704 —-4388 6 -12586
Veranderung der Rickstellungen fir noch nicht abgewickelte Schadensfélle 530 10 -1 539
Zwischensumme -7174 -4878 5 -12047
Abgegebene Riickversicherungsbeitrdge
Zahlungen fir Schadens- und Versicherungsleistungen 912 202 -6 1108
Veranderung der Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Schadensfélle -121 -26 1 -146
Zwischensumme 791 176 -5 962
Netto
Zahlungen fir Schadens- und Versicherungsleistungen -6792 -4 686 — -11478
Veranderung der Rickstellungen ftr noch nicht abgewickelte Schadensfélle 409 -16 — 393
Summe —-6383 -4702 — -11085
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28 Veranderung der Riickstellungen fiir Versicherungs- und Investmentvertrage (netto)

1.1.-313. Schaden-Unfall  Leben/Kranken  Konsolidierung Konzern
Mio € Mio € Mio € Mio €
2008
Brutto
Deckungsrickstellung -65 —1280 — —-1345
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen -3 -12 — -15
Aufwendungen fir Beitragsriickerstattung 4 -523 -13 —495
Zwischensumme -27 -1815 =13 —-1855
Abgegebene Riickversicherungsbeitriage
Deckungsrtickstellung -17 4 — -13
Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen 7 2 — 9
Aufwendungen fiir Beitragsrickerstattung 8 6 — 14
Zwischensumme -2 12 — 10
Netto
Deckungsrickstellung -82 -1276 — -1358
Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen 4 -10 — -6
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung 49 -517 -13 —481
Summe =29 —1803 =13 —-1845
2007
Brutto
Deckungsriickstellung -62 -504 — - 566
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen — -94 — -94
Aufwendungen fir Beitragsriickerstattung =21 —-2046 -31 —-2098
Zwischensumme -83 -2644 -31 -2758
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage
Deckungsrickstellung -1 19 — 18
Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen 1 -4 — -3
Aufwendungen fir Beitragsrickerstattung 2 5 — 7
Zwischensumme 2 20 — 22
Netto
Deckungsriickstellung -63 —485 — -548
Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen 1 -98 — -97
Aufwendungen fir Beitragsriickerstattung -19 -2041 -31 -2091
Summe -81 -2624 -31 -2736
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29 Zinsaufwendungen

Allianz Gruppe Zwischenbericht zum 1. Quartal 2008

31 Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto)

1.1.-31.3. 2008 2007 1.1.-31.3. 2008 2007
Mio € Mio € Mio € Mio €
Verbindlichkeiten gegentiber Wertminderungen
Kreditinstituten und Kunden -870 -833  Jederzeit verduRerbare Wertpapiere
Einlagen aus dem abgegebenen Aktien 1444 _8]
Rickversicherungsgeschaft -26 -20 Festverzinsliche Wertpapiere 53 —
Verbriefte \/erbin(jlichkeiten ‘ - 487 -380 Zwischensumme 1497 Za1
S:P;;Zﬁ?;ﬁgﬁi'tal und nachrangige 165 _178 Frerndgenutzter Grundbesitz -18 -2
Ubrige ~o78 87 Zwischensumme -1515 -83
Summe 1826 1598 Wertaufholungen
Jederzeit verdulRerbare Wertpapiere
Festverzinsliche Wertpapiere — 13
Fremdgenutzter Grundbesitz 18 3
30 Risikovorsorge im Kreditgeschaft Zwischensumme 18 16
Summe -1497 -67
1.1.-31.3. 2008 2007
Mio € Mio € .
Zufiihrungen zu Wertberichtigungen 32 AUfwendungen fair Fi nanzanlagen
einschlieRlich direkter Abschreibungen
wegen Wertminderung -118 -106
Auflésungen 57 51 11313, 2908 2907
Mio € Mio €
Eingénge auf abgeschriebene Forderungen 51 57 —
Summe 10 ) Aufwendungen fiir die Verwaltung von
Finanzanlagen -104 -103
Abschreibungen auf fremdgenutzten
Grundbesitz -44 -54
Ubrige Aufwendungen fiir fremdgenutzten
Grundbesitz -27 -72
Gewinne und Verluste aus Wéhrungs-
effekten (netto)
Gewinne aus Wahrungseffekten 310 127
Verluste aus Wéhrungseffekten -572 -159
Zwischensumme —-262 -32
Summe —-437 —-261
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33 Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto)

