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Auf einen Blick 2005 Verdnderung 2004 Verdnderung 2003 Verdnderung  mehr dazu

zum Vorjahr zum Vorjahr zum Vorjahr auf Seite
in % in % in %

Beitragseinnahmen brutto Mio € 4 849 -79 5 265 -4, 5 493 -19 8

Selbstbehaltsquote in % 68,5 70,4 67,6

Schadenquote fiir eigene Rechnung

(f. e. R.) Schaden/Unfall in % 62,6 58,2 67,1 9

Kostenquote f. e. R. Schaden/Unfall in % 26,9 26,7 28,9 9

Combined Ratio f. e.R. Schaden/Unfall in % 89,5 84,9 96,0

Versicherungstechnisches Ergebnis Mio € - 125 44 - 231 11

Nichtversicherungstechnisches

Ergebnis Mio € 1090 -17,6 1324 30,9 1011 -57,0 10

Ergebnis vor Steuern Mio € 965 -29,4 1368 75,3 780 - 63,2 10

Steuern Mio € 466 335 198 10

Jahresiiberschuss Mio € 1431 - 16,0 1703 741 978 - 58,0 10

Kapitalanlagen Mio € 77 842 8,3 71 885 - 12, 81 826 10,5 13

Eigenkapital Mio € 29 660 11,0 26 721 4,9 25 483 25,4 21

Eigenkapitalquote

(in % der Beitrdge f. e. R.) in % 892,5 720,5 686,1

Versicherungstechnische

Riickstellungen Mio € 15 069 -17,0 18 147 -39 18 881 -4, 21

Dividende pro Aktie € 2,00 1,75 1,50 19

Dividendensumme Mio € 811 674 551 19

Aktienkurs zum Jahresende" € 127,94 97,60 100,08

Marktkapitalisierung am Jahresende? Mrd € 51,9 35,9 36,7

" Bereinigt um Kapitalmafnahmen (Kapitalerhohung)
2 Ohne eigene Aktien
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Sehr geehrte Damen und Herren,

der Aufsichtsrat nahm wihrend des gesamten Berichtsjahrs die
ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben wahr. Er
iberwachte die Geschédftsfiilhrung der Gesellschaft, beriet den
Vorstand bei der Leitung des Unternehmens und war in Entschei-
dungen, die fiir das Unternehmen von grundlegender Bedeutung
waren, unmittelbar eingebunden.

Im Rahmen seiner Uberwachungs- und Beratungstitigkeit
lieB sich der Aufsichtsrat vom Vorstand regelméRig, zeitnah und
umfassend {iber die wirtschaftliche und finanzielle Entwicklung
der Allianz Gruppe und der Allianz AG, ferner iiber die Risiko-
situation und wichtige Geschiftsvorfille sowie {iber die Unter-
nehmensstrategie berichten. In den Sitzungen des Aufsichtsrats
haben wir auf der Grundlage der Berichterstattung des Vorstands
die Geschidftsentwicklung und fiir das Unternehmen wichtige
Entscheidungen und Geschéftsvorgédnge ausfiihrlich erértert und,
soweit nach Gesetz oder Satzung erforderlich, Beschliisse gefasst.
Ferner beschiftigten wir uns mit der Planung des Vorstands fiir
das Geschiftsjahr 2006 und der Mittelfristplanung. Fiir das abge-
laufene Geschéftsjahr wurden uns Griinde fiir Abweichungen des
Geschiftsverlaufs von den Plinen und Zielen dargestellt und von
uns nachvollzogen.

Im Berichtsjahr fanden vier Sitzungen des Aufsichtsrats statt.
Zwischen den Sitzungen informierte uns der Vorstand schriftlich
iber wichtige Vorgdnge. Dariiber hinaus wurde der Vorsitzende
des Aufsichtsrats laufend iiber wesentliche Entwicklungen und
Entscheidungen in Kenntnis gesetzt.

Verschmelzung der RAS auf die Allianz AG, Formwechsel der Allianz
AG in eine Europdische Gesellschaft (SE)

Ein Kernpunkt unserer Beratungs- und Uberwachungstitigkeit
war die beabsichtigte Verschmelzung der italienischen Allianz
Tochtergesellschaft Riunione Adriatica di Sicurta S.p.A. (RAS) auf
die Allianz AG, die wir anhand ausfiihrlicher miindlicher Berichte
des Vorstands sowie umfassender schriftlicher Dokumentation er-
Orterten und priiften und der wir durch Beschluss zustimmten.
Der Vorstand unterrichtete uns {iber die geplante Transaktions-
struktur. Diese sah die Abgabe eines Angebots auf Erwerb der
ausstehenden RAS-Aktien und die weitgehende Ausgliederung des
Geschifts der RAS auf eine hundertprozentige Tochtergesellschaft
vor, anschliefend die grenziiberschreitende Verschmelzung der
RAS auf die Allianz AG unter Umwandlung der Allianz AG in
eine Europdische Gesellschaft (Societas Europaea, SE). Der Vor-
stand informierte uns dariiber hinaus {iber die Finanzierung der
Transaktion, die Unternehmenshewertungen von RAS und Allianz
AG zur Ermittlung der Verschmelzungswertrelation und die mit
der Verschmelzung verfolgten Geschifts- und Synergieziele. Wir
erdrterten intensiv die Folgen der Umwandlung fiir die Corpo-
rate Governance, insbesondere fiir die Mitbestimmung der Ar-
beitnehmer im Aufsichtsrat. Die Verschmelzungspriifung wurde
uns von dem gerichtlich bestellten Verschmelzungspriifer Deloitte
& Touche GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Miinchen erldu-
tert. Die Gesellschafterversammlungen der Stamm- und Vorzugs-
aktiondre der RAS am 3. Februar 2006 und die auBerordentliche
Hauptversammlung der Allianz AG am 8. Februar 2006 haben
dem Verschmelzungsplan zugestimmt. Die Verschmelzung wird
mit ihrer Eintragung im Handelsregister der Allianz AG wirksam;
zum selben Zeitpunkt erfolgt der Formwechsel der Allianz AG in
eine SE.

Reorganisation des Versicherungsgeschéfts in Deutschland

Der Vorstand informierte uns {iber die Reorganisation des Versi-
cherungsgeschidfts in Deutschland durch die Zusammenfassung
der deutschen Versicherungsaktivititen unter dem Dach einer
neuen Holdinggesellschaft, der Allianz Deutschland AG. Dabei
setzte der Vorstand uns auch iiber die Verschmelzung der Allianz
Gruppengesellschaften Frankfurter Versicherungs-AG und Baye-
rische Versicherungsbank AG auf die Allianz Versicherungs-AG in
Kenntnis. Gegenstand der Erlduterungen waren zudem die Schaf-
fung einer gemeinsamen Vertriebsgesellschaft fiir das deutsche
Versicherungsgeschdft und deren kiinftige strategische Ausrich-
tung.



Starkung der Profitabilitat

Die Entwicklung von Umsatz und Ergebnis im Konzern, der Ver-
lauf in den einzelnen Geschidftssegmenten und die Finanzlage
wurden uns vom Vorstand in allen Sitzungen erldutert und im Auf-
sichtsrat diskutiert. Der positive Trend des Geschidftsjahrs 2004
setzte sich im Berichtsjahr trotz der Belastungen durch Hurrikans
und andere Naturkatastrophen fort. Wir stellten fest, dass die
operative Profitabilitdt insgesamt gestdrkt werden konnte. Dies
spiegelt sich auch in einer erfreulichen Entwicklung des Kurses
der Allianz Aktie wider.

Aufmerksam begleiteten wir die weitere Entwicklungder Dresdner
Bank und lieBen uns zusdtzlich zur regelmédfRigen Berichterstat-
tung hier{iber in einem Sonderreferat des Vorstands berichten. Wir
konnten uns davon iiberzeugen, dass sie im Jahr 2005 das Ziel, die
Kapitalkosten zu verdienen, erreichte. Der Vorstand erlduterte die
Einfiihrung des neuen, kundenzentrierten Geschdftsmodells mit
zwei starken Unternehmensbereichen, Private & Business Clients
und Corporate & Investment Banking. Das Ziel, {iber die Allianz
Vertriebsorganisation 300 000 Neukunden der Dresdner Bank zu
gewinnen, konnte sogar iibertroffen werden.

Festigung der Kapitalbasis

Regelm@Big besprachen wir im Aufsichtsrat die Kapitalausstattung
der Allianz Gruppe. Aufgrund der Ausfiihrungen des Vorstands
konnten wir uns davon iiberzeugen, dass die Kapitalbasis weiter
gestdrkt und das hohe Rating der Gruppe gefestigt werden konnte.
Die Ratingagentur Standard & Poor’s hob im August 2005 den
Ausblick flir die Allianz AG auf ,stabil® an.

Weitere Beratungspunkte

Wir behandelten die Ergebnisauswirkungen der Hurrikans und
weiterer Naturkatastrophen im Jahr 2005 und erorterten Konse-
quenzen fiir das Versicherungsgeschift der Allianz Gruppe.

In einem Sonderreferat des Vorstands lieBen wir uns {iber die
Allianz Global Investors AG berichten, die in der Allianz Gruppe
fiir das Segment Asset Management verantwortlich ist.

Wir befassten uns mit dem geplanten Erwerb einer Beteiligung
an der Industrial and Commercial Bank of China Ltd. (ICBC)
durch die Allianz Gruppe. Im Januar 2006 wurden entsprechende
Vertrdge mit der ICBC in China unterzeichnet.

Im Rahmen der Berichterstattung {iber wesentliche Rechtsan-
gelegenheiten wurde der Aufsichtsrat {iber den BuBigeldbescheid
informiert, den das Bundeskartellamt in dem Verfahren gegen eine
Vielzahl deutscher Industrieversicherer gegeniiber der Allianz
Versicherungs-AG erlassen hat. Die Gesellschaft hat gegen den
Bescheid Einspruch eingelegt.

Den Beschluss des Vorstands, Mitarbeitern der Allianz Gruppe
in 21 Landern erneut Allianz Aktien zu vergilinstigten Konditionen
zum Kauf anzubieten, begr{iften wir einhellig.
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Ausschiisse des Aufsichtsrats Allianz AG
Stand: 31. Dezember 2005

Vorsitzender des Aufsichtsrats
Dr. Henning Schulte-Noelle

Stv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Norbert Blix

Priifungsausschuss

Dr. Manfred Schneider (Vorsitzender)
Dr. Gerhard Cromme

Claudia Eggert-Lehmann

Prof. Dr. Rudolf Hickel

Dr. Henning Schulte-Noelle

Personalausschuss

Dr. Henning Schulte-Noelle (Vorsitzender)
Norbert Blix

Dr. Gerhard Cromme

Standiger Ausschuss

Dr. Henning Schulte-Noelle (Vorsitzender)
Norbert Blix

Dr. Gerhard Cromme

Peter Haimerl

Dr. Manfred Schneider

Vermittlungsausschuss

Dr. Henning Schulte-Noelle (Vorsitzender)
Dr. Wulf H. Bernotat

Norbert Blix

Hinrich Feddersen

Corporate Governance und Entsprechenserklérung

Wir waren fortlaufend in die Weiterentwicklung der Corporate
Governance Standards im Unternehmen eingeschaltet. Die Allianz
AG folgt sémtlichen Empfehlungen des Deutschen Corporate Go-
vernance Kodex. Dies kommt in der Entsprechenserkldrung zum
Ausdruck, die von Vorstand und Aufsichtsrat im Dezember 2005
verabschiedet wurde. Auch nach der neuen Fassung des Kodex
vom 2. Juni 2005 wird die Allianz AG sdmtlichen Empfehlungen
der Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Ko-
dex entsprechen.
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Im Rahmen der regelméBigen Effizienzpriifung befragten wir in
diesem Jahr alle Mitglieder des Aufsichtsrats schriftlich zu wich-
tigen Aspekten der Aufsichtsratstdtigkeit. Die wesentlichen Aussa-
gen dieser Befragung und daraus abzuleitende Verbesserungsmog-
lichkeiten wurden in der Dezember-Sitzung diskutiert.
Weitergehende Erlduterungen zur Corporate Governance in der
Allianz Gruppe sind dem von Vorstand und Aufsichtsrat gemein-
sam verabschiedeten Bericht zum Allianz Konzernabschluss zu
entnehmen. Auch der Internetauftritt der Allianz hdlt unter
www.allianz.com/cg vertiefende Informationen zu diesem Thema
bereit.

Arbeit der Ausschiisse

Im Aufsichtsrat haben wir den Priifungsausschuss, den Standigen
Ausschuss, den Personalausschuss und den nach dem Mitbestim-
mungsgesetz vorgeschriebenen Vermittlungsausschuss gebildet.
Die derzeitige Zusammensetzung der Ausschiisse ist in der fol-
genden Aufstellung enthalten.

Im Berichtsjahr befasste sich der Stdndige Ausschuss in drei
Sitzungen vor allem mit der Verschmelzung der RAS auf die Allianz
AG, der Neuordnung des deutschen Versicherungsgeschifts, MaB-
nahmen der Konzernfinanzierung, dem Mitarbeiteraktienkaufpro-
gramm, Corporate-Governance-Fragen sowie der Neuregelung der
Aufsichtsratsvergiitung, die von der Hauptversammlung am 4. Mai
2005 beschlossen wurde. Der Personalausschuss tagte viermal.
Behandelt wurden die mit dem Wechsel im Vorstand verbundenen
Personalangelegenheiten, einzelne Regelungen in den Vorstands-
vertrdgen sowie Struktur und Hohe der Vorstandsvergiitung. Es
gab keinen Anlass, den Vermittlungsausschuss zusammentreten
zu lassen.

Der Priifungsausschuss hielt im Geschidftsjahr 2005 finf Sit-
zungen ab. Er erdrterte in Gegenwart des Abschlusspriifers die
Jahresabschliisse der Allianz AG und des Konzerns, die Priifungs-
berichte sowie den US-amerikanischen Geschéftsbericht ,Form
20-F¢. Ferner priifte er die Quartalsabschliisse und besprach
im Beisein des Abschlusspriifers die priiferische Durchsicht des
Halbjahreskonzernabschlusses und des Konzernabschlusses fiir
die ersten neun Monate 2005. Weiter beschdftigte er sich mit der
Erteilung der Priifungsauftrage und der Festlegung der Priifungs-
schwerpunkte. Gegenstand der Beratungen waren aullerdem die
MaBnahmen, mit welchen den Anforderungen des US-amerika-
nischen Sarbanes-Oxley Act an die Effizienz des internen Kontroll-
systems fiir die Finanzberichterstattung Gentiige getan wird. Des
Weiteren wurde die Vergabe von Auftrdgen flir nicht priifungsbe-
zogene Dienstleistungen an den Abschlusspriifer besprochen. Zu
wesentlichen Revisionsergebnissen in den Geschéftsjahren 2004
und 2005 lieB sich das Gremium durch Sonderberichte infor-
mieren.

Uber die Arbeit der Ausschiisse wurde dem Aufsichtsrat regelmé-
Rig berichtet.

Jahres- und Konzernabschlusspriifung

Die KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft AG Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft, Miinchen hat die Jahresabschliisse der Allianz
AG und des Konzerns sowie die entsprechenden Lageberichte
gepriift und mit dem uneingeschrdnkten Bestdtigungsvermerk
versehen. Der Konzernabschluss wurde nach den International
Financial Reporting Standards (IFRS) aufgestellt. Ferner wurden
der Halbjahreskonzernabschluss und der Konzernabschluss fiir die
ersten neun Monate 2005 einer priiferischen Durchsicht durch
KPMG unterzogen und die Zwischenbilanz der Allianz AG zum
30. September 2005 von KPMG zur Vorbereitung der Verschmel-
zung von RAS und Allianz AG gepriift.

Die Abschlussunterlagen und die Priifungsberichte der KPMG
wurden allen Aufsichtsratsmitgliedern rechtzeitig zugeleitet. Uber
sie wurde im Priifungsausschuss am 10. Mérz 2006 und in der
Bilanzsitzung des Aufsichtsrats am 15. Mdrz 2006 beraten. An
diesen Erdrterungen nahmen die Abschlusspriifer teil. Sie legten
die wesentlichen Ergebnisse der Priifungen dar und standen fiir
Fragen und ergdnzende Auskiinfte zur Verfiigung.

Aufgrund eigener Priifung des Jahres- und des Konzernab-
schlusses, des Lageberichts und des Konzernlageberichts sowie
des Gewinnverwendungsvorschlags haben wir keine Einwen-
dungen erhoben und dem Ergebnis der KPMG-Abschlusspriifung
zugestimmt. Den vom Vorstand aufgestellten Jahres- und den Kon-
zernabschluss haben wir gebilligt; der Jahresabschluss ist damit
festgestellt. Dem Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands
schliefen wir uns an.

Besetzung von Aufsichtsrat und Vorstand

Im Aufsichtsrat fanden mehrere Verdnderungen statt. Auf Seiten
der Anteilseignervertreter wurde die gerichtliche Bestellung der
Herren Prof. Dr. Dennis J. Snower und Igor Landau zu Mitglie-
dern des Aufsichtsrats durch die Hauptversammlung am 4. Mai
2005 bestidtigt. Die Herren Dr. Albrecht Schéfer und Prof. Dr.-Ing.
Hermann Scholl legten ihre Mandate als Aufsichtsratsmitglieder
der Anteilseigner mit Wirkung zum Ende der Hauptversammlung
am 4. Mai 2005 nieder. Zu ihren Nachfolgern wihlte die Haupt-
versammlung am 4. Mai 2005 die Herren Franz Fehrenbach und
Dr. Franz B. Humer neu in den Aufsichtsrat.

Auf Seiten der Arbeitnehmervertreter beendete Herr Frank Ley
seine Tdtigkeit im Aufsichtsrat zum Ablauf der Hauptversammlung
am 4. Mai 2005. Fiir ihn riickte Frau Iris Mischlau-Meyrahn als
gewdhltes Ersatzmitglied nach.

Wir haben den ausgeschiedenen Mitgliedern des Aufsichtsrats
fiir ihre wertvolle Mitarbeit in unserem Gremium gedankt.



Mit dem Wirksamwerden der Verschmelzung der RAS auf die
Allianz AG und dem damit verbundenen Rechtsformwechsel in
eine SE enden die Mandate der Mitglieder des Aufsichtsrats der
Allianz AG. Die sechs Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat der
kiinftigen Allianz SE werden durch die Satzung der Allianz SE be-
stellt, die Teil des von der Hauptversammlung am 8. Februar 2006
beschlossenen Verschmelzungsplans ist. Anteilseignervertreter im
ersten Aufsichtsrat der Allianz SE werden danach Frau Prof. Dr.
Renate Kocher und die Herren Dr. Wulf H. Bernotat, Dr. Ger-
hard Cromme, Dr. Franz B. Humer, Igor Landau und Dr. Henning
Schulte-Noelle sein. Die Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat
der Allianz SE werden nach Abschluss der Verhandlungen iiber
die Beteiligung der Arbeitnehmer in der SE bestellt.

Herr Detlev Bremkamp schied Ende 2005 aus dem Vorstand
aus und trat in den Ruhestand. Das Vorstandsmandat von Herrn
Dr. Reiner Hagemann endete auf eigenen Wunsch ebenfalls mit
Ablauf des Jahres 2005. Zu seinem Nachfolger als Arbeitsdirek-
tor gemdl § 33 Mitbestimmungsgesetz bestellte der Aufsichtsrat
das Vorstandsmitglied Dr. Gerhard Rupprecht. Die Bestellung von
Herrn Dr. Mario Greco wurde auf dessen Wunsch hin aufgehoben,
nachdem er sich noch vor seinem Amtsantritt zum 1. Mai 2005
entschlossen hatte, eine Aufgabe aulerhalb der Allianz Gruppe
zu {ibernehmen.

Mit Wirkung zum 1. Januar 2006 hat der Aufsichtsrat die
Herren Enrico Tomaso Cucchiani, Jean-Philippe Thierry und
Clement B. Booth in den Vorstand berufen. Herr Cucchiani,
zugleich Verwaltungsratsvorsitzender der italienischen Allianz
Tochtergesellschaft Lloyd Adriatico S.p.A., ist im Vorstand zu-
stindig fiir die Versicherungsmairkte Italien, Spanien, Schweiz,
Osterreich, Portugal, Tiirkei und Griechenland sowie fiir das
Nachhaltigkeitsprogramm in der Schaden- und Unfallversiche-
rung. Herr Thierry, der auBerdem Verwaltungsratsvorsitzender
der franzosischen Gruppengesellschaft AGF S.A. ist, hat die Ver-
antwortung fiir die Mérkte Frankreich, Benelux, Mittlerer Osten,
Stidamerika und Afrika, fiir Kreditversicherung, Assistance und
Reiseversicherung und fiir das Nachhaltigkeitsprogramm in der
Lebensversicherung iibernommen. Das Ressort von Herrn Booth,
bisher Chairman und CEO der Aon Re International in London,
umfasst GroBbritannien, Irland und Australien, das Riickversiche-
rungsgeschdft sowie Allianz Global Risks, Allianz Marine & Avia-
tion und Alternative Risk Transfer.
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Der Aufsichtsrat dankt allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
der Allianz Gruppengesellschaften fiir ihren grofen personlichen
Einsatz im abgelaufenen Geschiftsjahr.

Miinchen, den 15. Médrz 2006

Fiir den Aufsichtsrat:

Dr. Henning Schulte-Noelle
Vorsitzender
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Aufsichtsrat

Dr. Henning Schulte-Noelle Vorsitzender Igor Landau seit 1. Januar 2005

ehemaliger Vorsitzender des Vorstands Allianz AG Mitglied des Verwaltungsrats Sanofi-Aventis S. A.
Norbert Blix stv. Vorsitzender Frank Ley bis 4. Mai 2005

Angestellter, Allianz Versicherungs-AG Angestellter, Allianz Lebensversicherungs-AG

Dr. Wulf H. Bernotat Dr. Max Link

Vorsitzender des Vorstands E.ON AG Leitender Angestellter, Allianz Versicherungs-AG
Dr. Diethart Breipohl Iris Mischlau-Meyrahn seit 4. Mai 2005
ehemaliges Mitglied des Vorstands Allianz AG Angestellte, Allianz Lebensversicherungs-AG

Dr. Gerhard Cromme Karl Neumeier

Vorsitzender des Aufsichtsrats ThyssenKrupp AG Angestellter, Allianz Versicherungs-AG

Claudia Eggert-Lehmann Sultan Salam

Angestellte, Dresdner Bank AG Angestellter, Dresdner Bank AG

Hinrich Feddersen Dr. Albrecht E. H. Schéfer bis 4. Mai 2005
ehem. Mitglied des Bundesvorstands ver.di Corporate Vice President, Leiter Corporate Personnel World, Siemens AG
Franz Fehrenbach seit 4. Mai 2005 Dr. Manfred Schneider

Vorsitzender der Geschéftsfiihrung Robert Bosch GmbH Vorsitzender des Aufsichtsrats Bayer AG

Peter Haimerl Margit Schoffer

Angestellter, Dresdner Bank AG Angestellte, Dresdner Bank AG

Prof. Dr. Rudolf Hickel Prof. Dr. Hermann Scholl bis 4. Mai 2005
Professor fiir Finanzwissenschaft, Universitat Bremen Vorsitzender des Aufsichtsrats Robert Bosch GmbH
Dr. Franz B. Humer seit 4. Mai 2005 Prof. Dr. Dennis J. Snower

Président des Verwaltungsrats und Vorsitzender Président des Instituts fiir Weltwirtschaft, Universitat Kiel

der Konzernleitung F. Hoffmann-La Roche AG

Prof. Dr. Renate Kdcher
Geschéftsfiihrerin des Instituts fir Demoskopie Allensbach



Vorstand

Michael Diekmann
Chairman of the Board of Management

Dr. Paul Achleitner
Finance

Clement B. Booth seit 1. Januar 2006
Insurance Anglo Broker Markets/Global Lines

Detlev Bremkamp bis 31. Dezember 2005
Europe 11, Assistance, Allianz Global Risks, Allianz Marine Aviation,
Alternative Risk Transfer, Reinsurance

Jan R. Carendi
Insurance NAFTA Markets

Enrico Tomaso Cucchiani seit 1. Januar 2006
Insurance Europe |

Dr. Joachim Faber
Asset Management worldwide

ALLIANZ AKTIENGESELLSCHAFT

Dr. Reiner Hagemann bis 31. Dezember 2005
Europe I, Director responsible for Labour Relations

Dr. Helmut Perlet
Controlling, Reporting, Risk

Dr. Gerhard Rupprecht
Insurance Germany, Director responsible for Labour Relations

Jean-Philippe Thierry seit 1. Januar 2006
Insurance Europe Il

Dr. Herbert Walter
Banking worldwide

Dr. Werner Zedelius
Insurance Growth Markets
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Lagebericht der Allianz AG

Die Allianz AG ist die Holdinggesellschaft der Allianz Gruppe; gleichzeitig arbeitet sie zu Marktkonditionen als bevorzugter
Riickversicherer fiir die Mehrzahl der Erstversicherer der Allianz Gruppe.

Die Allianz Gruppe ist einer der groBten Finanzdienstleister der Welt. lhre vier Geschéftssegmente sind die Schaden- und Unfall-
versicherung, die Lebens- und Krankenversicherung, das Bankgeschéft und die Vermogensverwaltung (Asset Management).

Das Riickversicherungsgeschéft stammt in erster Linie von Unternehmen, die zum Gruppenverbund gehéren.

Uberblick iiber den Geschiftsverlauf

Die Bruttobeitrage gingen um 7,9 Prozent auf 4,8 Milliarden
Euro zuriick.

Das versicherungstechnische Ergebnis (vor Schwankungsriick-
stellung) verringerte sich auf 265,6 (409,9) Millionen Euro.

Der Bilanzgewinn betrdgt 820,0 (852,0) Millionen Euro.

Es wird vorgeschlagen, die Dividende je gewinnberechtigte
Aktie von 1,75 Euro auf 2,00 Euro zu erhohen.

Beitragseinnahmen

Im Geschiftsjahr 2005 verringerten sich die Bruttobeitrage um
7,9 Prozent auf 4,8 (5,3) Milliarden Euro. Gleichzeitig gingen
auch die verdienten Beitrage fiir eigene Rechnung (f. e. R.) auf 3,3
(3,7) Milliarden Euro zuriick. Zwar wirkten sich die Verschmel-
zung der IRC Luxemburg S.A. auf die Allianz AG und die Opti-
mierung unseres Pooling-Konzepts bei der Riickversicherung von
Naturkatastrophen positiv auf die Beitragsentwicklung aus; dieser
Mehrbetrag glich aber nicht die Beitragsminderungen aus, die im
Zusammenhang mit einem erhdhten Selbstbehalt der Sachversi-
cherungsgruppe Deutschland (SGD) und der Beendigung des Quo-
tenriickversicherungsvertrags durch die Allianz Lebensversiche-
rungs-AG (Allianz Leben) stehen. Die folgende Tabelle zeigt die
Auswirkungen dieser Einfliisse auf die gesamten Bruttobeitrdge.

Bruttobeitrdge
Veranderung
gegen(iber
2004
Mio €
Bruttobeitrage 31.12.2004 5265
Weitere Optimierung der Biindelung der Riickversicherung
von Schaden aus Naturkatastrophen fiir unsere Gruppen-
gesellschaften + 46
Verschmelzung der IRC Luxemburg S.A. auf die Allianz AG
am 31. August 2005 (mit Wirkung zum 1. Januar 2005) +32
Erhéhung des Selbstbehalts bei der SGD - 141
Kiindigung des Quotenriickversicherungsvertrags
mit Allianz Leben - 472
Allgemeine Geschéftsentwicklung und sonstige Effekte +119
Bruttobeitrage 31.12.2005 4 849

Der Anteil an den Bruttobeitrdgen, die Gesellschaften auBerhalb
Deutschlands beisteuerten, stieg auf 31,1 (25,2) Prozent. Unsere
Zweigniederlassungen in Singapur und Labuan erzielten Bei-
tragseinnahmen von 393,0 (298,3) Millionen Euro, eine weitere
in Dubai — sie wurde 2004 ertffnet — erhdhte den Umsatz auf
65,8 (17,2) Millionen Euro.

Versicherungstechnisches Ergebnis

Nach einem ungewdhnlich guten Vorjahr, geprdgt durch eine
unterdurchschnittliche GroBschadenbelastung, ging das versiche-
rungstechnische Ergebnis (vor Schwankungsriickstellung) auf 265,6
(409,9) Millionen Euro zuriick. Folgende Einfliisse bestimmten
malgeblich dieses Resultat.

Im Gegensatz zum Vorjahr war die Schadenbelastung durch Na-
turkatastrophen und GroBschdden deutlich hoher. Insbesondere
die Serie verheerender Wirbelstiirme in den Vereinigten Staaten,
die Flutkatastrophe in Indien und der Brand eines Hochhauses in
Madrid verursachten grole Schadenbelastungen.



In den Erneuerungsverhandlungen fiir das Geschéftsjahr 2005 er-
zielten wir, wie im Vorjahr, risikoaddquate Preise und attraktive
Riickversicherungskonditionen.

Da die versicherungstechnischen Ergebnisse der Allianz Erstver-
sicherer sich auf einem hohen Niveau hielten, erzielte auch die
Allianz AG als Riickversicherung ein gutes versicherungstech-
nisches Ergebnis.

Infolge der Schadenbelastung aus Naturkatastrophen von 154 Millio-
nen Euro stieg die Schadenquote f. e. R. der Schaden- und Unfallriick-
versicherung deutlich auf 62,6 (58,2) Prozent.

Die Kostenquote f. e. R. der Schaden- und Unfallriickversicherung
betrug 26,9 (26,7) Prozent. Sie wird hauptsdchlich durch Aufwen-
dungen fiir Riickversicherungsprovisionen bestimmt.

Nach Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung von 391,1 (365,8)
Millionen Euro ergab sich ein versicherungstechnischer Verlust von
125,4 Millionen Euro (im Vorjahr: Gewinn von 44,1 Millionen
Euro).
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Nichtversicherungstechnisches Ergebnis

Das Ergebnis aus Kapitalanlagen stieg um 265,9 Millionen Euro auf
2,5 Milliarden Euro. Die Ertrdge aus Kapitalanlagen erhohten sich
um 403,1 Millionen Euro, die Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
allerdings nur um 137,2 Millionen Euro. Die nachfolgende Tabelle
weist die Entwicklungen innerhalb des Kapitalanlageergebnisses
im Einzelnen aus.

Ergebnis aus Kapitalanlagen

2005 2004 Veranderung

Mio € Mio € Mio €
Ertrage aus Kapitalanlagen
Gewinne aus dem Abgang von
Kapitalanlagen 1172,0 238,0 934,1
Ertrége aus Beteiligungen 821,2 611,6 209,6
Ertrége aus Zuschreibungen 195,3 1,4 193,9
Ertrége aus Gewinngemeinschaften,
Gewinnabfihrungs- und Teil-
gewinnabfiihrungsvertragen 2 029,0 2 478,0 - 4489
Ertrage aus anderen Kapitalanlagen 755,6 12412 - 485,6
Zwischensumme 49732 4 570,1 403,1
Aufwendungen fiir Kapital-
anlagen
Abschreibungen auf Kapitalanlagen 83,5 500,2 416,6
Aufwendungen fir die Verwaltung
von Kapitalanlagen, Zinsaufwen-
dungen und sonstige Aufwen-
dungen fir die Kapitalanlagen 14593 1 515,1 55,8
Aufwendungen aus Verlust-
ibernahme 349,8 1341 -215,6
Verluste aus dem Abgang von
Kapitalanlagen 553,8 159,8 -394,0
Zwischensumme 2 446,4 2 309,2 -137,2
Summe 2 526,8 2 260,9 265,9

Der Verkauf von Anteilen an der MAN AG trug mit 699,8 Millio-
nen Euro zu den Gewinnen aus dem Abgang von Kapitalanlagen bei.
Diese Transaktion wurde iiber die Vermogensholdings Orpheus
GmbH und Regina GmbH abgewickelt; da diese Gesellschaften
riickwirkend zum 1. Januar 2005 auf die Allianz AG verschmol-
zen wurden, erscheint der entsprechende Gewinn in deren Bii-
chern. Die realisierten Gewinne aus Verkdufen von Aktien, Invest-
mentanteilen und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren
betrugen 243,6 Millionen Euro, diejenigen aus dem Verkauf von
Inhaberschuldverschreibungen 153,9 Millionen Euro.
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Da unsere Beteiligungsunternehmen hohere Dividenden ausschiit-
teten, erhéhten sich die Ertrdge aus Beteiligungen. Die positive
Entwicklung an den Kapitalmérkten begiinstigte die Ertrdge aus
Zuschreibungen.

Die Ertrdge aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabfiihrungs- und
Teilgewinnabfiihrungsvertragen verringerten sich, was auf den
Sondereffekt zuriickzufiihren ist, dass 2004 Gewinne aus Betei-
ligungsverkdufen die Ertrdge aus Gewinnabfiihrungsvertragen er-
hoht hatten, die 2005 nicht mehr im Ergebnis enthalten sind. Die
Minderung der Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen steht vor allem
im Zusammenhang mit der Tilgung der MILES-Anleihe, ebenfalls
ein einmaliger Vorgang; im Vorjahr betrugen diese Ertrdge noch
354,4 Millionen Euro. Da der Quotenriickversicherungsvertrag
mit Allianz Leben gekiindigt wurde, fielen die Depotzinsertrage
auf 203,1 (434,8) Millionen Euro und minderten somit ebenfalls
die Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen.

In die Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen sind 505,7
Millionen Euro eingegangen, die im Zusammenhang mit der Ver-
schmelzung der Regina GmbH auf die Allianz AG stehen; diesem
Fehlbetrag steht der Gewinn aus dem Abgang der Anteile an der
MAN AG, Miinchen gegeniiber. Die freundliche Entwicklung an
den Kapitalmdrkten beeinflusste die Abschreibungen auf Kapital-
anlagen positiv.

Von dem Ergebnis aus Kapitalanlagen wurden 199,5 (431,9)
Millionen Euro als technischer Zinsertrag der versicherungstech-
nischen Rechnung gutgeschrieben.

Das sonstige nichtversicherungstechnische Ergebnis sank per Saldo
auf —1 236,6 (—505,5) Millionen Euro, vornehmlich weil den
sonstigen Riickstellungen 899,7 Millionen Euro zugefiihrt wur-
den, von denen 700,0 Millionen Euro auf Riickstellungen fiir
drohende Verluste entfielen, darunter 630,9 Millionen Euro fiir
Finanzderivate (BITES, Short Forward siehe Seite 32).

Insgesamt fithrten ein nichtversicherungstechnischer Gewinn von
1 090,6 (1 323,5) Millionen Euro und ein versicherungstech-
nischer Verlust von 125,4 Millionen Euro zu einem Ergebnis vor
Steuern von 965,2 (1 367,5) Millionen Euro.

Jahresiiberschuss und Bilanzgewinn

Der Steuerertrag stieg auf 466,0 (335,2) Millionen Euro, weil
sich die Umlagen der Gesellschaften innerhalb der steuerlichen
Organschaft erhohten. Damit ergab sich ein Jahresiiberschuss von
1 431,2 (1 702,8) Millionen Euro. Aus dieser Summe wurden
611,2 (850,8) Millionen Euro den anderen Gewinnriicklagen zu-
geflihrt, so dass der Bilanzgewinn 820,0 (852,0) Millionen Euro
betrug. Der Hauptversammlung am 3. Mai 2006 wird vorgeschla-
gen, aus dem Bilanzgewinn auf jede der gewinnberechtigten
Aktien eine Dividende von 2,00 Euro auszuschiitten und den ver-
bleibenden Betrag in die Gewinnriicklagen einzustellen.
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Geschéftsverlauf nach
Riickversicherungszweigen

Die Tatsache, dass die SGD ihren Selbstbehalt erh6hte, min-
derte das Beitragsaufkommen von Kraftfahrt-, Unfall- und
Rechtsschutzriickversicherung sowie der Verbundenen Wohn-
gebdude- und Hausratriickversicherung maBgeblich.

Die geringeren Beitragseinnahmen in der Lebensriickversiche-
rung sind auf die Beendigung eines Quotenriickversicherungs-
vertrags durch Allianz Leben zuriickzufiihren.
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Die hohen Schédden aus Naturkatastrophen belasteten ins-
besondere die Feuer- und die Transportriickversicherung.

Die folgende Tabelle zeigt die Bruttobeitrdge und das versiche-
rungstechnische Ergebnis f. e. R. nach Riickversicherungszweigen
fiir die Geschiftsjahre 2005 und 2004.

Bruttobeitrage Versicherungstechnisches
Ergebnis f.e.R.

2005 2004 Verdnderung 2005 2004

Mio € Mio € in% Mio € Mio €
Kraftfahrt 1100,8 1182,0 -69 9,8 46,1
Feuer 776,1 615,0 26,2 - 57,1 -475
Haftpflicht 4244 420,8 0,9 -428 78,5
Unfall 406,0 4294 -54 15,4 20,4
Technische Versicherungen 262,8 2533 38 -23,6 -183
Verbundene Wohngebaude und
Verbundene Hausrat 207,6 2274 8,7 5,8 -0,22
Betriebsunterbrechung 28,3 27,9 14 4,6 0,9
Transport 137,1 145,8 -6,0 -70 -10,3
Rechtsschutz 101,1 105,7 -43 1,2 4,6
Leben 330,1 878,7 -62,4 29,3 48,2
Kranken 49,6 44,4 11,8 -4,2 1.7
Kredit und Kaution 184,9 186,2 -0,6 - 20,6 -20,9
Luftfahrt 332,7 2294 45,0 -529 -26,8
Ubrige Zweige 507,0 519,5 -24 -213 -323
Summe 4 848,5 5265,5 -79 -125,4 44,1
Die Beitragseinnahmen in der Kraftfahrtriickversicherung sanken, mussten als im Vorjahr, erzielten wir erneut einen versicherungs-
nicht zuletzt infolge des geringeren SGD-Umsatzes. Die hohere technischen Gewinn.
Schadenbelastung der Erstversicherer in Deutschland und in
weiteren europdischen Mérkten minderte das versicherungstech- In der Feuerriickversicherung wuchs das Prémienaufkommen sig-
nische Ergebnis. Obwohl der Schwankungsriickstellung mit 19,9 nifikant, maBgeblich bestimmt durch das Mehrgeschidft mit ex-

(3,4) Millionen Euro deutlich mehr Mittel zugefiihrt werden ternen Kunden und das Umsatzplus in den Regionen Mittlerer
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Osten und Nordafrika. Naturkatastrophen in den USA, Mitteleuropa
und Asien erhdhten die Schadenbelastung deutlich. Die héchsten
Schdden verursachten der tropische Wirbelsturm , Katrina“ in den
USA (67 Millionen Euro), die Flutschdden in Indien (45 Millionen
Euro) und die Sturmschdden in Nordeuropa (9,8 Millionen Euro).
Der Schwankungsriickstellung mussten 88,2 (108,8) Millionen
Euro zugefiihrt werden.

Die Beitragseinnahmen in der Haftpflichtriickversicherung hielten
sich mit 424,4 (420,8) Millionen Euro konstant. Belastungen
von 136 Millionen Euro im Zusammenhang damit, dass wir die
Riickstellungen zur Deckung von Asbestoseschdden in den USA
erhohten, fiihrten insgesamt zu einem Verlust. Der Schwankungs-
riickstellung wurden 50,0 (18,4) Millionen Euro entnommen.

In der Unfallriickversicherung mussten der Schwankungsriickstel-
lung 1,0 (2,1) Millionen Euro entnommen werden. Der Ergebnis-
riickgang ist auch darauf zuriickzufiihren, dass im Vorjahr die
Geschiftsbeziehung mit einem grolen deutschen Erstversicherer
beendet wurde, was sich, und zwar einmalig 2004, positiv aus-
gewirkt hatte. Das verbliebene Geschift verlief insgesamt etwas
besser.

Das Pramienwachstum in der Riickversicherung der Technischen Ver-
sicherungen stammte vorwiegend aus dem Geschéft in den Regio-
nen Mittlerer Osten, Nordafrika und Asien-Pazifik. Der Schwan-
kungsriickstellung waren nochmals erhebliche Mittel zuzufiihren,
ndmlich 51,1 (43,9) Millionen Euro. Vor allem hohere Schaden-
aufwendungen in Frankreich und Skandinavien, die durch ver-
besserte Resultate in Mexiko nur teilweise ausgeglichen werden
konnten, weiteten den versicherungstechnischen Verlust aus.

Obwohl wir in der Verbundenen Wohngebduderiickversicherung
und der Verbundenen Hausratriickversicherung die Schwankungs-
riickstellung mit 12,2 (1,6) Millionen Euro kridftig aufstocken
mussten, erzielten diese Zweige zusammengenommen ein posi-
tives Ergebnis.

Die Entnahme von 1 Million Euro aus der Schwankungsriickstel-
lung (im Vorjahr: Zufiihrung von 5,3 Millionen Euro) verbesserte
das Ergebnis der Betriebsunterbrechungsriickversicherung.

In der Transportriickversicherung konnte das Umsatzwachstum
in den Regionen Mittlerer Osten, Nordafrika und Asien-Pazifik
Beitragseinnahmenverluste in Mexiko und im Geschéft mit der
Allianz Marine & Aviation Versicherungs-AG nur zum Teil aus-
gleichen. Die tropischen Wirbelstiirme ,Katrina®“, ,Rita“ und
,Wilma“ {iber den USA verursachten Schdden von insgesamt 13
Millionen Euro. Dennoch verringerte sich der Verlust, da wir der

Schwankungsriickstellung nur 15,5 (6,8) Millionen Euro zufiihren
mussten und die Geschéftsentwicklung in Asien-Pazifik sehr er-
freulich war.

Das versicherungstechnische Ergebnis der Rechtsschutzriickversi-
cherung verschlechterte sich, hauptsdchlich wegen der Entwick-
lung im deutschen Geschift. Der Schwankungsriickstellung wur-
den 1,2 (1,9) Millionen Euro entnommen.

Die Beendigung der Quotenabgabe durch Allianz Leben begiins-
tigte zwar einmalig das Ergebnis der Lebensriickversicherung; den-
noch sank der Gewinn, weil im Vorjahr ein Sonderertrag aus dem
Verkauf eines Lebensversicherungsportfolios angefallen war, der
hoher war als die Auswirkung der Allianz-Leben-Vertragsheendi-

gung.

Die Beitragseinnahmen der Krankenriickversicherung stiegen an,
vornehmlich aufgrund starker Zuwdchse in der Tiirkei und im
Geschdft mit Erstversicherern auflerhalb des Gruppenverbunds,
die zusammengenommen die Umsatzverluste in Asien-Pazifik und
in den USA {ibertrafen. Wegen der schwachen Ergebnisse in den
USA schloss dieser Riickversicherungszweig dennoch mit einem
Verlust.