1.1.-313. 2008 2007
Segment Konsoli- Konzern Segment Konsoli- Konzern
dierung dierung
Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €

Schaden-Unfall
Abschlusskosten

Angefallene Aufwendungen —-2140 — -2140 -2153 — -2153
Erhaltene Provisionen und Gewinngeteiligungen aus dem
in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéft 216 -1 215 168 — 168
Aktivierte Abschlusskosten 1451 — 1451 1587 — 1587
Abschreibungen auf aktivierte Abschlusskosten -1114 — -1114 —-1267 — —-1267
Zwischensumme —1587 -1 —1588 —-1665 — —-1665
Verwaltungsaufwendungen -804 9 -795 -1010 16 -994
Zwischensumme -2391 8 -2383 -2675 16 -2659
Leben/Kranken
Abschlusskosten
Angefallene Aufwendungen -983 1 -982 -917 1 -916
Erhaltene Provisionen und Gewinngeteiligungen aus dem
in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft 25 — 25 48 48
Aktivierte Abschlusskosten 620 — 620 627 627
Abschreibungen auf aktivierte Abschlusskosten —368 — —368 -182 -182
Zwischensumme - 706 1 —-705 -424 1 -423
Verwaltungsaufwendungen —-402 4 -398 -450 -10 -460
Zwischensumme -1108 5 -1103 -874 -9 —-883
Bankgeschaft
Personalaufwand —744 — - 744 -907 — -907
Sachaufwand —-474 — —-474 -503 9 —-494
Zwischensumme -1218 — -1218 -1410 9 -1401
Asset Management
Personalaufwand —-422 = —422 —-425 — —-425
Sachaufwand -184 -1 -185 -165 6 -159
Zwischensumme - 606 -1 -607 -590 6 -584
Corporate
Verwaltungsaufwendungen -146 11 -135 -117 6 -1
Zwischensumme -146 11 -135 -117 6 -111
Summe -5469 23 - 5446 - 5666 28 -5638
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34 Provisions- und Dienstleistungsaufwendungen

Allianz Gruppe Zwischenbericht zum 1. Quartal 2008

1.1.-31.3. 2008 2007
Segment Konsoli- Konzern Segment Konsoli- Konzern
dierung dierung
Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €
Schaden-Unfall
Kredit- und Assistancegeschaft -138 = -138 -118 — -118
Dienstleistungsgeschaft -110 1 -109 -79 4 =75
Zwischensumme -248 1 -247 -197 4 -193
Leben/Kranken
Dienstleistungsgeschaft -20 4 -16 =21 8 -13
Vermdgensverwaltung -40 5 =25 -4 1 —-40
Zwischensumme -60 9 -51 -62 9 -53
Bankgeschaft
Wertpapiergeschaft -40 — -40 -40 — -40
Vermdgensverwaltung -40 — -40 —-46 2 —-44
Zahlungsverkehr -6 — -6 -5 — -5
Mergers & Acquisitions -3 — -3 -3 — -3
Ubrige —51 3 -48 -52 3 -49
Zwischensumme -140 B =137 - 146 5 -141
Asset Management
Verwaltungsprovisionen -212 84 -128 -235 112 -123
Ubrige -68 4 - 64 -92 1 -91
Zwischensumme —-280 88 -192 -327 113 -214
Corporate
Dienstleistungsgeschaft -28 1 =27 -35 2 -33
Ubrige -1 — -1 — — —
Zwischensumme -29 1 -28 -35 2 -33
Summe -757 102 -655 - 767 133 -634
35 Aufwendungen aus vollkonsolidierten Private-Equity-Beteiligungen
1.1.-31.3. MAN Roland Selecta AG Ubrige Summe
Druck-
maschinen
AG
Mio € Mio € Mio € Mio €
2008
Umsatzkosten -290 -113 -2 —-405
Vertriebskosten -36 — — -36
Allgemeine Verwaltungskosten -39 -55 — -94
Zinsaufwendungen -4 -17 — =21
Summe -369 -185 -2 - 556
2007
Umsatzkosten —-352 — — -352
Vertriebskosten -39 — — -39
Allgemeine Verwaltungskosten -62 — — -62
Zinsaufwendungen -7 — — -7
Summe -460 — — -460
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36 Ertragsteuern

1.1.-31.3. 2008 2007

Mio € Mio €
Tatsachliche Steuern —447 - 686
Latente Steuern -227 —281
Summe -674 -967

37 Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie errechnet sich aus dem Verhaltnis des
Periodentiberschusses des Allianz Konzerns zum gewichte-
ten Durchschnitt der Anzahl der Stammaktien, die sich im
Berichtszeitraum in Umlauf befanden. Das verwésserte
Ergebnis je Aktie spiegelt den Effekt potenziell verwassern-
der Wertpapiere wider. Diese enthalten Genussscheine der
Allianz SE, die in Stammaktien der Allianz SE getauscht
werden kdnnen, sowie von der Allianz SE emittierte Options-
scheine, aktienbasierte Vergtitungsplane und in Aktien zu
erftllende Derivate auf eigene Aktien.