In der Kreditriickversicherung hielt sich das Prdmienvolumen mit
184,9 (186,2) Millionen Euro auf Vorjahresniveau. Nach wie vor
profitiert dieser Riickversicherungszweig von den Sanierungs-
mafnahmen unserer Kunden in der Vergangenheit. So blieb der
Verlust mit 20,6 (20,9) Millionen Euro nahezu unverdndert, ob-
wohl die Zuftihrung zur Schwankungsriickstellung auf 86,1 (77,5)
Millionen Euro anstieg.

Der Umsatz in der Luftfahrtriickversicherung wuchs um 45,0 Pro-
zent auf 332,7 (229,4) Millionen Euro, in erster Linie aufgrund
hoherer Abgaben der Allianz Marine & Aviation Versicherungs-AG.
Da wir im Berichtsjahr die Schwankungsriickstellung mit 148,5
(63,6) Millionen Euro deutlich stdrken mussten, weiteten sich
die Verluste trotz eines guten Geschéftsverlaufs auf 52,9 (26,8)
Millionen Euro aus.

In der Riickversicherung der {ibrigen Zweige ging das Beitrags-
aufkommen um 2,4 Prozent auf 507,0 (519,5) Millionen Euro
zurlick. Darin enthalten ist die Extended-Coverage-Riickversi-
cherung, deren Umsatz sich um 56,2 (52,7) Millionen mehrte,
namentlich infolge hoherer Abgaben der SGD. Ihre positive Er-
gebnisentwicklung (vor Schwankungsriickstellung) schwéchte
sich allerdings ab. Die Umsédtze in den anderen Bestandteilen
der {ibrigen Zweige sanken auf 450,8 (466,8) Millionen Euro.
Der Schwankungsriickstellung mussten mit 22,9 Millionen Euro



merklich weniger Mittel zugefiihrt werden als im Vorjahr (77,3
Millionen Euro); der Verlust verringerte sich auf 21,3 (32,5) Mil-

lionen Euro.

Bilanzstruktur

Nach der ,All-in-One"-Kapitalmarkttransaktion anderte sich
unsere Kapitalstruktur, und zwar wie folgt (siehe auch Seite 14).

_ Nach der Emission einer nachrangigen Anleihe stiegen die
nachrangigen Verbindlichkeiten um 1,4 Milliarden Euro.
Wir begaben eine indexgebundene Wandelanleihe (BITES),
deren Erlos tiber konzerninterne Darlehen an die Allianz AG
weitergereicht wurde, und erhohten dadurch die sonstigen
Verbindlichkeiten um 1,2 Milliarden Euro.

_ Gleichzeitig verringerten sich die sonstigen Verbindlichkeiten
um 2,7 Milliarden Euro, da féllige Anleihen zuriickgezahlt
wurden.

_ Im Zusammenhang mit der nachrangigen Anleihe wurden
Optionsscheine auf Aktien der Allianz AG begeben; die ent-
sprechenden Optionsprdmien von 173,6 Millionen Euro wur-
den in das Eigenkapital eingestellt.

Von den 11,2 Millionen Optionsrechten, die als Bestandteil
der ,All-in-One"-Transaktion begeben worden waren, wurden
9 Millionen ausgeiibt; der Erlos starkte die Eigenkapitaldecke
um weitere 828 Millionen Euro.

Die geplante Verschmelzung der Riunione Adriatica di Sicurta
S.p.A. (RAS) auf die Allianz AG hat unsere Bilanzstruktur eben-
falls wesentlich beeinflusst.

_ Der gruppeninterne Erwerb der bestehenden RAS-Beteili-
gung - er diente der Verschmelzungsvorbereitung - lieB die
konzerninternen Verbindlichkeiten innerhalb der sonstigen
Verbindlichkeiten um 6,6 Milliarden Euro anwachsen; ent-
sprechend stieg auch der Buchwert der Kapitalanlagen.

_ Der Kauf weiterer RAS-Anteile mehrte die Kapitalanlagen
um nochmals 2,7 Milliarden Euro.

_ Diese Akquisition wurde iiber folgende MaBnahmen finan-
ziert.

- Aus genehmigten Mitteln wurde das Kapital um 1,1 Milliar-
den Euro erhoht.
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- Es wurde ein 1,1-Milliarden-Euro-Darlehen aufgenommen,
dessen Riickzahlunghéhe an die Entwicklung der Aktie der
Allianz AG gekoppelt ist.

Die Kiindigung des Quotenriickversicherungsvertrags mit
Allianz Leben verringerte die Kapitalanlagen und die Deckungs-
riickstellung um jeweils 4,3 Milliarden Euro.

Entwicklung der Kapitalanlagen

Der Buchwert der Kapitalanlagen der Allianz AG stieg um 8,3 Pro-
zent auf 77,8 (71,9) Milliarden Euro.

Die Position Grundvermégen verringerte sich auf 422 (451) Mil-
lionen Euro.

Der Buchwert der Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und
Beteiligungen wuchs auf 63,9 (53,9) Milliarden Euro. Darin ent-
halten sind Zugidnge von 9,3 Milliarden Euro, die auf den Kauf
von RAS-Anteilen zuriickgehen, darunter rund 6,6 Milliarden
Euro aus dem gruppeninternen Erwerb. Am 30. September 2005
hat die Allianz AG von ihrer hundertprozentigen mittelbaren
Tochtergesellschaft, der Zwischenholding Allianz Compagnia Ita-
liana Finanziamenti S.p.A., sdmtliche damals von ihr gehaltenen
372 438 983 Stammaktien der RAS zu einem Preis von 17,61
Euro je Stammaktie erworben. Weitere 2,7 Milliarden Euro ent-
fielen auf den Kauf von RAS-Anteilen im Zusammenhang mit
unserem freiwilligen 6ffentlichen Barangebot an die Minderheits-
aktiondre der RAS, {iber das wir 139 719 262 Stammaktien und
328 867 Vorzugsaktien der RAS erhielten. Zusdtzlich kauften wir
625 921 RAS-Vorzugsaktien. Nach Abschluss des offentlichen Bar-
angebots und weiteren Kdufen von RAS-Aktien erhohte sich un-
ser RAS-Anteil auf 76,3 Prozent des gesamten Aktienkapitals am
31. Dezember 2005; im Vorjahr waren es 55,4 Prozent gewesen.
Zusdtzliche Informationen zu der geplanten Verschmelzung der
RAS auf die Allianz AG finden sich unter der Rubrik ,Verschmel-
zung der RAS auf die Allianz AG und Annahme der Rechtsform
einer Europdischen Gesellschaft (SE)“ (Seite 15).

Weitere Zugédnge zu den Kapitalanlagen in verbundenen Unter-
nehmen und Beteiligungen ergaben sich aus Kapitalerh6hungen,
die zur weiteren Optimierung unserer Beteiligungsstrukturen
durchgefiihrt wurden. Dabei ging es vornehmlich um eine Kapi-
talerhdhung durch Sacheinlage von 1,5 Milliarden Euro bei der
Allianz Arges Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH, Miinchen.
Im Rahmen dieser Transaktion wurden unter anderem Aktien der
Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft AG, Miinchen mit
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einem Marktwert von 1,3 Milliarden Euro eingebracht. Auch bei
der Allianz Argos 27 Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH,
Miinchen wurde eine Kapitalerhéhung von 0,6 Milliarden Euro
durchgefiihrt, hauptsdchlich im Zusammenhang mit der Einbrin-
gung von Aktien der BMW AG, Miinchen.

Diesen Zugédngen bei den Kapitalanlagen in verbundenen Unter-
nehmen und Beteiligungen stehen Buchwertabgénge gegeniiber,
insbesondere infolge der Verschmelzung der Vermdgensholdings
Orpheus Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH und Allianz
Quinta Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH auf die Allianz
AG. Diese Verschmelzungen machten zusammen 0,7 Milliarden
Euro aus. Dartiber hinaus tilgte die Allianz of America ein Darle-
hen in Hohe von 0,7 Milliarden Euro.

Die sonstigen Kapitalanlagen erhohten sich um 0,3 Milliarden Euro
auf 8,8 Milliarden Euro. Der Aktienbestand verringerte sich um
0,4 Milliarden Euro, und die Einlagen bei Kreditinstituten nah-
men um 0,9 Milliarden Euro ab; dagegen stiegen die Inhaber-
schuldverschreibungen um 1,6 Milliarden Euro.

Der Zeitwert des Grundvermdgens, der Dividendenwerte (ver-
bundene Unternehmen, Beteiligungen, Aktien und Investment-
zertifikate) und der Inhaberschuldverschreibungen belief sich zum
31. Dezember 2005 auf 94,7 (73,6) Milliarden Euro. Der entspre-
chende Bilanzwert betrug 70,6 (58,8) Milliarden Euro.

Weil Allianz Leben seinen Quotenriickversicherungsvertrag been-
digte, reduzierten sich die Depotforderungen aus dem Riickversi-
cherungsgeschift auf 4,7 (9,0) Milliarden Euro.

Eigenkapital und nachrangige
Verbindlichkeiten

Neben der Einstellung aus dem Bilanzgewinn gab es folgende
wichtige Entwicklungen im Eigenkapital.

Kapital-

Gezeichnetes

Kapital riicklage

Mio € Mio €
Kapitalerhhung aus genehmigtem Kapital 25,9 1036,4
Kapitalmarkttransaktionen ,All-in-One”
(Begebung Optionsanleihe) - 173,3
Ausiibung Optionsrechte aus ,All-in-One” 23,0 805,0
Mitarbeiteraktien 2,9 115,9
Gesamt 51,8 2 130,6

Am 26. Januar 2005 kiindigten wir unsere Kapitalmarkttransaktion
,All-in-One“ an. Sie senkte unser so genanntes Equity Gearing,
trug zum Abbau der Fremdfinanzierung bei und verringerte noch-
mals das nichtstrategische Anlageportfolio der Dresdner Bank.

Senkung des Equity Gearing: Die Allianz AG hat {iber die Allianz Fi-
nance II B.V., Amsterdam eine indexgebundene Wandelanleihe mit
einer Laufzeit von drei Jahren im Volumen von 1,2 Milliarden Euro
ausgegeben, um den Einfluss von Bewegungen an den Aktienmark-
ten auf unser Anlageportefeuille weiter zu senken. Der Emissionser-
16s wurde als internes Darlehen an die Allianz AG weitergereicht.
Der Riickzahlungsbetrag der Anleihe, die unter dem Namen BITES
(steht fiir ,,Basket Index Tracking Equity-linked Securities*) gefiihrt
wird, ist an die Performance des DAX-Index gebunden. Wahrend
der dreijdhrigen Laufzeit dieses Instruments, dessen Ausgabe bei
einem DAX-Referenzwert von 4 205,115 Punkten erfolgte, hat
der Allianz Konzern das Recht, die Anleihe mit Aktien entweder
der BMW AG, der Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft AG
oder der Siemens AG zuriickzuzahlen. Die Investoren erhalten eine
jahrliche Outperformance-Pramie von 0,75 Prozent auf den jeweils
aktuellen DAX-Stand und eine Riickzahlungspramie von 1,75 Pro-
zent, ebenfalls bezogen auf den jeweils aktuellen DAX-Stand zum
Zeitpunkt der Riickzahlung.

Verringerung der Fremdfinanzierung aus Rating-Sicht: Um zwei
im Geschiéftsjahr féllig gewordene Anleihen in Héhe von 2,7
Milliarden Euro teilweise zu finanzieren, hat die Allianz Fi-
nance II B.V., Amsterdam eine nachrangige Anleihe in Hohe
von 1,4 Milliarden Euro platziert und als nachrangiges Darlehen
an die Allianz AG weitergegeben. Die nachrangige Anleihe ist
fiir die ersten zwolf Jahre Laufzeit mit einem Kupon von 4,375
Prozent ausgestattet und wurde zu einem Kurs von 98,923
Prozent ausgegeben, was einer jdhrlichen Rendite von 4,493
Prozent entspricht. Zwar handelt es sich um eine Anleihe mit
unbegrenzter Laufzeit; sie kann aber erstmals 2017 durch die
Allianz AG gekiindigt werden. Der Anleihe sind 11,2 Millionen
Optionsscheine auf Aktien der Allianz AG beigefiigt, die eine
Laufzeit von drei Jahren haben. Davon wurden 2005 bereits
9 Millionen Stiick ausgetibt; der Erlds starkte das Eigenkapital
um 828 Millionen Euro.

Verringerung nichtstrategischer Investments der Dresdner Bank:
Die Dresdner Bank verdulerte im Rahmen der ,All-in-One“-
Transaktion ihren Bestand von 17,2 Millionen Allianz Aktien zu
88,75 Euro je Aktie an die Investmentbank JPMorgan. JPMorgan
hat diese Aktien anschliefend in Form einer Pflichtwandelanleihe
am Markt platziert. Diese Struktur ermdglicht es dem Allianz
Konzern, von einem Teil der kiinftigen Kurssteigerungen der
Aktie zu profitieren.



Im dritten Quartal 2005 wurde im Zusammenhang mit dem Kauf
der verbliebenen RAS-Minderheitsanteile eine Kapitalerh6hung
um 1,1 Milliarden Euro durchgefiihrt. Sie erfolgte aus geneh-
migtem Kapital und fand unter Ausschluss des Aktiondrsbezugs-
rechts statt.

Verschmelzung der RAS auf die Allianz
AG und Annahme der Rechtsform einer
Europdischen Gesellschaft (SE)

Verringerung der Komplexitdt sowie Starkung von Profitabilit&t
und Kundenservice innerhalb der Allianz Gruppe.

Am 11. September 2005 haben die Allianz AG und die Riunione
Adriatica di Sicurta S.p.A. (RAS) bekannt gegeben, dass die RAS
auf die Allianz AG grenziiberschreitend verschmolzen werden soll.
Diese Verschmelzung ist Bestandteil einer umfassenden Transaktion
zur vollstandigen Ubernahme der RAS durch die Allianz AG. Mit
Durchfithrung der Verschmelzung wird die Allianz AG die Rechts-
form einer Europdischen Gesellschaft (Societas Europaea/SE”)
annehmen und kiinftig als Allianz SE firmieren. Die Allianz AG
hat im Vorfeld dieser Verschmelzung ein freiwilliges offentliches
Barangebot fiir alle noch nicht in ihrem Besitz befindlichen Stamm-
und Vorzugsaktien der RAS unterbreitet und im Rahmen dieses
vom 20. Oktober bis zum 23. November 2005 laufenden Angebots
insgesamt 139 719 262 RAS-Stammaktien zum Preis von 19 Euro
je Aktie und 328 867 RAS-Vorzugsaktien zum Preis von je 55 Euro
erworben. Zur Vorbereitung der Verschmelzung wird das Geschéft
der RAS, mit Ausnahme einiger ausldndischer Beteiligungen, auf
die 100-prozentige Tochtergesellschaft RAS Italia S.p.A. ausgeglie-
dert; diese wurde im Oktober 2005 eigens dafiir gegriindet. Nach
erfolgter Ausgliederung wird sie unter dem Namen RAS S.p.A. fir-
mieren.

Am 15. beziehungsweise 16. Dezember 2005 haben der Vorstand
der Allianz AG und der Verwaltungsrat der RAS den Plan zur Ver-
schmelzung der RAS auf die Allianz AG aufgestellt, der am
16. Dezember 2005 notariell beurkundet worden ist. Die auler-
ordentlichen Gesellschafterversammlungen sowohl der RAS-
Stammaktiondre als auch der RAS-Vorzugsaktiondre am 3. Februar
2006 und die aulerordentliche Hauptversammlung der Allianz
AG am 8. Februar 2006 haben dem Verschmelzungsplan zu-
gestimmt. Gegen den Beschluss der Hauptversammlung der
Allianz AG {iber die Zustimmung zum Verschmelzungsplan und die
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Kapitalerhéhung zur Durchfiihrung der Verschmelzung wurden
Anfechtungsklagen erhoben. Die Eintragung der Verschmelzung
kann erst erfolgen, wenn die Klagen rechtskréftig abgewiesen oder
zurlickgenommen wurden oder das zustdndige Prozessgericht im
so genannten Freigabeverfahren rechtskréftig feststellt, dass die
Klageerhebung der Eintragung nicht entgegensteht. Wir sind
zuversichtlich, die Eintragung der Verschmelzung im Freigabe-
verfahren zu erreichen. Voraussetzung fiir das Wirksamwerden
der Verschmelzung und die damit einhergehende Anderung der
Rechtsform ist ferner unter anderem die Durchfiihrung des Verfah-
rens zur Arbeitnehmerbeteiligung an der SE. Mit dem Wirksam-
werden der Verschmelzung wird frithestens fiir September 2006
gerechnet. Das Umtauschverhéltnis betrdgt 3 Allianz Aktien fiir
19 RAS-Stammaktien bzw. 19 RAS-Vorzugsaktien. Zur Durchfiih-
rung der Verschmelzung hat die Hauptversammlung am 8. Februar
2006 eine Kapitalerh6hung um bis zu 64,3 Millionen Euro be-
schlossen. Die Kapitalerhéhung wird durch Ausgabe von bis zu
25123 259 neuen, nennwertlosen Namensaktien der Allianz AG
erfolgen. Die Allianz AG schdtzt den Gesamtwert der Transaktion,
einschlieBlich des freiwilligen Barangebots, auf rund 5,9 Milliarden
Euro. Dieser Betrag kann sich verdndern, und zwar in Abhdngigkeit
vom Borsenkurs der Allianz Aktie zum Zeitpunkt des Umtauschs.

Risikobericht

Unser Risikomanagement ist darauf ausgerichtet, die Finanzkraft
der Allianz Gruppe zu sichern und die wertorientierte Unter-
nehmenssteuerung zu unterstiitzen.

Als Finanzdienstleister zdhlen wir die Steuerung von Risiken zu
unseren Kernkompetenzen. Das Risikomanagement ist daher
integrierter Bestandteil unserer Geschéftssteuerung.

Risiken entstehen durch unzuléngliche Informationen tiber
mogliche negative Ziel- oder Planabweichungen.

Wir identifizieren und messen Risiken, fassen sie zusammen
und managen sie. Vom Ergebnis dieses Prozesses héngt es
unter anderem ab, wie viel Kapital wir unseren Unternehmens-
bereichen zuteilen.

" Die SE ist eine Gesellschaftsform européischen Rechts. Sie wurde durch die Inkraftsetzung der Verordnung (EG) Nr. 2157/2001 des Rates vom 8. Oktober 2001 iiber das Statut der Européischen Gesellschaft
(SE-Verordnung) eingefiihrt. Da die Allianz SE ihren Sitz in Deutschland haben wird, sind fr sie die SE-Verordnung sowie die in Deutschland geltenden Gesetze fur Aktiengesellschaften nach deutschem

Recht, insbesondere das deutsche Aktiengesetz, anzuwenden.
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Risikoorganisation und Prinzipien
(,Risk Governance™)

Risikoorganisation ~ Unser Geschift erfolgreich zu fiihren heift im
Wesentlichen, Risiken zu steuern, damit die Finanzkraft der Allianz
Gruppe zu sichern und ihren Wert nachhaltig zu steigern. Deshalb
legt der Vorstand der Allianz AG die geschéftspolitischen Ziele und
die Kapitalausstattung der Allianz Gruppe nach Rendite- und Risiko-
gesichtspunkten fest.

Das Group Risk Committee {iberwacht Kapitalisierung und
Risikoprofil der Allianz Gruppe und gewdhrleistet damit, dass
beide Elemente jederzeit in einem vern{inftigen Verhiltnis zuein-
ander stehen. Seine Aufgabe ist es, flir ein umfassendes Risiko-
bewusstsein in der Allianz Gruppe zu sorgen und die Risiko-
kontrolle weiter zu verbessern. Aulerdem unterrichtet es den
Vorstand friihzeitig {iber risikorelevante Entwicklungen und legt
Risikogrenzen fest; ferner empfiehlt und koordiniert es MaBBnah-
men zur Risikoeinddmmung. Im Berichtsjahr wurde ein Group
Insurance Risk Committee eingerichtet, welches das Group Risk
Committee in Fragen der Schaden- und Unfallversicherung unter-
stlitzt. Es trdgt die Verantwortung fiir die Fortschreibung unserer
Zeichnungsrichtlinien und tiberwacht die Entwicklung unseres
Versicherungsportfolios.

Das Group Risk Controlling, das an den Chief Financial Officer
berichtet, entwickelt Methoden und Prozesse zu Risikoanalyse,
-bewertung und -steuerung, und zwar mit gruppeniibergreifender
Giiltigkeit. Ein wichtiges Instrument dafiir, das Risikoprofil der
Allianz Gruppe zu beurteilen, ist unser internes Risikokapital-
modell. Ergdinzend haben wir im Berichtsjahr ein System zur sys-
tematischen qualitativen Risikobewertung eingefiihrt. Auf dieser
Grundlage verschafft sich das Gruppencontrolling einen Uberblick
iber die lokalen und globalen Risiken, ermittelt daraus die Risiko-
situation der Allianz Gruppe und informiert die Geschéftsleitung
regelmdBig {iber den Stand der Dinge. Zusdtzlich achtet das Group
Risk Controlling darauf, dass die Risikorichtlinien der Allianz
Gruppe eingehalten werden, und entwickelt sie weiter. Auler-
dem fillt die zentrale Uberwachung von Konzentrationsrisiken,
vornehmlich Naturkatastrophen, Markt- und Kreditrisiken, in die
Zustdndigkeit des Group Risk Controlling. So stellen wir sicher,
dass wir sowohl lokale als auch globale Risiken gleichermaflen
beherrschen und nicht der Gefahr ausgeliefert sind, dass sich das
Gesamtrisiko unbemerkt potenziert.

Im Rahmen der Risikorichtlinien steuern und iiberwachen die
lokalen Einheiten selbstverantwortlich ihre Risiken, denn sie sind
es, die sich markt- und zeitnah auf Risikodnderungen einstellen
miissen. Aullerdem ist so gewdhrleistet, dass diese Einheiten die
jeweiligen rechtlichen Anforderungen am Ort ihrer Geschdftstd-
tigkeit erfiillen konnen. Im Berichtsjahr wurde der Ausbau der
lokalen Risikoiiberwachung weiter vorangetrieben. In den grofen

Tochtergesellschaften gibt es lokale Risk Committees und Ein-
heiten zur Risikokontrolle, die durch den Chief Risk Officer der
jeweiligen Einheit geleitet werden und lokale Risiken {iberwa-
chen.

Das Risikomanagement fiir Kapitalanlagen erfolgt in einem
strukturierten Kapitalanlageprozess, bei dem die lokalen Einheiten
einbezogen sind. Das Finanzkomitee fiir die Allianz Gruppe — es
besteht aus Vorstandsmitgliedern der Allianz AG — {ibertrdgt den
regionalen Finanzkomitees weit reichende Entscheidungskompe-
tenzen. Sie {iberwachen die Aktivitdten in den Regionen bezie-
hungsweise den Ldndern sowie die Kapitalanlagerichtlinien fir
ihren jeweiligen Standort. Die operative Verantwortung fiir das
Investmentportfolio liegt bei den ortlichen Einheiten.

Rechtliche Rahmenbedingungen {iben einen grofen Einfluss auf
Versicherungs-, Bank- und Asset-Management-Geschdft aus. Vor
allem Gesetzesdnderungen konnen unsere Tdtigkeit stark beein-
flussen. Weitere Rechtsrisiken erwachsen aus Rechtsstreitigkeiten,
aufsichtsrechtlichen Verfahren und Vertragsklauseln, die fiir Ge-
richte unterschiedlich interpretierbar sind. Die Rechtsabteilungen
der Gruppe, unterstiitzt durch Fachabteilungen, tragen dazu bei,
mit diesen Risiken in einer fiir die Gruppe angemessenen Art und
Weise umzugehen. Sie unterstiitzen die Gruppe bei der Verwirk-
lichung bestehender rechtlicher Anforderungen und analysieren
anstehende Gesetzesdnderungen sowie neue Entwicklungen in
der Rechtsprechung hinsichtlich ihrer Auswirkungen auf die Al-
lianz. Ferner wickeln sie Rechtsstreitigkeiten ab und erarbeiten
rechtlich zufrieden stellende Losungen fiir Transaktionen und
Geschiftsvorgdnge.

Der Fritherkennung neuer Risiken dient das Trend Assessment
Committee, das Verdnderungen, die von erheblicher Bedeutung
fiir die Risikosituation der Allianz sein konnten, beobachtet und
bewertet. Im Berichtsjahr haben wir eine Expertengruppe mit Ver-
tretern der Geschidftsbereiche Versicherung, Bank und Vermdogens-
verwaltung gegriindet, die sich mit den moglichen Auswirkungen
des Klimawandels befasst. Sie soll sowohl Risikomanagement-
strategien entwickeln als auch Chancen ausloten, die der Klima-
wandel mit sich bringt. Wir sind dariiber hinaus Mitglied in der
Emerging Risk Initiative des CRO Forums. Diese Arbeitsgruppe be-
fasst sich mit Methoden zur Kenntlichmachung, zur Analyse und
zum Management aufkommender Risiken; ihr gehdren Vertreter
von zehn internationalen Erst- und Riickversicherern an.
Unabhéangige Risikoiiberwachung In der Allianz Gruppe ist der
Grundsatz der unabhéngigen Risikoliberwachung verankert. Das
heilt, es existiert eine strikte Trennung zwischen der Risikoiiber-
nahme, also der Verantwortung fiir das Geschéft einschlieBlich
des dazugehorigen Risikomanagements, und der unabhdngigen
Risikoiiberwachung. Diese Kontrollinstanz priift auch Handlungs-
alternativen und spricht Empfehlungen an das Risk Committee



und den Vorstand der lokalen Einheit beziehungsweise der Allianz
AG aus.

Risikorichtlinien Die Group Risk Policy schreibt Minimalanforde-
rungen fest, die fiir alle operativen Einheiten verbindlich sind.
Spezifische Risikostandards (so genannte Minimum Standards)
fiir die Geschidftssegmente Versicherung, Bank und Vermdgens-
verwaltung konkretisieren diese allgemeinen Grundsdtze. Im Be-
richtsjahr haben wir unsere Risikorichtlinien um Standards fiir
den Umgang mit Naturkatastrophenrisiken ergédnzt. Verwirklicht
werden solche Vorgaben weltweit durch die operativen Einheiten.
Das Group Risk Controlling {iberwacht den Prozess regelmifig in
einem strukturierten Verfahren.

Instrumente

Risikokapital Wir fiihren unser Geschéft tiber die jeweiligen loka-
len Einheiten. Die wichtigsten Parameter innerhalb unseres wert-
orientierten Steuerungsprozesses sind der konomische Mehrwert
(,Economic Value Added*, kurz EVA®) und das Risikokapital.
Das Risikokapital dient der Absicherung gegen unerwartete wirt-
schaftliche Verluste, das heillt negative Zielabweichungen. Im Ge-
schéftsjahr 2005 wurde fiir die wertorientierte Steuerung unserer
Versicherungsunternehmen und der Dresdner Bank unser internes
Risikokapitalmodell eingesetzt. Fiir die Steuerung der Vermogens-
verwaltung verwendeten wir ein Modell, das auf dem Ansatz der
Rating-Agentur Standard & Poor‘s beruht.

Unser internes Risikokapitalmodell bewertet quantifizierbare
Risiken innerhalb eines bestimmten Zeitraums anhand wahr-
scheinlichkeitstheoretischer Verfahren und weist ihr Verlustpo-
tential aus. Das Modell ermdglicht es uns, interne Daten syste-
matisch auszuwerten. Dabei beriicksichtigen wir die spezifischen
Geschéftsrisiken und Besonderheiten unserer lokalen Einheiten.
Das Modell beruht auf dem Value-at-Risk-Ansatz. Der Value at
Risk bezeichnet den maximalen Verlust, der mit einer bestimm-
ten Wahrscheinlichkeit (Konfidenzniveau) innerhalb eines vorge-
gebenen Zeitraums nicht tiberschritten wird. Wir statten unsere
lokalen Einheiten mit einem Kapital gem&B dem internen Risiko-
kapitalmodell aus, das der einjdhrigen Ausfallwahrscheinlichkeit
eines ,A“-Rating nach Standard & Poor’s entspricht. Diversifikati-
onseffekte durch den Ausgleich von Risiken im Portfolio fiihren zu
einer Kapitalisierung der Allianz Gruppe, die einem ,AA“-Rating
nach Standard & Poor’s gleichkommt. Risikoausgleichseffekte ent-
stehen dadurch, dass sich nicht alle Verlustpotentiale gleichzeitig
realisieren. Mit Hilfe des internen Risikokapitalmodells kénnen
wir Risiken genauer bewerten und die Kapitalzuteilung innerhalb
der Allianz Gruppe optimieren.

“EVA® ist eine eingetragene Marke von Stern Stewart & Co.
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Die folgenden Risikokategorien werden in unserem Risikokapi-

talmodell quantifiziert:

Marktrisiken unerwartete wirtschaftliche Verluste durch Veran-
derungen von Zinsen, Wechselkursen, Aktienkursen und ande-
ren relevanten Marktpreisen (zum Beispiel Rohstoffe);

Kreditrisiken unerwartete wirtschaftliche Verluste aufgrund der
Zahlungsunféhigkeit oder der Verschlechterung der Bonitdt von
Schuldnern oder Kontrahenten;

aktuarielle Risiken unerwartete wirtschaftliche Verluste aus dem
Verkauf von Versicherungsschutz;

Geschaftsrisiken Kosten- und Stornorisiken sowie operationelle
Risiken, also unerwartete wirtschaftliche Verluste, die im Zu-
sammenhang mit externen Ereignissen stehen oder von inter-
nen Prozessen, Verfahren und Systemen herriihren, die unzu-

reichend sind oder versagen.

Es gibt Risiken, die nicht in unserem Risikokapitalmodell quanti-
fiziert werden. Fiir diese Risiken verfolgen wir einen systemati-
schen Ansatz hinsichtlich Identifikation, Analyse, Bewertung und
Uberwachung. Die Bewertung erfolgt auf der Grundlage quali-
tativer Kriterien oder {iber Szenarioanalysen. Zu diesen Risiken
gehoren beispielsweise

Liquiditatsrisiken Darunter verstehen wir das Risiko, dass das Unter-
nehmen seinen gegenwartigen oder zukiinftigen Zahlungsver-
pflichtungen nicht vollstdndig oder nicht zeitgerecht nachkom-
men kann. Es umfasst ferner das Risiko, dass im Fall einer Liqui-
ditdtskrise Refinanzierungsmittel nur zu erh6hten Marktsdtzen
aufgenommen (Refinanzierungsrisiko) beziehungsweise Aktiva
nur mit Abschlédgen zu den Marktsdtzen liquidiert werden kon-
nen (Marktliquiditdtsrisiko).

Reputationsrisiken ~ Hierbei handelt es sich um unerwartete
wirtschaftliche Verluste aufgrund eines Ansehensverlustes von
Tochtergesellschaften oder der Gruppe. Reputationsrisiken ent-
stehen durch Handlungen, Transaktionen oder Produkte der
Allianz Gruppe. Sie kénnen Ursache oder auch Folge von Ver-
lusten in anderen Risikokategorien sein.

Limitsystem Unsere Kreditrisiken {iberwachen und steuern wir
mit einem gruppenweit giiltigen Limitsystem. Es stiitzt sich auf
eine Datensammlung, die unsere Kreditrisiken aus Kapitalanlage,
Kreditversicherung und Kreditvergabe zusammenfiihrt. Auf die-
ser Grundlage legen wir Risikolimits fiir einzelne Kontrahenten
fest und tberwachen sie, wobei die Kreditqualitdt der Schuld-
ner beriicksichtigt wird. Unser Kreditlimitsystem unterstiitzt die
Fritherkennung von Bonitdtsrisiken. Im Berichtsjahr hat es dazu
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beigetragen, dass wir kritische Entwicklungen friihzeitig zu er-
kennen und uns darauf einzustellen vermochten. Die Anzahl der
mit dem Limitsystem {iberwachten Kontrahenten wurde deutlich
erhoht; {iberdies starkten wir die Automatisierung unserer inter-
nen Berichterstattung {iber Kreditrisiken und verbesserten unsere
Prozesse (beispielsweise beim Abbau von Risiken im Krisenfall).

Stresstests In Ergdnzung zur Risikokapitalanalyse filhren wir re-
gelméRig Stresstests durch, die als Frithwarnindikatoren zur Si-
cherung externer Kapitalanforderungen dienen. Das betrifft die
Kapitalanforderungen aus der Perspektive der Aufsichtsbehdrden
und der Rating-Agenturen.

Detaillierte Informationen iiber die Risikosteuerung im Versiche-
rungs-, im Bank- und im Asset-Management-Geschift finden Sie
im beiliegenden Geschiftsbericht der Allianz Gruppe.

Risikoiiberwachung durch Dritte

Aufsichtsbehdrden und Rating-Agenturen sind zusdtzliche Instan-
zen der Risikoliberwachung. Die Aufsichtshehdrden definieren in
den einzelnen Landern und auf internationaler Ebene das Min-
destmal der Vorkehrungen und der Kapitalanforderungen. Rating-
Agenturen stellen das Verhiltnis zwischen erforderlichem Risiko-
kapital und verfiigbaren Sicherheitsmitteln eines Unternehmens
fest. Zu den verfiigbaren Eigenmitteln zdhlen sie das bilanzielle
Eigenkapital, Minderheitenanteile und weitere Positionen, die
zusdtzliche Sicherheiten fiir Krisenfélle darstellen. Diese Summe
entsprach zum Jahresende dem Niveau unseres gegenwdrtigen
Ratings. Die finanzielle Stirke der Allianz Gruppe wurde von
Standard & Poor’s zum Jahresende 2004 mit ,,AA—* (Ausblick sta-
bil), von A.M. Best mit ,A+“ (Ausblick stabil) und von Moody’s
mit ,Aa3“ (Ausblick stabil) eingestuft.

Ausblick

Im Geschiftsjahr 2006 werden wir unser Risikomanagementsys-
tem weiter stirken. So werden wir Standards fiir die Zeichnung
grofer Risiken sowie fiir die Entwicklung und die Vermarktung
neuer Produkte einfiihren. Das Analysemodell fiir das Lebensver-
sicherungsgeschift soll abgeschlossen und das Limitsystem fiir
Naturkatastrophenrisiken eingefiihrt werden. Ferner bringen wir
unser Projekt zur Bewertung von Derivaten weiter voran. Das
System soll auf einer gruppenweit einheitlichen IT aufbauen und
mit unseren Richtlinien fiir den Umgang mit Derivaten arbeiten,
die wir gerade ergénzen.

Wir verfolgen die Entwicklung des Solvency-II-Projekts, um
uns rechtzeitig auf die voraussichtlichen Anderungen des euro-
pdischen Solvenzsystems vorzubereiten. Insbesondere verbessern
wir laufend die Methodik unseres internen Risikokapitalmodells,
um zukiinftigen Anforderungen an interne Modelle gerecht zu
werden.

Damit die Risikosteuerung der Dresdner Bank weiterhin hochs-
ten Standards geniigt, wird das Verfahren zur bankinternen Risi-
komessung (einschlieBlich der Datenerfassung und zugehdriger
Prozesse) stédndig verfeinert und optimiert. Die Verwirklichung
der unter ,Basel II“ gemdl Capital Accord of the Basel Committee
on Banking Supervision beziehungsweise der daraus folgenden
Verordnung iiber die Solvabilitdt der Institute (Solvabilitdtsver-
ordnung/SolvV) subsumierten regulatorischen Anforderungen an
Prozesse und Systeme des Dresdner Bank Gruppe verlduft plan-
gemdl. Die Dresdner Bank strebt die Verwirklichung der fortge-
schrittenen Ansdtze an, das heifit die Anwendung des Advanced-
Internal-Ratings-Based-Ansatzes (Advanced-IRB-Ansatz) fiir Kre-
ditrisiken und des Advanced Measurement Approach (AMA) fiir
operationelle Risiken. Fiir die interne Risikosteuerung nutzt die
Dresdner Bank bereits vergleichbare Verfahren.

SchlieBlich wird die Dresdner Bank im laufenden Geschéftsjahr
einen neuen Validierungsprozess fiir ihre Ratingverfahren einfiih-
ren, der den wachsenden internen und externen Anforderungen
entspricht.

Unternehmenskultur und Fiihrungs-
grundsatze

Kundenorientierung, Engagement und Professionalitdt ihrer Mit-
arbeiter sind es, die der Allianz zu ihrem heutigen Rang verholfen
haben. Die Personalarbeit der Allianz Gruppe fordert den hohen
Standard ihrer Mitarbeiter auf zwei Ebenen. Die Verantwortung
fiir alle operativen Personalfragen liegt bei den Unternehmensein-
heiten am Ort. Ubergreifende und strategische Themen der Perso-
nalpolitik werden in globaler Zusammenarbeit unter Fiihrung des
Group Center geldst.

Wir férdern eine Unternehmenskultur, die ebenso auf Interna-
tionalitdt wie auf Leistungs- und Kundenorientierung ausgerichtet
ist. Dazu zdhlt, Nachwuchskréfte fiir Fiihrungs- und Expertenauf-
gaben im eigenen Haus zu identifizieren und systematisch weiter-
zuentwickeln. Nur so werden wir ein attraktiver Arbeitgeber fiir
Talente innerhalb und auBerhalb der Allianz bleiben.

Im Jahr 2003 haben wir weltweit einheitliche Fiihrungsgrund-
sdtze geschaffen, unsere ,Leadership Values®. Sie stellen eine an
Kunden und Mitarbeitern ausgerichtete Fiihrungs- und Leistungs-



kultur in den Mittelpunkt. Jahr fiir Jahr diberpriifen wir, ob und
wie die Leadership Values in unserem Unternehmen wirken. Die
erneut verbesserten Ergebnisse der letzten Befragung im Oktober
2005 zeigen, dass die Fiihrungsgrundsdtze weltweit den Fiih-
rungskrdften der Allianz Gruppe Orientierung geben. Die 2005
zum ersten Mal angesprochenen 3+Eins-Initiativen werden vom
Management auf breiter Grundlage mitgetragen und umgesetzt.

Ausblick

Als Konzernriickversicherer nimmt die Allianz AG mafRgeblich an
der Beitrags- und Ergebnisentwicklung der Konzern- beziehungs-
weise Beteiligungsgesellschaften teil. Da wir derzeit mit stabilen
Riickversicherungsbeziehungen und Konditionen rechnen, erwar-
ten wir fiir das Geschédftsjahr 2006 Beitragseinnahmen auf dem
Niveau des Berichtsjahrs.

Bei den Vertragserneuerungen fiir das Jahr 2006 mussten wir zum
Teil unsere Raten und Konditionen an Marktverdnderungen anpas-
sen, was aber versicherungstechnisch vertretbar ist. Wir rechnen
fiir das Geschéftsjahr 2006 mit einem deutlich positiven versiche-
rungstechnischen Gewinn (vor Schwankungsriickstellung).

Wir erwarten fiir 2006 ein Kapitalanlageergebnis in Hohe des Ge-
winns im Geschéftsjahr 2004, wenn die freundliche Stimmung an
den Finanzmdrkten anhélt. Im Berichtsjahr war das Kapitalanla-
geergebnis von hohen Sondereffekten bestimmt; insofern taugt es
kaum als ReferenzgréRe flir unsere Prognose.

Informationen {iber bedeutende Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
sind im Anhang auf Seite 39 dieses Geschéftsberichts aufgefiihrt.

Die Einschdtzungen stehen wie immer unter den nachfolgend
genannten Vorbehalten.
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Vorbehalt bei Zukunftsaussagen
Soweit wir in diesem Geschédftsbericht Prognosen oder Erwartungen du-
Bern oder unsere Aussagen die Zukunft betreffen, konnen diese Aussagen
mit bekannten und unbekannten Risiken und Ungewissheiten verbunden
sein. Die tatsdchlichen Ergebnisse und Entwicklungen kénnen daher we-
sentlich von den gedufRerten Erwartungen und Annahmen abweichen.

Neben weiteren hier nicht aufgefiihrten Griinden ergeben sich eventuell
Abweichungen aus Verdnderungen der allgemeinen wirtschaftlichen Lage
und der Wettbewerbssituation, vor allem in Allianz Kerngeschdftsfeldern
und -maérkten, aus Akquisitionen sowie der anschliefenden Integration
von Unternehmen und aus Restrukturierungsmafnahmen. Abweichungen
konnen auBerdem aus dem AusmaB oder der Haufigkeit von Versicherungs-
fallen, Stornoraten, Sterblichkeits- und Krankheitsraten beziehungsweise
-tendenzen und, insbesondere im Bankbereich, aus der Ausfallrate von
Kreditnehmern resultieren. Auch die Entwicklungen der Finanzmérkte und
der Wechselkurse sowie nationale und internationale Gesetzesanderungen,
insbesondere hinsichtlich steuerlicher Regelungen, kénnen entsprechenden
Einfluss haben. Terroranschldge und deren Folgen koénnen die Wahrschein-
lichkeit und das AusmaB von Abweichungen erhdhen.

Die Gesellschaft {ibernimmt keine Verpflichtung, Zukunftsaussagen zu
aktualisieren.

Gewinnverwendungsvorschlag

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, den im Geschéfts-
jahr 2005 erzielten Bilanzgewinn der Allianz AG in Hohe von
820 000 000,00 Euro wie folgt zu verwenden:

_ Ausschiittung einer Dividende von 2,00 Euro auf jede gewinn-

berechtigte Stiickaktie: 811 231 930,00 Euro

_ Einstellung in andere Gewinnriicklagen: 8 768 070,00 Euro

Der Gewinnverwendungsvorschlag beriicksichtigt die von der Ge-
sellschaft unmittelbar oder mittelbar gehaltenen eigenen Aktien,
die gemdB §71b Aktiengesetz nicht dividendenberechtigt sind.
Bis zur Hauptversammlung kann sich durch den weiteren Erwerb
oder die VerduRerung eigener Aktien die Zahl der dividendenbe-
rechtigten Aktien vermindern oder erhéhen. In diesem Fall wird
bei unverdnderter Ausschiittung von 2,00 Euro je dividenden-
berechtigte Stiickaktie der Hauptversammlung ein entsprechend
angepasster Beschlussvorschlag zur Gewinnverwendung unter-
breitet werden.