Uberleitung von unverwissertem zu verwéssertem

Ergebnis je Aktie

1.1.-31.3. 2008 2007
Mio € Mio €

Zahler fiir Ergebnis je Aktie

(Periodentiberschuss) 1148 3240

Verwésserungseffekt -24 -7

Zahler fir verwassertes Ergebnis je Aktie

(Periodentiberschuss bei unterstelltem

Umtausch) 1124 3233
Nenner flir unverwassertes Ergebnis je

Aktie (gewichteter Durchschnitt der

Anzahl der Aktien) 449417813 431473954
Potenziell verwdssernde Wertpapiere
Genussrechtskapital 1469 443 1469 443
Optionsscheine 273699 964 831
Aktienbasierte Vergltungsplane 1701773 1088515
Derivate auf eigene Aktien 1026 683 5639750
Zwischensumme 4471598 9162539

Nenner flir verwdssertes Ergebnis je Aktie
(bereinigter gewichteter Durchschnitt

bei unterstelltem Umtausch) 453889411 440636493
Ergebnis je Aktie €255 €751
Verwassertes Ergebnis je Aktie €248 €734

Im gewichteten Durchschnitt der Anzahl der Aktien sind
1820099 (2007: 676 046) eigene Aktien fiir die Zeit vom
1.Januar bis 31. Mdrz 2008 nicht enthalten.
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Sonstige Angaben

38 Erganzende Angaben zum Bankgeschaft

39 Erganzende Angaben zur verkiirzten Kapital-

flussrechnung

- . 1.1.-31.3. 2008 2007
Zinsiiberschuss aus dem Bankgeschéft Viot Vio€
Ertragsteuerzahlungen -318 -533
1.1.-31.3. Segment Konsoli- Konzern  Erhaltene Dividenden 244 238
A dierung » Erhaltene Zinsen 5715 5725
Mio € Mio € Mio€  Gezahlte Zinsen ~2204 -1829
2008 Wesentliche zahlungsunwirksame
Zinsen und dhnliche Ertrage 2238 —-46 2192 Transaktionen:
Zinsaufwendungen —1542 69 - 1473 Riickzahlung einer von der Allianz
Zinsiiberschuss 696 23 719 Finance Il B.V. emittierten Wandel-
2007 anleihe durch Aktien:
Zinsen und ahnliche Ertrage 2209 1 2198 Jederzeit veraulerbare Wertpapiere —-450 -812
Zinsaufwendungen ~1281 31 ~1250 Verbriefte Verbindlichkeiten -450 -812
Zinsiiberschuss 928 20 948 Ktindigung eines Quotenriickdeckungs-
vertrages:
Rickversicherungsaktiva -29 -1213
Provisionsiiberschuss aus dem Bankgeschift Aktivierte Abschiusskosten ! 0
Verbindlichkeiten aus
Ruckversicherungsvertragen -28 -1143
1.1.-31.3. Segment Konsoli- Konzern
dierung
Mio € Mio € Mio € .
008 40 Sonstige Angaben
Provisions- und : :
Dienstleistungsertrage 784 -94 690 Anzahl der Mitarbeiter
Provisions- und
Dien.stl.eistungsaufwendungen -140 3 -137 31.3.2008 31.12.2007
Zroc:)v;smnsuberschuss 644 -91 553 nfand 20640 2063
— Ausland 109214 109 144
Provisions- und
Dienstleistungsertrage 978 -96 882  Summe 179854 181207
Provisions- und
Dienstleistungsaufwendungen -146 5 -141
Provisionsiiberschuss 832 -91 741

Der Provisionstiiberschuss aus dem Bankgeschaft des
Allianz Konzerns setzt sich wie folgt zusammen:

1.1.-313. 2008 2007

Mio € Mio €
Wertpapiergeschéft 308 425
Vermdgensverwaltung 46 108
Zahlungsverkehr 85 86
Mergers & Acquisitions 20 38
Emissionsgeschaft 10 23
Ubrige 175 152
Summe 644 832