Miinchen, den 10. Februar 2006
Allianz Aktiengesellschaft
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Bilanz zum 31. Dezember

AKTIVA Anhang 2005 2005 2004
Anmerkung Nr. Tsd € Tsd € Tsd €
A. Immaterielle Vermdgensgegensténde 1 9229 5396
B. Kapitalanlagen 1-5
I.  Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 422 008 451 272
Il. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen 63 928 137 53 949 150
11l Sonstige Kapitalanlagen 8 805 548 8 462 702
IV. Depotforderungen aus dem in Riickdeckung
ibernommenen Versicherungsgeschaft 4 686 597 9 021 698
77 842 290 71 884 822
C. Forderungen
I.  Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft 684 820 680 276
davon an
verbundene Unternehmen: 172 974 (168 597) Tsd €
Beteiligungsunternehmen®: 6 476 (10 162) Tsd €
Il. Sonstige Forderungen 7 2 864 387 3079 195
davon an
verbundene Unternehmen: 2 229 796 (2 698 354) Tsd €
Beteiligungsunternehmen”: 10 646 (25 358) Tsd €
3 549 207 3 759 471
D. Sonstige Vermogensgegenstdnde
I. Sachanlagen und Vorréte 7799 4525
Il. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 59 121 39726
lIl. Eigene Anteile 30 485 30 485
rechnerischer Wert: 1 086 (1 086) Tsd €
IV. Andere Vermogensgegenstande 8 371 438 183 604
468 843 258 340
E. Rechnungsabgrenzungsposten 9
I.  Abgegrenzte Zinsen und Mieten 135 126 112 602
Il. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 110 451 139 780
245 577 252 382
Summe Aktiva 82 115 146 76 160 411

 Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht



PASSIVA Anhang 2005 2005 2005 2004
Anmerkung Nr. Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €
A. Eigenkapital 11
I.  Gezeichnetes Kapital 1039 462 987 584
1. Kapitalriicklage 20 576 431 18 445 831
lll. Gewinnriicklagen
1. gesetzliche Riicklage 1229 1229
2. Riicklage fur eigene Anteile 30 485 30 485
3. andere Gewinnrucklagen 7192 594 6 403 798
7224 308 6 435 512
IV. Bilanzgewinn 820 000 852 000
29 660 201 26 720 927
. Genussrechtskapital 12 441 455 441 455
. Nachrangige Verbindlichkeiten 13,17 6 672 569 5206 195
. Versicherungstechnische Riickstellungen 14
I. Beitragsiibertrége
1. Bruttobetrag 810 722 836 377
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 210 451 216 136
600 271 620 241
1. Deckungsriickstellung
1. Bruttobetrag 4162 262 8421 721
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschift 973 653 961 929
3188 609 7 459 792
11l Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille
1. Bruttobetrag 8173 074 7 381 045
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschift 2322 343 2389172
5850 731 4991 873
IV. Riickstellung fiir erfolgsunabhdngige
Beitragsriickerstattung
1. Bruttobetrag 102 210 89 623
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 40 499 32998
61 711 56 625
V. Schwankungsriickstellung und &hnliche Riickstellungen 1717 565 1326 500
V1. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen
1. Bruttobetrag 102 681 91 502
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 12 161 13 945
90 520 77 557

11 509 407

14 532 588
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PASSIVA Anhang 2005 2005 2005 2004
Anmerkung Nr. Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €
E. Andere Riickstellungen 15 4 805 572 4 250 938 s
=
F. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung m
gegebenen Versicherungsgeschaft 1163 529 1178 103 E
(sl
G. Andere Verbindlichkeiten 16-17 E
. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem @
Riickversicherungsgeschaft 483 111 533 163

davon gegeniber
verbundenen Unternehmen: 387 174 (395 728) Tsd €
Beteiligungsunternehmen”: 10 582 (14 245) Tsd €
Il. Anleihen 782 204 766 987
davon gegeniiber
verbundenen Unternehmen: 697 204 (681 987) Tsd €
lI. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 1123999 -
IV. Sonstige Verbindlichkeiten 25 472 321 22 529 083
davon aus Steuern: 830 (2 642) Tsd €
davon gegentiber
verbundenen Unternehmen: 24 244 119 (21 025 509) Tsd €
Beteiligungsunternehmen”: 32 912 (681) Tsd €

27 861 635 23 829 233

H. Rechnungsabgrenzungsposten 778 972

Summe Passiva 82 115 146 76 160 411

) Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht
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Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember

Anhang 2005 2005 2005 2004
Anmerkung Nr. Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €
I. Versicherungstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung (f.e.R.)
a) Gebuchte Bruttobeitrage 18 4 848 532 5265 492
b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage - 1525 360 - 1556 680
3323172 3708 812
) Veranderung der Bruttobeitragstibertrage 47 055 17 217
d) Veranderung des Anteils der Ruckversicherer
an den Bruttobeitragsiibertragen -10 417 -21311
36 638 -4 094
3 359 810 3704 718
2. Technischer Zinsertrag f. e.R. 19 148 715 380 280
3. Sonstige versicherungstechnische Ertrédge f.e.R. 23 155 8018
4. Aufwendungen fiir Versicherungsfélle f. e.R.
a) Zahlungen fir Versicherungsfalle 20
aa) Bruttobetrag -3098 122 - 4048 447
bb) Anteil der Riickversicherer 1 000 563 1457 606
-2097 559 - 2590 841
b) Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag 28 552 624 662
bb) Anteil der Riickversicherer - 151 105 - 465 806
- 122 553 158 856
-2220112 - 2431985
5. Verdnderung der {ibrigen versicherungs-
technischen Netto-Riickstellungen 21 - 38777 - 231677
6. Aufwendungen fiir erfolgsunabhangige
Beitragsriickerstattungen f.e.R. - 15 031 - 21253
7. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f.e.R. 22 - 950 359 - 881022
8. Sonstige versicherungstechnische Auf-
wendungen f.e.R. - 41 787 - 117 180
9. Zwischensumme 265 614 409 899
10. Verénderung der Schwankungsriickstellung
und ahnlicher Riickstellungen - 391 065 - 365 830
11. Versicherungstechnisches Ergebnis f.e.R. - 125 451 44 069
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Anhang 2005 2005 2005 2004
Anmerkung Nr. Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €
II. Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Ertrdge aus Kapitalanlagen 23 4973 164 4570 111 z
e
2. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen 24 -25 -2 446 412 -2309 232 E
- w
2526 752 2 260 879 5
3. Technischer Zinsertrag -199 514 - 431 860 E
2 327 238 1829 019
4. Sonstige Ertrage 26 551 397 513999
5. Sonstige Aufwendungen 27 - 1788018 - 1019 543
- 1236 621 - 505 544
6. Nichtversicherungstechnisches Ergebnis 1090 617 1323 475
7. Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit 965 166 1367 544
8. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 28 -84 738 - 57200
Konzernumlage 552 481 401 646
467 743 344 446
9. Sonstige Steuern - 1749 -9207
465 994 335239
10. Jahresiiberschuss 29 1431 160 1702783
11. Einstellung in Gewinnriicklagen
in andere Gewinnriicklagen - 611 160 -850 783

12. Bilanzgewinn 820 000 852 000
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MaBgebliche Rechtsvorschriften

Die Gesellschaft erstellt den Jahresabschluss und den Lagebericht nach
MaRgabe des Handelsgesetzbuches (HGB), des Aktiengesetzes (AktG),
des Gesetzes Uber die Beaufsichtigung der Versicherungsunternehmen
(Versicherungsaufsichtsgesetz - VAG) und der Verordnung tiber die Rech-
nungslegung von Versicherungsunternehmen (RechVersV).

Der Jahresabschluss wurde in Tausend Euro (Tsd €) aufgestellt.

Bilanzierungs-, Bewertungs- und
Ermittlungsmethoden

Immaterielle Vermdgensgegenstande

Immaterielle Vermogensgegenstande, vorwiegend Software, sind mit den
Anschaffungskosten, vermindert um steuerlich zuldssige Abschreibungen,
angesetzt.

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und
Bauten einschlieflich der Bauten auf fremden
Grundstiicken

Hier sind die Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um Ab-
schreibungen, angesetzt. Es wurde nach MaBgabe der steuerlich zuldssigen
Hochstsétze linear und degressiv abgeschrieben.

Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen

Sie sind zu den Anschaffungskosten, vermindert um Abschreibungen ge-
méR § 253 Abs. 2 Satz 3 HGB, bewertet.

Sonstige Kapitalanlagen

Aktien, Inhaberschuldverschreibungen und andere festver-
zinsliche und nicht festverzinsliche Wertpapiere, andere
Kapitalanlagen

Die Bewertung erfolgt grundsatzlich geméR § 341 b Abs. 2 HGB in Verbin-
dung mit § 253 Abs. 1 und 3 HGB mit den Anschaffungskosten bzw. dem
niedrigeren Borsen- oder Marktwert am Bilanzstichtag. Aus unterschied-
lichen Anschaffungskosten gleichartiger Wertpapiere ist ein Durchschnitts-

anschaffungswert gebildet worden. Bei Aktien, die dazu bestimmt sind,
dauernd dem Geschaftsbetrieb zu dienen, erfolgt eine Bewertung nach
den fir das Anlagevermogen geltenden Vorschriften geméR § 341 b Abs. 2
HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 1 und 2 HGB mit den Anschaffungs-
kosten bzw. dem dauerhaft niedrigeren Wert.

Investmentanteile

Die Bewertung der Investmentanteile erfolgt gemaR § 341 b Abs. 2 HGB in
Verbindung mit § 253 Abs. 1 und 2 HGB nach den geltenden Vorschriften
fur das Anlagevermégen mit den Anschaffungskosten. Abschreibungen
werden nur dann vorgenommen, wenn die Wertminderungen von dauer-
haftem Charakter sind.

Schuldscheinforderungen und Darlehen und Einlagen bei
Kreditinstituten

Sie wurden mit dem Nennbetrag abztglich geleisteter Tilgungen be-
wertet.

Sachanlagen, Vorrdte und andere Vermogensge-
genstande

Sachanlagen, Vorrdte und andere Vermogensgegenstande sind mit den
Anschaffungskosten, vermindert um steuerlich zuldssige Abschreibungen,
angesetzt. Geringwertige Wirtschaftsgiiter wurden jeweils sofort voll ab-
geschrieben. Die unter den anderen Vermogensgegenstanden ausge-
wiesenen Optionen auf Allianz Aktien werden teilweise geméR §341b
Abs. 2 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 1 und 3 HGB mit den Anschaf-
fungskosten bzw. dem niedrigeren Bérsen- oder Marktwert am Bilanz-
stichtag bewertet und teilweise in eine kompensatorische Bewertung im
Rahmen einer Bewertungseinheit einbezogen, die zwischen diesen Optio-
nen und den Verpflichtungen aus den konzerninternen Absicherungsge-
schéften im Zusammenhang mit den aktienbezogenen Incentive Planen
gebildet wurde.

Eigene Anteile

Die Bewertung erfolgt gemdR §341b Abs. 2 HGB in Verbindung mit
§253 Abs. 1 und 3 HGB mit den Anschaffungskosten bzw. dem niedri-
geren Borsen- oder Marktwert am Bilanzstichtag. Aus unterschiedlichen
Anschaffungskosten eigener Anteile ist ein Durchschnittsanschaffungswert
gebildet worden.



Ubrige Aktiva

Im Einzelnen:

_ Depotforderungen aus dem in Riickdeckung tibernommenen Versiche-
rungsgeschaft

_ Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschéft

_ sonstige Forderungen

_ laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand

_ abgegrenzte Zinsen und Mieten

Sie wurden mit dem Nennbetrag abztglich geleisteter Tilgungen be-
wertet.

Versicherungstechnische Riickstellungen
Im Einzelnen:

_ Beitragstbertrége

_ Deckungsriickstellung

_ Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
_ Ruckstellung fur erfolgsunabhéngige Beitragsriickerstattung
_ sonstige versicherungstechnische Ruickstellungen

Die versicherungstechnischen Riickstellungen werden nach handelsrecht-
lichen Erfordernissen gebildet. In allen Féllen wird dabei beriicksichtigt,
dass die dauernde Erfullbarkeit der eingegangenen Verpflichtungen aus
dem Riickversicherungsgeschaft sicher gestellt ist.

Die Beitragsiibertrége, die Deckungsriickstellung, die Riickstellung fur
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle sowie die Rckstellung fiir
erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattungen werden generell nach den
Vorgaben der Zedenten gebildet. Fiir eingetretene, aber noch nicht bzw.
nicht ausreichend gemeldete Schaden werden die Riickstellungen nach
versicherungsmathematischen Methoden ermittelt.

Die Riickstellung zum Ausgleich der Schwankungen im jahrlichen Scha-
denbedarf, die Rickstellung fir Atomanlagen und die GroRrisikenrick-
stellung fiir die Produkthaftpflichtversicherung von Pharmarisiken sowie
fur Terrorrisiken wurden gemaB § 341 h HGB in Verbindung mit §§ 29, 30
RechVersV fiir den Selbstbehalt ermittelt.

Andere Riickstellungen

Die Pensionsriickstellungen sind nach versicherungsmathematischen
Grundsdtzen mit den aktualisierten Richttafeln 2005G von Prof. Dr. K.
Heubeck berechnet. Die so ermittelten Verpflichtungen wurden in voller
Hohe passiviert. Der Umfang der sonstigen Riickstellungen richtet sich
nach dem voraussichtlichen Bedarf; dabei wurden die Riickstellungen fiir
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Vorruhestandsleistungen, Mitarbeiterjubilden und Altersteilzeit nach ver-
sicherungsmathematischen Grundsétzen ermittelt.

Ubrige Verbindlichkeiten

Im Einzelnen:

_ Genussrechtskapital

_ Nachrangige Verbindlichkeiten

_ Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versiche-
rungsgeschaft

_ Andere Verbindlichkeiten

Sie sind mit dem Ruckzahlungsbetrag bewertet. Rentenverpflichtungen
sind mit ihrem Barwert angesetzt.

Rechnungsabgrenzungsposten

Agio- und Disagiobetrdge wurden durch aktive und passive Rechnungsab-
grenzungsposten in Abhangigkeit von den jeweiligen Restforderungen und
-verbindlichkeiten auf die Laufzeit verteilt. Im Geschéftsjahr wurde bei den
Verbindlichkeiten von einer linearen Auflésung der Agio- und Disagiobe-
trage auf eine Auflésung nach der Effektivzinsmethode umgestellt.

Wahrungsumrechnung

Die Aktiva und Passiva werden mit dem Stichtagsdevisenkurs in Euro um-
gerechnet.

Fur die Bewertung der auf fremde Wéhrungen lautenden Anteile an
verbundenen Unternehmen und Beteiligungen, Ausleihungen an ver-
bundene Unternehmen, Aktien, Investmentzertifikate und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere sowie festverzinsliche Wertpapiere wird der
sich zum Stichtag aus dem Wert in Originalwahrung und Devisenkurs
ergebende Betrag in Euro zugrunde gelegt. Dabei wird auf die Anteile an
verbundenen Unternehmen und Beteiligungen sowie die Investmentzer-
tifikate das gemilderte Niederstwertprinzip angewandt, wéhrend sonst das
strenge Niederstwertprinzip zur Anwendung kommt.

Die auf Fremdwahrung lautenden Anleihen und Darlehensverbind-
lichkeiten sowie versicherungstechnischen Riickstellungen werden zum
jeweiligen Stichtagsdevisenkurs in Euro umgerechnet. Um dem Hochst-
wertprinzip bzw. Imparitatsprinzip auf der Passivseite Rechnung zu tragen,
werden bei auf Fremdwahrung lautenden Anleihen und Darlehensverbind-
lichkeiten sowie versicherungstechnischen Riickstellungen unrealisierte
Verluste aus Wechselkursschwankungen erfolgswirksam erfasst, unreali-
sierte Gewinne jedoch nicht.
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Angaben zu den Aktiva

1 Entwicklung der Aktivposten A, B.I. bis B.1II. im Geschaftsjahr 2005

Bilanzwerte 31.12.2004 Zugdnge
Tsd € % Tsd €
A. Immaterielle Vermégensgegenstande
Sonstige immaterielle Vermogensgegenstande 5396 6 600
B.I. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 451 272 0,7 5282
B.Il. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 51 525 581 82,0 20 572 920
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 2 166 578 34 1079 485
3. Beteiligungen 256 991 0,4 443 590
Summe B.II. 53949 150 85,8 22 095 995
B.I1. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 1564 766 2,5 1 354 685
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 4994 447 8,0 10 291 887
3. Einlagen bei Kreditinstituten 1903 489 3,0 =
Summe B.III. 8 462 702 13,5 11 646 572
Summe B.I. bis B.III. 62 863 124 100,0 33 747 849
Gesamt 62 868 520 33 754 449
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Umbuchungen Abgange Zuschreibungen Abschreibungen Nettozugang (+) Bilanzwerte 31.12.2005
Nettoabgang (-)
Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € %
= 1 666 = 1101 + 3 833 9229
= 22 742 7 809 19 613 - 29264 422 008 0,6
86 211 10 037 720 2 694 690 + 10 623 415 62 148 996 84,9
= 1796 722 55 396 1128 - 662 969 1503 609 2,1
- 86 211 338 837 = 1 + 18 541 275 532 0,4
= 12 173 279 58 090 1819 +9 978 987 63 928 137 87,4
= 1 841 005 99 015 = - 387 305 1177 461 1,6
= 8 643 653 30 346 62 098 + 1616 482 6 610 929 9,0
= 886 331 = = - 886 331 1017 158 1,4
= 11 370 989 129 361 62 098 + 342 846 8 805 548 12,0
= 23 567 010 195 260 83 530 + 10 292 569 73 155 693 100,0
= 23 568 676 195 260 84 631 + 10 296 402 73 164 922
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2 Zeitwert der Kapitalanlagen

Der Zeitwert des Grundvermégens, der Dividendenwerte (verbundene
Unternehmen, Beteiligungen, Aktien und Investmentzertifikate) sowie der
Inhaberschuldverschreibungen belief sich zum 31. Dezember 2005 auf
94,7 Mrd €. Der entsprechende Bilanzwert dieser Kapitalanlagen lag bei
70,6 Mrd €.

Die Werte verteilen sich wie folgt auf die einzelnen Anlagekategorien:

31.12.2005
Buchwert Zeitwert Bewertungs-
reserve
Mrd € Mrd € Mrd €
Grundvermégen 0,4 0,6 0,2
Dividendenwerte 63,6 87,4 23,8
Inhaberschuldverschreibungen 6,6 6,7 0,1
Gesamt 70,6 94,7 24,1

Firr die Festsetzung der Zeitwerte wurden folgende Bewertungsmethoden
angewandt:

Grundvermaogen

_ Grundstticke und Gebdude in der Regel mit dem Ertragswert, Neubauten
gemdR Anschaffungswert. Der Ertragswert wurde im Geschaftsjahr er-
mittelt.

Dividendenwerte

_ borsennotierte Unternehmen mit dem Borsenkurswert am letzten Bor-
sentag im Dezember 2005, nicht borsennotierte Unternehmen mit dem
Substanzwert nach dem Verfahren der DVFA bzw. bei Erwerb grundsatz-
lich mit dem Transaktionswert.

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere
_ mit dem Borsenkurswert am letzten Borsentag im Dezember 2005.

3 Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte
und Bauten einschlieBlich der Bauten auf
fremden Grundstiicken (Aktiva B.l.)

Der Bilanzwert der im Rahmen der Geschéftstétigkeit genutzten eigenen
Grundstiicke und Bauten betrédgt 609 (2004: 634) Tsd €.

4 Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen (B.11.)

Die Zunahme im Geschéftsjahr ist vor allem auf den Erwerb von Anteilen
an der RAS zurtick zu fiihren (vgl. Seite 15).

5 Depotforderungen aus dem in Riickdeckung
iibernommenen Versicherungsgeschaft (B.IV.)

Dieser Posten reduzierte sich vor allem aufgrund der Kiindigung des Quo-
tenrtickversicherungsvertrages mit der Allianz Leben (vgl. Seite 13).

6 Aufstellung des Anteilsbesitzes

Die Angaben gemaR §285 Nr. 11 HGB werden in einer besonderen Auf-
stellung beim Handelsregister des Amtsgerichts Miinchen hinterlegt und
auf der Internetseite der Gesellschaft zugénglich gemacht.

7 Sonstige Forderungen (Aktiva C.11.)

Die Verringerung um 215 Mio € ist im Wesentlichen auf eine Verringerung
der Forderungen aus Ergebnisabfiihrungsvertrégen in Héhe von 449 Mio €
und einer im Vergleich zum Vorjahr um 261 Mio € erhéhten Steuerforde-
rung zurtickzufiihren.

8 Andere Vermdgensgegenstdnde (Aktiva D.IV.)

Diese Position umfasst Giberwiegend Optionen auf eigene Aktien. Die Zu-
nahme im Geschaftsjahr ist auf die ,All-in-One” Transaktion (vgl. S. 14)

zuriickzuftihren, durch die Optionen auf eigene Aktien erworben wurden.

9 Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten
(Aktiva E.I1.)

In dem Posten ist das Agio zu Ausleihungen an verbundene Unternehmen
mit 4 186 (2004: 5 032) Tsd €, das Disagio zu sonstigen Verbindlichkeiten,
begebenen Anleihen sowie nachrangigen Verbindlichkeiten mit 103 612
(2004: 131 060) Tsd € enthalten.



10 Gestellte Sicherheiten

In den Aktiva sind verpféndete Vermdgenswerte in Hohe von 6 132 675
(2004: 5 320 706) Tsd € enthalten, bei denen das Verfugungsrecht durch
Hinterlegung eingeschrénkt ist. Hiervon entfallen 5 351 788 Tsd € auf ver-
bundene Unternehmen.
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Angaben zu den Passiva

11 Eigenkapital (Passiva A.l.)

Zum 31. Dezember 2005 betrug das im Handelsregister eingetragene ge-
zeichnete Kapital 1 016 422 400,00 € (ohne Beriicksichtigung bereits aus-
gelibter Bezugsrechte aus der Optionsanleihe). Aufgrund der Ausiibung
von Bezugsrechten aus der Optionsanleihe hat die Allianz AG im Ge-
schéftsjahr 2005 9000 000 neue Aktien ausgegeben. Dadurch erhohte sich
das Grundkapital um weitere 23 040 000 € auf 1 039 462 400,00 €, wobei
diese Erhohung jedoch erst nach Ablauf des Geschéftsjahres am 17. Januar
2006 in das Handelsregister eingetragen wurde. Das Grundkapital in Héhe
von 1039 462 400,00 € ist eingeteilt in 406 040 000 vinkulierte Namens-
aktien. Dabei handelt es sich um nennwertlose Stlickaktien mit einem
rechnerischen Anteil am gezeichneten Kapital von 2,56 € pro Stiick.

Am 31. Dezember 2005 hielt die Allianz AG 424 035 Stiick eigene
Aktien, die der Absicherung von Verpflichtungen aus dem Restricted Stock
Units Programm dienen. Zum 31. Dezember 2005 befanden sich im Be-
stand anderer Konzerngesellschaften 317 568 Aktien der Allianz AG.

Entwicklung der im Umlauf befindlichen Aktien

2005 2004

Stiickzahl Sttickzahl
Stand 1.1. 366 859 799 366 472 698
Zugdnge
Kapitalerhhung 10 116 850 -
Emission von Aktien aufgrund der
Austibung von Bezugsrechten aus
Optionsanleihe 9 000 000 -
Kapitalerhéhung fur Mitarbeiteraktien 1148150 1056 250
Verkauf eigener Aktien durch
Dresdner Bank 17 155 008 -
Verdnderung Handelsbestédnde bei
Tochtergesellschaften 1018 590 -

Zwischensumme 405298 397 367 528 948

Abgénge durch den Erwerb eigener

Aktien
Erwerb zu sonstigen Zwecken = -2 86l

Erwerb zum Zweck des Wertpapierhandels - -666288

Stand 31.12. 405 298 397 366 859 799
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Zum 31. Dezember 2005 bestand ein genehmigtes Kapital 2004/1 in Héhe
von nominal 424 100 864,00 € (entspricht 165 664 400 Stiick), das bis
zum 4. Mai 2009 befristet ist. Grundsatzlich steht den Aktiondren ein
Bezugsrecht auf die neuen Aktien zu. Bei Kapitalerh6hungen gegen Sach-
einlagen kann das Bezugsrecht der Aktiondre ausgeschlossen werden. Das
Bezugsrecht der Aktiondre kann weiterhin fir Spitzenbetrage ausgeschlos-
sen werden. Ferner kann bei Kapitalerhohungen gegen Bareinlagen das
Bezugsrecht der Aktiondre ausgeschlossen werden, wenn der Ausgabepreis
den Borsenpreis nicht wesentlich unterschreitet und die unter Ausschluss
des Bezugsrechts geméR § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegebenen Aktien
10 % des Grundkapitals nicht tiberschreiten. SchlieBlich kann ein Bezugs-
rechtsausschluss vorgesehen werden, soweit es erforderlich ist, den Gléu-
bigern von Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder Optionsrechten
ein Bezugsrecht auf neue Aktien einzurdumen. Aus einem weiteren geneh-
migten Kapital (genehmigtes Kapital 2004/11) kénnen bis zum 4. Mai 2009
Aktien gegen Bareinlage ausgegeben werden. Das Bezugsrecht der Aktio-
ndre kann ausgeschlossen werden, um die neuen Aktien an Mitarbeiter

der Allianz AG und ihrer Konzerngesellschaften auszugeben. Der Umfang
des genehmigten Kapitals 2004/11 betrug am 31.12.2005 4 356 736,00 €
(entspricht 1 701 850 Stiick).

Im Februar 2005 wurden im Zusammenhang mit einer Optionsanleihe
11 200 000 Bezugsrechte auf Allianz Aktien begeben. Bis zum 31. Dezem-
ber 2005 wurden 9 000 000 Bezugsrechte ausgeiibt, die aus dem be-
dingten Kapital 2004 bedient wurden. Danach besteht noch ein bedingtes
Kapital 2004 in Hohe von 226 960 000,00 €, wobei diese Reduzierung
erst nach Ablauf des Geschaftsjahres in das Handelsregister eingetragen
werden konnte.

Der Gesellschaft liegt die folgende Mitteilung zu Stimmrechtsquoten nach
den §21 Abs. 1 und §41 Abs. 2 WpHG vor:

_ Die Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft Aktiengesellschaft, Min-
chen, hat am 14. Juli 2005 mitgeteilt, dass sie Gber 4,9 % der Stimm-
rechtsanteile an der Allianz AG verftgt.

Kapitalriicklage (Passiva A.ll.)

Tsd €
Stand 31.12.2004 18 445 831
+ Einstellungen aus Kapitalerh6hungen 2005 2 130 600
Stand 31.12.2005 20 576 431
Gewinnriicklagen (Passiva A.lll.)
Stand Einstellungen Einstellungen Stand
31.12.2004 aus dem aus dem Jahres- 31.12.2005
Bilanzgewinn tiberschuss
2004 2005
Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €
1. Gesetzliche Riicklage 1229 - - 1229
2. Riicklage fiir eigene Anteile 30 485 - = 30 485
3. Andere Gewinnrtcklagen 6 403 798 177 636 611 160 7192 594
Gesamt 6 435 512 177 636 611 160 7 224 308




12 Genussrechtskapital (Passiva B.)

Die Bilanzposition Genussrechtskapital stellt den garantierten Gesamtrtick-
zahlungspreis dar, den die Allianz AG bei Kiindigung von ausstehenden
6 098 665 Genussscheinen durch die Genussscheininhaber zu zahlen hat.
Die auf die Genussscheine entfallenden Gewinnanteile des abgelaufenen
Geschéftsjahres sind unter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Durch die Hauptversammlung vom 4. Mai 2005 wurde der Vorstand er-
machtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats neue Genussscheine in einem
Betrag von bis zu 25 000 000,00 Euro auszugeben, um die Bezugsrechte
von bereits ausgegebenen Genussscheinen zu bedienen, soweit dies ge-
maB den Genussscheinbedingungen erforderlich ist. Die Inhaber von be-
reits ausgegebenen Genussscheinen haben im Fall einer Kapitalerhohung
oder einer Begebung von Options- oder Wandelanleihen mit Bezugsrecht
der Aktionare ein Bezugsrecht auf neue Genussscheine zu Konditionen,
die den Bezugsbedingungen fiir Aktionére vergleichbar sind.

Die Genussscheinbedingungen sehen je Genussschein eine jéhrliche
Ausschittung in Héhe von 240,0 % der von der Gesellschaft auf eine
Allianz Sttickaktie gezahlten Dividende vor. Des Weiteren wird den Ge-
nussrechtsinhabern unter bestimmten Voraussetzungen ein Bezugsrecht
auf neue Genussscheine eingerdumt; in diesem Umfang ist das Bezugs-
recht der Aktiondre ausgeschlossen. Die Genussscheine gewdhren keine
Stimmrechte, kein Recht auf Umwandlung in Allianz Aktien und keine
Beteiligung am Liquidationserlos. Sie sind ungesichert und gleichrangig
mit Forderungen anderer ungesicherter Gléubiger.

Die Genussscheine konnen vom Inhaber unter Einhaltung einer Kiin-
digungsfrist von 12 Monaten alle 5 Jahre, erstmals zum 31. Dezember
2001, gekiindigt werden. Fur 358 Genussscheine wurde bislang von die-
sem Kiindigungsrecht Gebrauch gemacht. Die Bedingungen garantieren
fir diesen Fall einen Riickzahlungspreis, der dem gewogenen Mittel der
Ausgabepreise aller Genussscheinemissionen entspricht. Dieser betrégt
seit der letzten Emission im April 2003 einheitlich 72,39 €.

Die Kiindigung durch die Gesellschaft ist jéhrlich unter Einhaltung einer
Frist von 6 Monaten moglich, friihestens jedoch zum Ende des Jahres
2006. In diesem Fall wiirde der Ablosungsbetrag je Genussschein 122,9 %
des durchschnittlichen Kurses der Allianz Aktie betragen. Anstelle der
Barabgeltung konnte die Gesellschaft einen Umtausch in Allianz Stiick-
aktien im Verhéltnis von 10 Stiickaktien fiir 8 Genussscheine anbieten.
Die Gesellschaft hat in ihren jahrlichen Hauptversammlungen stets darauf
hingewiesen, dass keine rechtliche Verpflichtung seitens der Allianz AG
besteht, die Genussscheine zum 31. Dezember 2006 oder einem anderen
Termin zu kiindigen.
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13 Nachrangige Verbindlichkeiten (Passiva C.)

Die nachrangigen Verbindlichkeiten in Hohe von 6,7 Mrd € resultieren aus
der Emission nachrangiger Anleihen tber 4,4 Mrd € sowie 500 Mio USD
durch die Allianz Finance Il B. V., die den Emissionserlds in Form nach-
rangiger Darlehen an die Allianz AG weitergereicht hat, sowie einer durch
die Allianz AG begebenen Anleihe in Héhe von 1,5 Mrd € (vgl. Angabe
Nr. 17).

14 Versicherungstechnische Riickstellungen
(Passiva D.)

Deckungsriickstellung

Die Bruttodeckungsriickstellung verringerte sich im Geschaftsjahr um
4259 Mio €. Dieser Riickgang ist vor allem auf die Kiindigung des Quoten-
rickversicherungsvertrags mit der Allianz Leben zuriickzuftihren.

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle
Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle erhohte
sich netto um 859 Mio €. Urséchlich hierfiir war im Wesentlichen die
Haftpflichtriickversicherung.

Schwankungsriickstellung und &hnliche Riickstellungen

Zu diesem Posten wurden im Geschaftsjahr 391 Mio € zugefihrt. Hieraus
entfielen auf die Nettozuftihrung zur Schwankungsriickstellung 383 Mio €.
Der Anstieg der Schwankungsriickstellung ist auf den vergleichsweise posi-
tiven Geschaftsverlauf in den Branchen Kraftfahrt, den Luftfahrtbranchen,
Feuer, Verbundene Wohngebdudeversicherung, Transport, TV, Kredit und
der Sonstigen Schadenversicherung zurtickzufihren. Entnahmen aus der
Schwankungsriickstellung ergaben sich vor allem im Bereich Haftpflicht
mit 52 Mio €.

15 Andere Riickstellungen (Passiva E.)

Die Rickstellungen fir eigene Pensionszusagen sowie fir die Gesell-
schaftspensionszusagen der Unternehmen der Allianz Sachversicherungs-
gruppe Deutschland, der Allianz Lebensversicherungs-AG, der Deutschen
Lebensversicherungs-AG, der Vereinten Lebensversicherung AG sowie der
Allianz Private Krankenversicherung AG und weiterer inléndischer Kon-
zerngesellschaften sind bei der Allianz AG ausgewiesen, weil die Gesell-
schaft durch Schuldbeitritt eine gesamtschuldnerische Mithaftung und im
Innenverhaltnis die Erfiillung tbernommen hat. AuBer der Riickstellung far
Pensionen und éhnliche Verpflichtungen in Hohe von 3 306 214 (2004:
3186 312) Tsd € und den Steuerrickstellungen in Hohe von 237 973
(2004: 560 669) Tsd € sind hier sonstige Riickstellungen erfasst, diese
haben sich wie folgt entwickelt:
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Riickstellung Verbrauch Ertrag aus Zuftihrung Riickstellung

der Auflésung

anderer Ruick-

stellungen
31.12.2004 2005 2005 2005 31.12.2005
Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €
Verpflichtungserklérung Fireman’s Fund Insurance Company 95 165 15 356 - 115 871 195 680
Drohende Verluste 328 604 44 973 12 016 699 756 971 371
Sonstige 80 188 68 079 1811 84 036 94 334
Summe 503 957 128 408 13 827 899 663 1261 385

Die Erhohung der sonstigen Rickstellungen um 757 428 Tsd € ist vor
allem auf die Zufthrung zu den Drohverlustriickstellungen fiir derivative
Finanzinstrumente in Hohe von 630 910 Tsd € zuriickzuftihren. Zusétzlich
wurden 103,4 Mio € zu der Riickstellung fiir die Verpflichtungserklérung
gegeniber der Fireman’s Fund Insurance Company zugefihrt. Die tibrigen
12,5 Mio € Zufiihrung zu dieser Riickstellung beruhen auf Wechselkurs-
schwankungen.

16 Sonstige Verbindlichkeiten (Passiva G.IV.)

Die Erhohung dieser Position ist im wesentlichen auf den gruppeninter-
nen Erwerb der bestehenden RAS-Beteiligung zurtickzufthren. Zur Vor-
bereitung der Verschmelzung der RAS auf die Allianz AG (vgl. Seite 15),
wurden sémtliche Anteile der RAS, die zuvor von der hundertprozentigen
mittelbaren Tochtergesellschaft der Allianz AG, der Zwischenholding Allianz
Compagnia ltaliana Finanziamenti S.p.A., gehalten wurden, von dieser
Gesellschaft erworben. Diese Transaktion fihrte zum Ausweis einer kon-
zerninternen Verbindlichkeit in Hohe von 6 594 Mio €. Dieser Erhohung
der sonstigen Verbindlichkeiten steht eine Verminderung in Hohe von
3211 Mio € durch die Ablésung von Darlehen gegentber.

17 Langfristige sowie gesicherte Verbindlich-
keiten, konzernexterne Finanzierung

In den Positionen sonstige Verbindlichkeiten, nachrangige Verbindlich-
keiten und Anleihen sind Verbindlichkeiten in einem Teilbetrag von
10 451 585 Tsd € mit einer Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren enthalten.



Die Laufzeiten stellen sich im Einzelnen wie folgt dar:
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Restlaufzeit von bis zu Restlaufzeiten von mehr als Summe
5 Jahren 5 Jahren
2005 2004 2005 2004 2005 2004
Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €
Nachrangige Verbindlichkeiten (C.)
Konzerninterne Weiterreichung
Emissionserldse 199 771 142 891 4 893 462 3493 462 5093 233 3636 353
Andere 79 336 69 842 1 500 000 1 500 000 1579 336 1569 842
Zwischensumme 279 107 212 733 6 393 462 4993 462 6 672 569 5206 195
Anleihen (G.1I) 368 204 352 987 414 000 414 000 782 204 766 987
Sonstige Verbindlichkeiten (G.IV)
Konzerninterne Weiterreichung
EmissionserlGse 6 774 319 9 357 062 1120 395 1371 008 7894 714 10 728 070
Andere konzerninterne Verbindlichkeiten 13 858 589 8 031 620 2523728 2 266 500 16 382 317 10 298 120
Zwischensumme konzerninterne
Verbindlichkeiten 20 632 908 17 388 682 3644 123 3 637 508 24 277 031 21 026 190
Verbindlichkeiten gegentiber Dritten 1195 290 1502 893 = - 1195 290 1502 893
Zwischensumme 21 828 198 18 891 575 3644 123 3 637 508 25 472 321 22 529 083
Summe 22 475 509 19 457 295 10 451 585 9 044 970 32 927 094 28 502 265

Die Zunahme der Nachrangigen Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit
von (ber fiinf Jahren resultiert aus der Begebung einer nachrangigen An-
leihe in Hohe von 1,4 Mrd € im Rahmen der Kapitalmarkttransaktion
LAll-in-One” (vgl. Seite 14). Die sonstigen Verbindlichkeiten veranderten
sich im wesentlichen aufgrund von zwei Transaktionen. Einerseits wurden
Verbindlichkeiten aufgrund konzernintern weitergereichter Emissionser-
|6se mit einer Restlaufzeit von weniger als ftinf Jahren durch die Riickzah-
lung falliger Anleihen in Hohe von 2,7 Mrd € zuriickgefthrt. Andererseits
nahmen die konzerninternen Verbindlichkeiten aufgrund des gruppen-
internen Erwerbs der bestehenden RAS-Beteiligungen um 6,6 Mrd €
zu (vgl. Seite 15).

Von den gesamten sonstigen Verbindlichkeiten in Hohe von 25,5 Mrd €
sind 4,6 Mrd € durch Verpfandung von Vermdogensgegenstanden und

248 110 Tsd € in Form von Hypotheken, Rentenschulden und Schiffs-
hypotheken gesichert.

Die sonstigen und nachrangigen Verbindlichkeiten beruhen insbeson-
dere auf der Aufnahme konzerninterner Darlehen.

Der Giberwiegende Teil dieser konzerninternen Darlehen in Hohe von
12 987 947 Tsd € stellt dabei eine Weiterreichung der Emissionserlose
aus der konzernexternen Finanzierung tiber Finanzierungsgesellschaften
in den Niederlanden und den USA dar, von dem 5 093 233 Tsd € auf die
nachrangigen Verbindlichkeiten und 7 894 714 Tsd € auf die sonstigen
Verbindlichkeiten entfallen. Diese Verbindlichkeiten wiesen folgende

Restlaufzeiten auf:

Gesamt Laufzeit Laufzeit Laufzeit Laufzeit Laufzeit

bis 1 Jahr 1 -3 Jahre 3 -5 Jahre 5-10 Jahre > 10 Jahre

Buchwerte in Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €
Bilanzposition

Nachrangige Verbindlichkeiten 5093 233 199 771 - - - 4 893 462

Sonstige Verbindlichkeiten 7894714 1441 990 5332329 - 1120 395 -

Summe 12 987 947 1 641 761 5332329 - 1120 395 4 893 462
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Angaben zu derivativen Finanzinstrumenten

Optionsgeschafte auf Aktien und Aktienindizes

Gattung Nominal beizulegender Buchwert Bilanzposition
Wert

Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €

Long Call 5536 979 797 485 423 665  Aktiva B.IIL:

53 167

Aktiva D.IV:

370 498

Short Call 1556 740 - 367974 198 424 Passiva G.IV.

Optionen werden im Falle europdischer Austibung nach dem Black-Scholes-
Modell, im Fall amerikanischer Ausiibung nach dem Binomialmodell auf
Basis des Schlusskurses am Bewertungsstichtag bewertet. Zinskurven wer-
den aus den Swaprates am Bewertungsstichtag abgeleitet. Die Dividenden-
rendite wird auf Basis des letzten verdffentlichten Dividendenvorschlages
geschatzt. Die Volatilitat wird auf Basis aktuell gehandelter impliziter
Volatilitdten unter Beriicksichtigung von Restlaufzeit und dem Verhaltnis
zwischen Strike zu Preis und Stichtagskurs geschatzt.

Termingeschéfte auf Aktien und Aktienindizes

Gattung Nominal beizulegender Buchwert Bilanzposition
Wert
Tsd € Tsd € Tsd €
Long Forward 434304 154 372 - -
Short Forward 2385 035 - 652 030 629 953 Passiva E.

Der beizulegende Wert eines Terminkaufes oder Verkaufes bestimmt sich
als Differenz zwischen dem Schlusskurs des Underlyings am Bewertungs-
stichtag und dem abgezinsten Terminpreis. Die Diskontierungszinssatze
werden aus den am Bewertungsstichtag gehandelten laufzeitkongruenten
Swaprates ermittelt. Sofern in die Laufzeit des Termingeschéftes Dividen-
denzahlungen fallen, die nicht durch Kompensationszahlungen ausge-
glichen werden, werden diese zusétzlich mit ihren jeweiligen Barwerten
beriicksichtigt.

Termingeschéfte auf Devisen

Gattung Nominal = beizulegender Buchwert Bilanzposition
Wert
Tsd € Tsd € Tsd €
Long Forward 153 165 3354 - -
Short Forward 11 272 290 - -

Zur Ermittlung des beizulegenden Wertes fiir ein Wéhrungstermingeschaft
wird das in Euro bezifferte Nominal (per Termin) mit dem laufzeitkon-
gruenten Euro-Zinssatz, das in Fremdwéhrung bezifferte Nominal (per
Termin) mit dem laufzeitkongruenten Fremdwéhrungszinssatz abgezinst.
Der Barwert in Fremdwahrung wird sodann mit dem am Stichtag gelten-
den Spotkurs in Euro umgerechnet. Die Differenz zum Euro-Barwert ergibt
den beizulegenden Wert des Devisentermingeschéftes.

Kreditderivate

Gattung Nominal = beizulegender Buchwert Bilanzposition
Wert
Tsd € Tsd € Tsd €
Credit Default
Swap 625 000 -958 958 Passiva E

Der beizulegende Wert eines Credit Default Swaps wird als Differenz zwi-
schen dem Barwert der Zahlungsreihe auf Basis des vereinbarten Spreads
und dem Barwert der Zahlungsreihe auf Basis des aktuellen Spreads am
Bewertungsstichtag ermittelt. Die hierftir anzuwendenden Diskontierungs-
zinssatze werden aus den am Bewertungsstichtag geltenden laufzeitkon-
gruenten Swaprates ermittelt. Die Annahmen firr die Recovery-Rate richten
sich nach den geltenden Standards fiir die jeweiligen Underlyings. Uber-
lebenswahrscheinlichkeiten werden auf Basis der von Moody's verdffent-
lichen Ausfallwahrscheinlichkeiten ermittelt.

Nominal Zeitwert Buchwert

Kategorie Position

der Allianz AG  Tsd€ Tsd € Tsd €

Wéhrungsbezogene Fremd- 153165 3354 -
Geschéfte wéhrungs-
kéufer

Wéhrungsbezogene Fremd- 11272 290 -
Geschéfte wéhrungs-
verkdufer

Aktien-/Index- Aktien-/ 5971283 951 857 423 665
bezogene Geschéfte Index-
kéufer

Aktien-/Index- Aktien-/ 2385035 1020 004 828 377
bezogene Geschéfte Index-
verkaufer
Sonstige Geschafte - Credit
CDS Protection

Buyer 625 000 958 958




Angaben zur Gewinn- und Verlust-
rechnung

18 Gebuchte Bruttobeitrdage (GuV I.1.a)

2005 2004
Tsd € Tsd €

Schaden- und Unfallriickversicherungsgeschdft 4 518 467 4 386 812

Lebensriickversicherungsgeschaft 330 065 878 680

Gesamt 4848 532 5265 492

Der Riickgang der Bruttobeitrage um 417 Mio € ist vor allem auf die
Kiindigung des Quotenriickversicherungsvertrags mit der Allianz Leben,
Stuttgart, zurtickzuftihren. Der Effekt aus der Kiindigung dieses Quoten-
rickversicherungsvertrages belduft sich auf ca. 472 Mio €.