70



Allianz Gruppe Zwischenbericht zum 1. Quartal 2008 ~ Anhang zum verkiirzten Konzernzwischenabschluss

41 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Allianz Konzern erwirbt weitere Anteile an tlirkischem
Versicherungs-Joint Venture

Im April 2008 hat der Allianz Konzern einen Kaufvertrag tiber
den Erwerb von Anteilen an Kog Allianz Sigorta AS sowie an
Koc Allianz Hayat ve Emeklilik AS unterzeichnet. Der Vollzug
des Vertrages steht unter dem Vorbehalt der iblichen kartell-
rechtlichen und regulatorischen Genehmigungen.

Im Rahmen der Transaktion erwirbt der Allianz Konzern
47,1% der Anteile an dem Sachversicherer Koc Allianz Sigorta
AS und 49,0% der Anteile an Kog Allianz Hayat ve Emeklilik
AS fiir einen Kaufpreis von insgesamt 373 Mio €.

Nach Vollzug der Transaktion kontrolliert der Allianz Konzern
84,2 % der Anteile an Koc Allianz Sigorta AS und 87,0% an Kog
Allianz Hayat ve Emeklilik AS.

Mtnchen, den 8. Mai 2008

Allianz SE
Der Vorstand
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Bescheinigung nach priiferischer Durchsicht

An die Allianz SE, Miinchen

Wir haben den verkiirzten Konzernzwischenabschluss —
bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, ver-
kirzter Kapitalflussrechnung, Eigenkapitalverdnderungs-
rechnung sowie ausgewahlten erlduternden Anhang-
angaben —und den Konzernzwischenlagebericht der
Allianz SE, Miinchen, fir den Zeitraum vom 1.Januar bis
31.Marz 2008, die Bestandteile des Quartalsfinanzberichts
nach § 37x Abs. 3 WpHG sind, einer priiferischen Durch-
sicht unterzogen. Die Aufstellung des verkiirzten Konzern-
zwischenabschlusses nach den IFRS fiir Zwischenbericht-
erstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind sowie wie
vom IASB veroffentlicht, und des Konzernzwischenlagebe-
richts nach den fiir Konzernzwischenlageberichte anwend-
baren Vorschriften des WpHG liegt in der Verantwortung
der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe
ist es, eine Bescheinigung zu dem verkirzten Konzernzwi-
schenabschluss und dem Konzernzwischenlagebericht auf
der Grundlage unserer priiferischen Durchsicht abzugeben.

Wir haben die priiferische Durchsicht des verkirzten Kon-
zernzwischenabschlusses und des Konzernzwischenlage-
berichts unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze fiir die
priferische Durchsicht von Abschliissen vorgenommen.
Danach ist die priferische Durchsicht so zu planen und
durchzufithren, dass wir bei kritischer Wiirdigung mit einer
gewissen Sicherheit ausschlieflen kdnnen, dass der verkiirzte
Konzernzwischenabschluss in wesentlichen Belangen nicht
in Ubereinstimmung mit den IFRS fiir Zwischenberichter-
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stattung, wie sie in der EU anzuwenden sind sowie wie vom
IASB veroffentlicht, und der Konzernzwischenlagebericht in
wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den
fir Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften
des WpHG aufgestellt worden sind. Eine priferische Durch-
sicht beschrankt sich in erster Linie auf Befragungen von
Mitarbeitern der Gesellschaft und auf analytische Beurtei-
lungen und bietet deshalb nicht die durch eine Abschluss-
prifung erreichbare Sicherheit. Da wir auftragsgemaf
keine Abschlussprifung vorgenommen haben, konnen wir
einen Bestatigungsvermerk nicht erteilen.

Auf der Grundlage unserer priiferischen Durchsicht sind
uns keine Sachverhalte bekannt geworden, die uns zu der
Annahme veranlassen, dass der verkiirzte Konzernzwischen-
abschluss in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstim-
mung mit den IERS fir Zwischenberichterstattung, wie sie in
der EU anzuwenden sind sowie wie vom IASB veroffentlicht,
oder dass der Konzernzwischenlagebericht in wesentlichen
Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den fiir Konzern-
zwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des WpHG
aufgestellt worden ist.

Miinchen, den 8. Mai 2008
KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft

Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

&R/ A

Elisabeth Andriowsky
Wirtschaftspriifer

Johannes Pastor
Wirtschaftspriifer
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