19 Technischer Zinsertrag f.e.R. (GuV 1.2.)

Die Berechnung und die Ubertragung des technischen Zinsertrags von
der nichtversicherungstechnischen in die versicherungstechnische Rech-
nung erfolgen geméR § 38 RechVersV. Die Reduzierung des technischen
Zinsertrags um 232 Mio € ist auf die durch die Kiindigung des Quoten-
riickversicherungsvertrags mit der Allianz Leben bedingte Reduzierung der
Depotforderungen zuriickzuftihren.

20 Verdnderung der Aufwendungen fiir Ver-
sicherungsfalle f. e.R. (GuV 1.4.a)

Der Riickgang der Nettoaufwendungen fiir Versicherungsfalle um 651 Mio €
ist im Wesentlichen auf die Kiindigung des Quotenrickversicherungsver-
trags mit der Allianz Leben zurtickzuftihren.

21 Verdnderung der iibrigen versicherungstech-
nischen Netto-Riickstellungen (GuV I.5.)

Davon entfallen - 24 050 (2004: -231 961) Tsd € auf die Netto-Deckungs-
rickstellung und - 14 727 (2004: 284) Tsd € auf sonstige versicherungs-
technische Netto-Riickstellungen. Der Riickgang der Netto-Deckungsriick-
stellung ist mit 199 Mio € auf die Kiindigung des Quotenriickversiche-
rungsvertrags mit der Allianz Lebensversicherungs-AG zuriickzufiihren.
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22 Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
f.e.R. (GuV 1.7)

Den Bruttoaufwendungen fir den Versicherungsbetrieb von 1 315 032
(2004: 1 247 637) Tsd € stehen erhaltene Provisionen und Gewinnbetei-
ligungen aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft von
364 673 (2004: 366 615) Tsd € gegeniiber. Wéhrend die erhaltenen Pro-
visionen im Vergleich zum Vorjahr stabil blieben, erhéhten sich die in den
Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb enthaltenen gezahlten
Provisionen fiir positiven Vertragsverlauf um 67 Mio €.

23 Ertrdge aus Kapitalanlagen (GuV IL.1.)

2005 2005 2004
Tsd € Tsd € Tsd €
a. Ertrdge aus Beteiligungen 821 223 611 579
davon aus verbundenen
Unternehmen:
817 998 (589 833) Tsd €
b. Ertrage aus anderen
Kapitalanlagen
davon aus verbundenen
Unternehmen:
290 541 (538 768) Tsd €
aa. Ertrége aus Grundstticken,
grundstiicksgleichen Rechten
und Bauten einschlieRlich
der Bauten auf fremden
Grundstticken 39 702 19 975
bb. Ertrage aus anderen
Kapitalanlagen 715 900 1221213
755 602 1241188
c. Ertrdge aus Zuschreibungen 195 260 1401
d. Gewinne aus dem Abgang von
Kapitalanlagen® 1172 041 237 980
e. Ertrage aus Gewinngemein-
schaften, Gewinnabfiihrungs-
und Teilgewinnabfiihrungs-
vertragen 2029 038 2477963
Gesamt 4973164 4570111

" Die Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen betreffen vor allem den Abgang von Anteilen
an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen mit 768 Mio € sowie Aktien, Investmentanteile
und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere mit 244 Mio €.
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24 Aufwendungen fiir Kapitalanlagen (GuV I1.2.)

Tsd € Tsd €

a. Aufwendungen fir die Verwaltung von

Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen und

sonstige Aufwendungen fiir die Kapital-

anlagen 1459281 1515097
b. Abschreibungen auf Kapitalanlagen 83 530 500 177
c. Verluste aus dem Abgang von

Kapitalanlagen® 553 813 159 810
d. Aufwendungen aus Verlustiibernahme 349 788 134 148

2005 2004

Gesamt 2 446 412 2 309 232

 In den Verlusten aus dem Abgang von Kapitalanlagen ist ein Verlust aus der Verschmelzung der
Regina GmbH auf die Allianz AG von 505,7 Mio € enthalten (vgl. Seite 10).

25 Abschreibungen auf Kapitalanlagen

Die Abschreibungen auf Kapitalanlagen enthalten auBerplanmaBige Ab-
schreibungen nach §253 Abs. 2 Satz 3 HGB in Héhe von 11 740 Tsd €
auf Grundstticke und Anteile an verbundenen Unternehmen, sowie Ab-
schreibungen nach § 6b EStG in Hohe von 1263 Tsd €.

26 Sonstige Ertrdge (GuV 11.4.)

Als wesentliche Posten sind zu nennen: Erstattung von Aufwendungen in
Hohe von 212 543 (2004: 127 491) Tsd € fiir die Altersversorgung der
Mitarbeiter inlandischer Konzerngesellschaften, fir die die Ruckstellun-
gen bei der Allianz AG gebildet werden. Die Zunahme der Erstattungen
von Aufwendungen fir Altersversorgung ist auf drei Sondereffekte im
Geschéftsjahr zurtick zu fihren - Umstellung auf die aktualisierten Richt-
tafeln 2005G von Prof. Dr. K. Heubeck, Effekt 46 Mio €, Anpassung der
Betriebsrente zum 01.01.2006 nach § 16 BetrAVG, Effekt 21 Mio € und die
Ausweitung der 1 %-Rentendynamik auf weitere Geburtsjahrgange (abzgl.
des entsprechenden Sondereffekts aus 2004), Effekt 22 Mio €.

Dartiber hinaus fielen noch Ertrége aus der Auflosung sonstiger Riick-
stellungen in Hohe von 13 827 (2004: 169 108) Tsd € sowie Wahrungs-
kursgewinne in Hohe von 142 710 (2004: 147 409) Tsd € an.

27 Sonstige Aufwendungen (GuV I1.5.)

Sie betreffen vor allem: Aufwendungen fiir die Altersversorgung der Mit-
arbeiter inlandischer Konzerngesellschaften in Hohe von 212 543 (2004:
127 491) Tsd € . Der Anstieg ist auf Sondereffekte in 2005 zuriickzufthren
wie unter Sonstige Ertrége beschrieben. Dartiber hinaus fielen Zinsen und

ahnliche Aufwendungen in Hohe von 201 077 (2004: 244 197) Tsd €,
Aufwendungen fiir die Erhohung nichtversicherungstechnischer Ruickstel-
lungen in Hohe von 899 663 (2004: 392 170) Tsd € sowie Wahrungskurs-
verluste in Hohe von 253 604 (2004: 30 980) Tsd € an. Die stark erhohten
Aufwendungen fiir die Zufithrung nichtversicherungstechnischer Riick-
stellungen ist vor allem auf die Zufiihrung zu den Drohverlustriickstellun-
gen fur derivative Finanzinstrumente (BITES und Allianz Stock Loan) in
Héhe von 630 910 Tsd € zuriickzufthren.

Honorar fiir den Abschlusspriifer
Im Geschéftsjahr wurde ein Aufwand in Hohe von 8 083 Tsd € erfasst.
Dieser gliedert sich wie folgt:

Tsd €

a. Abschlussprifung 6175
b. sonstige Bestdtigungs- und Bewertungsleistungen 1536
c. Steuerberatungsleistungen 100
d. sonstige Leistungen 272
Gesamt 8083

28 Steuern (GuV I1.8. und 11.9.)

Das nach §274 Abs. 2 HGB bestehende Wahlrecht, latente Steueran-
spriiche als Bilanzierungshilfe zu aktivieren, wurde nicht in Anspruch ge-
nommen. Bei der Ermittlung der abzugrenzenden Steuerbetrdge hat die
Gesellschaft die voraussichtlichen kiinftigen Steuerentlastungen mit den
voraussichtlichen kiinftigen Steuerbelastungen saldiert.

Aufgrund steuerlicher Organschaften ist die Allianz AG Steuerschuldner
fur einen wesentlichen Teil der in der Sachversicherungsgruppe Deutsch-
land anfallenden Steuern.

29 Jahresiiberschuss (GuV 11.10.)

2005 2004

Tsd € Tsd €

Jahresiiberschuss 1431160 1702 783
Einstellungen in Gewinnriicklagen

in andere Gewinnruicklagen 611 160 850 783

Bilanzgewinn 820000 852 000




Sonstige Angaben

Haftungsverhdltnisse, Rechtsstreitigkeiten und
sonstige finanzielle Verpflichtungen

Am 31. Dezember 2005 bestanden Verbindlichkeiten aus Birgschaften in
Hohe von 7 561 Tsd € ; diesen stehen gleichwertige Riickgriffsforderungen
gegeniiber.

Garantieerklarungen wurden abgegeben fiir

_ diein 1997 begebene und in 2000 aufgestockte Anleihe tber 1,1 Mrd €
der Allianz Finance B. V., Amsterdam,

_ die in 1998 begebene Anleihe tiber 1,6 Mrd € der Allianz Finance
B. V., Amsterdam,

_die in 2001 von der Allianz Finance Il B. V., Amsterdam, begebene
Anleihe iiber 1,075 Mrd € mit Umtauschrecht in Aktien der RWE AG,

_ die in 2002 begebene Anleihe tiber 2,0 Mrd € der Allianz Finance I
B. V., Amsterdam,

_ die in 2002 begebene nachrangige Anleihe tiber 2,0 Mrd € der Allianz
Finance Il B. V., Amsterdam,

_ die in 2002 begebene nachrangige Anleihe tiber 1,0 Mrd € der Allianz
Finance Il B. V., Amsterdam,

_ die in 2002 begebene nachrangige Anleihe iiber 500 Mio USD der
Allianz Finance Il B. V., Amsterdam,

_ das in 2002 aufgenommene Darlehen tber 100 Mio AUD der Allianz
Australia Ltd., Sydney,

_ denin 2003 von der Dresdner Bank AG, Frankfurt, aufgenommenen und
in 2005 aufgestockten Kredit tiber 260 Mio €,

_ die in 2005 von der Allianz Finance II B. V., Amsterdam, begebene An-
leihe mit einem von der Entwicklung des Deutschen Aktienindex (DAX)
abhdngigen Riickzahlungsbetrages, Emissionsvolumen 1,262 Mrd €,

_ die in 2005 begebene nachrangige Anleihe tber 1,4 Mrd € der Allianz
Finance Il B. V., Amsterdam,

_ Bankbiirgschaften (Letter of Credits) fiir Verpflichtungen der Allianz
Global Risks Riickversicherungs-AG, Minchen, im Volumen von 400
Mio USD sowie ftr Verpflichtungen der Allianz Marine & Aviation Versi-
cherungs-AG, Miinchen, im Volumen von 104 Mio €. Zu Beginn 2006
wurden der Allianz Marine & Aviation Versicherungs-AG weitere Bank-
biirgschaften in Hohe von 82 Mio USD und 40 Mio USD ausgestellt.
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Die Allianz AG ist gegentber der Allianz of America Inc., Wilmington, un-
serer amerikanischen Holdinggesellschaft, die Verpflichtung eingegangen,
kiinftige Kapitaleinschisse zu leisten. Damit wird die Allianz of America
Inc., Wilmington, in die Lage versetzt, ihrerseits die AGR U.S. Insurance
Company, Los Angeles, so mit einem ausreichenden Kapital auszustatten,
dass diese ihren Zahlungsverpflichtungen fir Schédden im Zusammenhang
mit dem Attentat auf das World Trade Center nachkommen kann. Diese
kiinftigen Kapitaleinschsse sind auf 198,6 Mio USD begrenzt und durch
Verpfandung von Wertpapieren abgesichert.

Gegeniiber der Fireman’s Fund Insurance Company, Novato, beste-
hen bedingte Verpflichtungen zur Leistung von Kapitaleinschissen, die
insbesondere bei zuktnftigen negativen Entwicklungen in den Reserven
fur das Jahr 2003 und frither zu leisten sind. Sie sind betragsméRig auf
1,1 Mrd USD limitiert.

Verpflichtungen zur Leistung von Kapitaleinschiissen bestehen auch
gegentber der Allianz Marine & Aviation (France) S. A., Paris, in Hohe
von 27 Mio €.

Im Zusammenhang mit Kapitalerhohungen bei den amerikanischen
Tochtergesellschaften Allianz Life of North America, Fireman’'s Fund
Insurance Company und AGR U.S. Insurance Company wurden gegeniiber
diesen Gesellschaften Garantien zur Abnahme von Aktien der Allianz Life
of North America und Allianz Insurance Company in Héhe von 650 Mio
USD abgegeben. Diese Garantie ist im Geschaftsjahr abgelaufen.

Fur die Allianz of America, Inc., Wilmington, wurde eine Garantieerkld-
rung fur Verpflichtungen im Zusammenhang mit dem Erwerb von PIMCO
Advisors L. P. gestellt. Die Allianz AG hatte iber ihre Tochtergesellschaft
Allianz of America Inc., Wilmington, urspriinglich einen Anteil von 69,5 %
an PIMCO erworben, wobei die Minderheitsgesellschafter die Option hat-
ten, ihren Anteil der Allianz of America Inc., Wilmington anzudienen. Zum
31. Dezember 2005 betrug der Anteil der Pacific Life an PIMCO noch
2,24 %, damit betrug das Verpflichtungsvolumen gegeniiber Pacific Life
zum 31. Dezember 2005 0,4 Mrd USD.

Eine Garantieerklarung in Hohe von 50 Mio € wurde gegeniiber der
Dresdner Bank AG, Frankfurt, fir den Erwerb der Forderungen aus den
Namensrechtsvergiitungen im Zusammenhang mit der Allianz Arena ab-
gegeben.

Garantieerkldrungen wurden auBerdem abgegeben fiir von der Allianz-
RAS Seguros y Reaseguros S. A., Madrid, abgeschlossene Pensionsversi-
cherungsvertrége.

Die Allianz AG garantiert seit 2003 gegentiber Marsh, Inc. die Bonitat
bestimmter Tochtergesellschaften. Diese Garantien haben eine jéhrliche
Laufzeit und sind betragsméRig nicht begrenzt.

Fur das USD Commercial Paper Programm wurde tber die Allianz
Finance Corporation, USA, gegentiber den Investoren eine Garantie ab-
gegeben. Zum Jahresultimo waren 280 Mio USD an Commercial Paper
innerhalb des Programms emittiert.

Die Allianz AG hat (im Rahmen eines Securities Lending Agreement)
gegeniiber PIMCO Funds und Abu Dhabi Investment Authority eine
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,Payment Guarantee” fiir die Erfullung der Zahlungsverpflichtungen der
Dresdner Bank AG abgegeben.

Zwischen Allianz Risk Transfer Zarich und der AZAG existiert eine Ver-
einbarung hinsichtlich einer angestrebten Mindestkapitalisierung in Form
eines Net Worth Maintenance Agreement.

Es besteht eine bedingte Verpflichtung, erhaltene Ausschiittungen an
die Allianz Capital Partners GmbH zuriickzuzahlen, um deren Féhigkeit,
Gewahrleistungsverpflichtungen im Zusammenhang mit einem Beteili-
gungsverkauf zu erfillen, sicherzustellen.

Fir ein Immobilienportfolio der Dresdner Bank wurden Mietgarantien
abgegeben, deren kiinftige Ergebnisbelastungen auf 400 Mio € begrenzt
sind.

Verpflichtungen bestehen zudem mit 75,8 Mio € in Héhe der Wertgut-
haben fiir Altersteilzeitverpflichtungen deutscher Konzerngesellschaften.

Im Zusammenhang mit dem Verkauf von Beteiligungen wurden in
Einzelfdllen Garantien fir einzelne Grundlagen der Kaufpreisfestlegung
abgegeben. Diese kénnen sich beispielsweise auf Steuerrisiken beziehen.
Im Rahmen des 2004 erfolgten Verkaufs der Allianz of Canada betreffen
sie dariiber hinaus einerseits weitere Elemente der Kaufpreisfixierung,
andererseits auch das von der AGR U.S. Re Canada Branch versicherte
Geschéft.

Ferner hat die Allianz AG fur die Verbindlichkeiten mehrerer Tochter-
und Beteiligungsgesellschaften eine markttibliche bzw. aufsichtsrechtlich
geforderte, im Umfang nicht bezifferbare Ausfallhaftung tibernommen.
Dazu gehért insbesondere eine Freistellungserklérung fir die Dresdner
Bank gemdR §5 Abs. 10 des Statuts des Einlagensicherungsfonds.

Gesetzliche Pflichten zur Ubernahme etwaiger Verluste ergeben sich auf-
grund von Beherrschungsvertragen und/oder Gewinnabfiihrungsvertragen
mit folgenden Gesellschaften

_ ACM-Compagnie Mercur AG,
_ Allianz Autowelt GmbH,
_ Allianz Capital Partners Management GmbH,
_ Allianz Dresdner Pension Consult GmbH
(Vertrag zum 31. Dezember 2005 aufgehoben),
_ Allianz Finanzbeteiligungs GmbH,
_ Allianz Global Risks Riickversicherungs-AG,
_ Allianz Immobilien GmbH,
_ Allianz Lebensversicherungs-AG
(Vertrag zum 31. Dezember 2005 aufgehoben),
_ Allianz Marine & Aviation Versicherungs-AG,
_ Allianz Private Equity Partners GmbH,
_ Allianz ProzessFinanz GmbH,
_ Allianz Versicherungs-AG
(Vertrag zum 31. Dezember 2005 aufgehoben),
_ AZ-Arges Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH,
_ AZ-Argos 2 Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH,
_ AZ-Argos 3 Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH,

_ AZ-Argos 10 Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH,
_ AZ-Argos 15 AG,
_ Allianz Deutschland AG,
_ Bayerische Versicherungsbank AG,
(Vertrag zum 30. Januar 2006 durch Verschmelzung beendet)
_ IDS GmbH-Analysis and Reporting Services,
_ Jota Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH
(Vertrag zum 31. Dezember 2005 aufgehoben) und
_ META Finanz-Informationssysteme GmbH.

Finanzielle Verpflichtungen ergeben sich auBerdem aus der Zusage von
Ausgleichszahlungen an Inhaber von Rechten aus Stock-Option-Program-
men der Assurances Générales de France.

Aus Werbevertragen resultieren finanzielle Verpflichtungen ftir 2005 in
Hohe von 129 Mio €.

Resteinzahlungsverpflichtungen ftr nicht voll eingezahlte Aktien be-
standen am Bilanzstichtag in Hohe von 380,6 Mio €, davon 376,6 Mio €
gegeniiber verbundenen Unternehmen.

Rechtsstreitigkeiten

Am 5. November 2001 wurde unter der Bezeichnung Silverstein gegen
Swiss Re International Business Insurance Company Ltd. Klage gegen
mehrere Versicherungs- und Riickversicherungsgesellschaften, einschlie-
lich der heute unter dem Namen Allianz Global Risks U.S. Insurance Co.
tatigen Gesellschaft des Allianz Konzerns, vor dem United States District
Court for the Southern District of New York erhoben. Mit dieser Klage
wurde das Ziel verfolgt, den Terroranschlag vom 11. September 2001
auf das World Trade Center im Hinblick auf die angeblich geltenden Ver-
sicherungsbedingungen verschiedener Versicherungsvertrége als zwei
verschiedene Ereignisse einstufen zu lassen. Im Zusammenhang mit dem
Terroranschlag vom 11. September 2001 hat der Allianz Konzern im Jahr
2001 einen Netto-Schadenaufwand in Hohe von 1,5 Mrd € in seine Bi-
cher aufgenommen. Am 6. Dezember 2004 hat ein Geschworenengericht
in New York entschieden, dass der Terroranschlag auf das World Trade
Center unter den relevanten Versicherungsdokumenten versicherungs-
technisch zwei Ereignisse darstellt. Diese Entscheidung hat derzeit keinen
negativen Einfluss auf das operative Ergebnis der Allianz AG als einer der
Riickversicherer des Allianz Konzerns. Allianz Global Risks U.S. Insurance
Company hat gegen diese Entscheidung Berufung eingelegt. Abschliefend
konnen die Auswirkungen dieser Entscheidung fiir die Allianz AG erst nach
Abschluss der weiteren Verfahren beurteilt werden.

Am 24. Mai 2002 hat die Hauptversammlung der Dresdner Bank die
Ubertragung der Aktien ihrer Minderheitsaktiondre auf die Allianz AG als
Hauptaktiondr gegen Gewdhrung einer Barabfindung in Héhe von 51,50 €
je Aktie beschlossen (sog. Squeeze-out). Die Hohe der Barabfindung wurde
von der Allianz AG auf Basis eines Wirtschaftspriifer-Gutachtens festgelegt
und ihre Angemessenheit von einem gerichtlich bestellten Priifer bestd-
tigt. Einige der ausgeschiedenen Minderheitsaktiondre haben in einem
gerichtlichen Spruchverfahren vor dem Landgericht Frankfurt beantragt,



die angemessene Barabfindung zu bestimmen. Das Management ist der
Ansicht, dass die Hohe der Barabfindung angemessen ist und der Antrag
der Minderheitsaktiondre keinen Erfolg haben wird. Sollte das Gericht den
Betrag der Barabfindung hoher festsetzen, wirkt sich diese Erhéhung auf
alle ca. 16 Millionen an die Allianz AG tbertragenen Aktien aus.

Am 8. Februar 2006 hat die auBerordentliche Hauptversammlung der
Allianz AG dem Verschmelzungsplan zur Verschmelzung der Riunione
Adriatica di Sicurita S.p.A. (RAS) auf die Allianz AG zugestimmt. Die Ver-
schmelzung wird mit der Eintragung in das Handelsregister der Allianz AG,
die fur September 2006 geplant ist, wirksam. Mit der Eintragung der Ver-
schmelzung wird die Allianz AG die Rechtsform einer Européischen Gesell-
schaft (Societas Europaea oder SE) annehmen. Im Marz 2006 haben einige
Aktiondre der Allianz AG Anfechtungsklagen gegen den Beschluss der Haupt-
versammlung der Allianz AG tiber die Zustimmung zum Verschmelzungsplan
bei Gericht eingereicht. Die Eintragung der Verschmelzung kann erst erfolgen,
wenn die Klagen rechtskraftig abgewiesen oder zuriickgenommen wurden
oder das zustdndige Prozessgericht im sog. ,Freigabeverfahren” rechtskréf-
tig feststellt, dass die Klageerhebung der Eintragung nicht entgegensteht.
Wir beabsichtigen, das sog. ,Freigabeverfahren” durchzufthren.

Steuerliche Bilanzierungseinfliisse

Durch in Anspruch genommene steuerrechtlich zuléssige Abschreibungen
wurde das Jahresergebnis insgesamt nur geringftigig beeinflusst. Die kiinf-
tigen Auswirkungen auf das Ergebnis aus den steuerlichen Bewertungsein-
flussen verteilen sich tiber mehrere Jahre und werden fiir die einzelnen
Jahre keine erhebliche Bedeutung haben.

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Am 27. Januar 2006 hat die Allianz Gruppe einen Vertrag zum Erwerb von
ca. 2,5% der Anteile an der Industrial and Commercial Bank of China
Ltd. (ICBC) fiir etwa 825 Mio € abgeschlossen. Der Erwerb soll Gber die
Dresdner Bank Luxemburg S.A. erfolgen. Die Allianz AG ist in diesem
Zusammenhang Garantiegeber.

Am 3. Februar 2006 haben die auBerordentlichen Hauptversamm-
lungen sowohl der RAS-Stammaktiondre, als auch der RAS-Vorzugsakti-
onére dem Verschmelzungsplan zur Verschmelzung der RAS S.p.A. auf
die Allianz AG zugestimmt. Am 8. Februar 2006 hat die auBerordentliche
Hauptversammlung der Allianz AG dem Verschmelzungsplan ebenfalls
zugestimmt. Gegen den Beschluss der Hauptversammlung der Allianz AG
tiber die Zustimmung zum Verschmelzungsplan und die Kapitalerhéhung
zur Durchfthrung der Verschmelzung wurden Anfechtungsklagen erho-
ben. Wir sind zuversichtlich, die Eintragung der Verschmelzung im sog.
JFreigabeverfahren” zu erreichen. Im Zuge der Verschmelzung wird die
Allianz AG in eine Europdische Gesellschaft (Societas Europaea/SE) um-
gewandelt. Einzelheiten dazu sind auf Seite 15 dieses Geschaftsberichts
zu finden.
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Im Mérz 2006 hat die Allianz Finance Il B.V. eine von der Allianz AG
garantierte nachrangige Anleihe im Volumen von 800 Mio € mit einer
unbefristeten Laufzeit und einem Zinssatz von 5,375 % begeben. Nach
fiinf Jahren hat die Allianz Finance Il B.V. erstmals das Recht, die Anleihe
zu kiindigen.

Aktienbezogene Incentive Pléne

Group Equity Incentive Pldne

Die aktienbezogene Vergiitung unterstitzt die Ausrichtung des Top-
managements und im Besonderen des Vorstands auf die nachhaltige Stei-
gerung des Unternehmenswerts.

1999 wurden virtuelle Optionen (Stock Appreciation Rights, SAR) in
der Allianz AG eingefthrt, durch die ein Teil der Vergiitung direkt an die
Kursentwicklung der Allianz Aktie gekniipft wird. In 2003 wurden zu Lasten
des relativen Volumens an SAR erstmals auch virtuelle Aktien (Restricted
Stock Units, RSU) ausgegeben.

Das Topmanagement der Allianz Gruppe weltweit ist zur Teilnahme an
diesen aktienbezogenen Vergiitungspldnen berechtigt.

Die Gewahrung erfolgt nach gruppenweit einheitlichen Bedingungen
durch die jeweiligen Gesellschaften. Der fiir die Gewahrung maBgebliche
Zuteilungskurs fiir SAR und RSU errechnet sich aus dem Durchschnitt
der Tagesschlusskurse der Allianz Aktie im Xetra-Handel der zehn auf die
Hauptversammlung der Allianz AG folgenden Bérsentage. Der Zuteilungs-
kurs fir das Geschaftsjahr 2005 betrug 92,87 €.

Die Anzahl der pro Teilnehmer angebotenen Stiicke SAR und RSU wird
fur jeden Teilnehmer individuell festgelegt und bestimmt sich auf der
Grundlage des Zuteilungskurses, der wirtschaftlichen Wertentwicklung
der Allianz AG sowie der jeweils verantworteten Gesellschaft geméR dem
Mehrwertkonzept Economic Value Added (EVA), einer kapitalkostenbasier-
ten Target Performance der Allianz Aktie und individuellen Faktoren wie
Vergitung und Leistung.

Das Volumen der gewahrten Rechte und damit das Gewinnpotenzial
fir den Teilnehmer beruht daher im Wesentlichen auf der wirtschaftlichen
Performance der Allianz Aktie.

Stock Appreciation Rights Pldne (SAR Pldne)

Die Stock Appreciation Rights kénnen jederzeit zwischen dem zweiten und
siebten Jahrestag nach dem Tag des Beginns der Laufzeit des jeweiligen
Plans ausgeiibt werden, vorausgesetzt dass

_ der relative Kursanstieg der Allianz AG Aktie mindestens einmal wahrend
der Planlaufzeit den jahrlich aktualisierten Referenzkurs auf Basis des
Dow Jones Europe STOXX Price Index (600) wéhrend eines Zeitraums
von 5 aufeinander folgenden Borsentagen iibertroffen hat und

_ der Kurs der Allianz AG Aktie bei Austibung den Referenzkurs um min-
destens 20,0 % Ubersteigt. Der Referenzkurs des SAR Plan 2005 betragt
92,87 €. Dies ist der Durchschnittskurs der ersten 10 Borsentage nach
dem 4. Mai 2005, dem Tag der Hauptversammlung 2005.
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Nach den Bedingungen der SAR Pléne sind die Konzernunternehmen ver-
pflichtet, den Unterschiedsbetrag zwischen dem Borsenkurs der Allianz
Aktie am Tag der Austibung und dem im jeweiligen Plan festgelegten Refe-
renzkurs als Barzahlung zu leisten. Der maximal zu zahlende Betrag ist auf
150 % des Referenzkurses begrenzt (Cap). Nach Ausiibung der SAR erfolgt
die Zahlung in der jeweiligen lokalen Wahrung durch das Unternehmen,
das die Rechte gewdhrt hat. Die am letzten Tag des Plans nicht ausgetibten
Rechte werden automatisch ausgeiibt, sofern die erforderlichen Bedin-
gungen erfllt worden sind. Wenn diese Bedingungen nicht erfllt worden
sind oder ein Teilnehmer des Plans vor dem Ende der Planlaufzeit aus
dem Beschéftigungsverhéltnis ausgeschieden ist, verfallen in der Regel die
Rechte. In bestimmten Sonderféllen gelten Ausnahmeregelungen.

Es wurde zum 31.Dezember 2005 aufwandswirksam eine sonstige Ruick-
stellung von 11 935 Tsd € gebildet, da der Aktienkurs der Allianz AG am
Bilanzstichtag den Referenzpreis der SAR Plane 2003 und 2004 iiberstieg.

Zur Absicherung der zukiinftigen Verpflichtungen wurden entspre-
chende Optionen erworben.

Restricted Stock Units Plédne

Im Jahr 2003 legte der Konzern erstmals einen Incentive-Plan auf, der
leistungsbezogene Vergiitung in Form von virtuellen Aktien, sog. Restricted
Stock Units (RSU), gewdhrt. Ziel des RSU-Plans ist es, einen Beitrag zur
Steigerung des Unternehmenswertes zu leisten und die Interessen der
Aktiondre und der Geschaftsleitung aufeinander abzustimmen, indem die
Vergtitung wichtiger Filhrungskréfte an die Performance des Aktienkurses
der Allianz AG geknpft wird. Bis zum 31. Dezember 2005 wurden drei
RSU-Plane aufgelegt, namlich in den Jahren 2003, 2004 und 2005. Die
Konzernunternehmen werden die ausgegebenen Rechte einheitlich fiir alle
Teilnehmer des Plans jeweils am ersten Borsentag nach Ablauf der ftinfjah-
rigen Sperrfrist ausiiben. Zum Zeitpunkt der Ausiibung kann das jeweilige
Konzernunternehmen eine der folgenden Formen der Ablosung wéhlen:

_ Barzahlung an die Berechtigten in Héhe des Schlusskurses der Allianz
AG Aktie am ersten Borsentag nach Ablauf der Sperrfrist oder

_ Ausgabe einer Allianz AG Aktie oder eines gleichwertigen Wertpapiers
pro RSU an die Berechtigten.

Zum 31. Dezember 2005 wurde aufwandswirksam eine sonstige Riickstel-
lung von 9 504 Tsd € gebildet.

Auszahlungen
Fur die Group Equity Incentive Plane gab es bis zum 31.Dezember 2005
Auszahlungen in Hohe von insgesamt 1,0 Mio €.

Personliche Aufwendungen

Beziige des Vorstands

Zum 31. Dezember 2005 setzte sich der Vorstand aus 10 (2004: 10) Mit-
gliedern zusammen, fiir deren Tatigkeit die unten aufgefiihrten Aufwen-
dungen getdtigt worden sind.

Die Vergltung des Vorstands beinhaltet als fixe Komponente das
Grundgehalt sowie als variable Komponente einen jéhrlichen Bonus und
einen mittelfristigen 3-Jahres-Bonus. Weitere Komponenten bestehen in
Form von aktienbezogener Vergiitung durch virtuelle Optionen (SAR) und
virtuelle Aktien (RSU).

Vorstandsvergiitung
2005 2004
Tsd € Tsd €
Fixe Beziige 5513 5305
Variable Beziige” 10 851 16 224
Fixe und variable Beziige gesamt 16 364 21 529
Aktienbezogene Vergiitung
(im Zeitpunkt der Gewdhrung) 13093 9 440

“ Darin enthalten sind 0,7 Mio € Ertrag aus Vorjahres-Sondereffekten

Fixe Beziige

Die Hohe der fixen Beziige des Vorstands betrug im Geschéftsjahr 5,5 Mio €.
Der prozentuale Anteil der fixen an den gesamten Beziigen betrug fir das
Geschéftsjahr 34 (2004: 25) %.

Variable Beziige

Die variablen Bezlige wurden in Hohe von 11,4 Mio. € fiir die im Ge-
schaftsjahr 2004 erbrachten Leistungen gewdéhrt. Hiervon entfallen 2,9
(2004: 3,1) Mio € auf die Zufiihrungen zu den Riickstellung fir den mit-
telfristigen 3-Jahres-Bonus. Ob zuriickgestellte Betrage nach Ablauf der
3-Jahres-Frist tatsachlich an die Vorstandsmitglieder gezahlt werden, héngt
von der Zielerreichung tiber den gesamten, zugrunde liegenden 3-Jahres-
Zeitraum ab.



Aktienbezogene Vergiitung

Die aktienbezogene Vergtitung (Group Equity Incentives) erfolgt in der
Allianz in Form von virtuellen Optionen, sog. ,Stock Appreciation Rights”
(SAR), und in Form von virtuellen Aktien, sog. ,Restricted Stock Units”
(RSU).

Der Zuteilungskurs der Group-Equity-Incentive-Programme 2005 be-
trug 92,87 € (Durchschnittskurs der Tagesschlusskurse der Allianz Aktie
im Xetra-Handel der 10 auf die Hauptversammlung der Allianz AG am
4. Mai 2005 folgenden Borsentage).

Der rechnerische Wert der im Geschéftsjahr an den Vorstand gewdhrten
Rechte betrug zum Zeitpunkt der Gewdhrung 13,1 Mio €, davon entspre-
chen 4,9 Mio € dem rechnerischen Wert der gewdhrten virtuellen Op-
tionen (SAR) und 8,2 Mio € dem Wert der gewdhrten virtuellen Aktien
(RSU). Zum Jahresende ist der innere Wert der im Geschaftsjahr gewdhrten
Rechte 19,1 Mio €, davon entsprechen 6,6 Mio € dem inneren Wert der
gewahrten virtuellen Optionen (SAR) und 12,5 Mio € dem inneren Wert
der gewdhrten virtuellen Aktien (RSU).

Es wurden keine Auszahlungen von im Vorjahr gewahrten SAR und RSU
geleistet. In 2005 ergaben sich aus aktienbasierten Vergiitungen Aufwen-
dungen in Hohe von 5,5 (2004: 3,7) Mio €.

Die Bestdnde der aktienbezogenen Vergiitung werden quartalsweise
bewertet und im Internet aktualisiert.

Sonstiges

Geldwerte Vorteile aus Sach- und Nebenleistungen werden je nach Funk-
tion und Position in unterschiedlichem Umfang gewdhrt und miissen in-
dividuell versteuert werden. Es handelt sich dabei im Wesentlichen um
markttbliche Versicherungsleistungen und die Bereitstellung von Dienst-
wagen. Im Geschaftsjahr wurden geldwerte Vorteile aus Sachbeziigen in
Hohe von 0,2 (2004: 0,2) Mio € gewahrt.

Betriebliche Altersvorsorge und vergleichbare Leistungen

Fir die Erhohung der Pensionsriickstellungen und Riickstellungen fr ver-
gleichbare Leistungen der aktiven Vorstandsmitglieder wurden 2,4 (2004:
1,7) Mio € aufgewendet. Am 31. Dezember 2005 betrugen die Pensions-
rickstellungen und Riickstellungen fiir vergleichbare Leistungen der zu
diesem Zeitpunkt aktiven Vorstandsmitglieder 20,1 (2004: 16,7) Mio €.

Ausgeschiedene Vorstandsmitglieder

Im Jahr 2005 betrugen die Pensionen und anderen Versorgungsleistun-
gen fir ausgeschiedene Vorstandsmitglieder und ihre Hinterbliebenen
3,2 (2004: 3,0) Mio €. Fur laufende Pensionen und Anwartschaften auf
Pensionen fur frihere Mitglieder des Vorstands und ihre Hinterbliebenen
besteht eine Riickstellung in Hohe von 32,0 (2004: 32,3) Mio €.
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Vergiitung des Aufsichtsrats

Die Vergiitung des Aufsichtsrats betrug im Geschéftsjahr 2005 2,6 Mio €.
Dem Gremium gehoren 20 Mitglieder an, von denen 10 durch die Aktio-
nédre und 10 durch die Arbeitnehmer gewéhlt werden.

Die Vergiitung gliedert sich in

€ %

Feste Vergutung 1087 500 42,6
Variable Vergiitung 1044 000 40,9
Ausschussvergiitung 382 500 15,0
Sitzungsgeld 38 500 1,5
Summe 2 553 000 100

Die Namen der Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstandes sind auf
den Seiten 6 und 7 aufgefiihrt, die Angaben beziiglich ihrer Mandate
in Aufsichtsréten und vergleichbaren Kontrollgremien auf den Seiten 44
bis 47.

Anzahl der Mitarbeiter zum 31. Dezember 2005
(Jahresdurchschnitt)

(ohne Vorstandsmitglieder, Auszubildende, Praktikanten und Arbeitneh-
mer in der Elternzeit oder im Grundwehr-/Zivildienst)

2005 2004

Innendienst-Vollzeitmitarbeiter 918 776

Innendienst-Teilzeitmitarbeiter 82 77

Gesamt 1000 853

Personalaufwendungen

2005 2004

Tsd € Tsd €

1. L6hne und Gehélter 114 941 99 370
2. Soziale Abgaben und Aufwendungen

flr Unterstlitzung 11 100 9472

3. Aufwendungen fur Altersversorgung 14 543 12 607

4. Aufwendungen gesamt 140 584 121 449




ALLIANZ AKTIENGESELLSCHAFT 42

Entsprechenserkldarung zum Deutschen
Corporate Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat der Allianz AG haben zum 15. Dezember 2005

die Entsprechenserkldrung nach § 161 AktG abgegeben und den Aktio-
néren auf der Website der Gesellschaft dauerhaft zugdnglich gemacht.

Munchen, den 10. Februar 2006
Allianz Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Diekmann Dr. Achleitner
Booth Carendi
Cucchiani Dr. Faber

Dr. Perlet Dr. Rupprecht
Thierry Dr. Walter

Dr. Zedelius



Bestatigungsvermerk des
Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und
Verlustrechnung sowie Anhang - unter Einbeziehung der Buchfiihrung
und den Lagebericht der Allianz AG, Minchen, fiir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2005 gepruft. Die Buchftihrung und die
Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften und den ergédnzenden Bestimmungen
der Satzung liegen in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft.
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten
Priifung eine Beurteilung Gber den Jahresabschluss unter Einbeziehung
der Buchftihrung und tber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beach-
tung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsétze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach
ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
Verst6Be, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter
Beachtung der Grundsétze ordnungsmaBiger Buchfiihrung und durch den
Lagebericht vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei
der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse tber die
Geschéftstétigkeit und tber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der
Gesellschaft sowie die Erwartungen tiber mégliche Fehler beriicksichtigt.
Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in
Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht tiberwiegend auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der ange-
wandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen
des Vorstands sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresab-
schlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Pri-
fung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.
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Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priiftung gewonnenen
Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften
und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter
Beachtung der Grundsdtze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tat-
sdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit
dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der
Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend dar.

Miinchen, den 2. Mérz 2006

KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Gottfried Wohlmannstetter Dr. Frank Pfaffenzeller

Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Mandate der Aufsichtsratsmitglieder

Dr. Henning Schulte-Noelle

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsraten
E.ON AG, Siemens AG, ThyssenKrupp AG

Norbert Blix

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsraten
Allianz Versorgungskasse VWaG (stv. Vorsitzender)

Dr. Wulf H. Bernotat

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsréten
METRO AG, RAG AG (Vorsitzender)

Konzernmandate E.ON Energie AG (Vorsitzender), E.ON Ruhrgas AG
(Vorsitzender)

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Konzernmandate E.ON Nordic AB (Vorsitzender), E.ON Sverige AB

(Vorsitzender), E.ON UK plc (Vorsitzender), E.ON U.S. Investments Corp.

(Vorsitzender)

Dr. Diethart Breipohl

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsraten
Continental AG, KarstadtQuelle AG, KM Europa Metal AG (Vorsitzender)

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Assurances Générales de France, Atos Origin S. A., Crédit Lyonnais, Euler
Hermes S. A.

Dr. Gerhard Cromme

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsraten

Axel Springer AG, Deutsche Lufthansa AG, E.ON AG, Hochtief AG (bis 10.

Mai 2006), Siemens AG, ThyssenKrupp AG (Vorsitzender), Volkswagen
AG (bis 3. Mai 2006)

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
BNP PARIBAS S. A., Compagnie de Saint-Gobain S. A., Suez S.A.

Claudia Eggert-Lehmann

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsréten
Dresdner Bank AG

Stand: 31. Dezember 2005 oder (bei ausgeschiedenen Mitgliedern) Tag des Ausscheidens.

Hinrich Feddersen

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsraten
Basler Versicherung Beteiligungsgesellschaft mbH (bis 3. Mérz 2006),
Deutscher Ring Lebensversicherungs-AG (bis 3. Marz 2006)

Franz Fehrenbach seit 4. Mai 2005

Mitgliedschaft in vergleichbaren®” Kontrollgremien

Konzernmandat Robert Bosch Corporation

Peter Haimerl

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsréten
Dresdner Bank AG (stv. Vorsitzender)

Prof. Dr. Rudolf Hickel

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsréten
GEWOBA AG Wohnen und Bauen in Bremen, Howaldtswerke Deutsche
Werft AG, Salzgitter AG Stahl und Technologie

Dr. Franz B. Humer seit 4. Mai 2005

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsraten
Konzernmandate Hoffmann-La Roche AG (Vorsitzender), Roche
Deutschland Holding GmbH (Vorsitzender), Roche Diagnostics GmbH
(Vorsitzender)

Mitgliedschaft in vergleichbaren*) Kontrollgremien

DIAGEO plc London

Konzernmandate Chugai Pharmaceutical Co. Ltd. Tokio, Roche Holding
AG Basel (Vorsitzender)

Prof. Dr. Renate Kocher

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsréten
BASF AG, Infineon Technologies AG, MAN AG

Igor Landau seit 1. Januar 2005

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsrdten
adidas-Salomon AG, Dresdner Bank AG

Mitgliedschaft in vergleichbaren*) Kontrollgremien
Essilor S. A., HSBC France, Sanofi-Aventis S. A.

“ Mandate in anderen Kontrollgremien sehen wir dann als ,vergleichbar” an, wenn das Unternehmen borsennotiert ist oder mehr als 500 Mitarbeiter hat.



Frank Ley bis 4. Mai 2005

Dr. Max Link

Iris Mischlau-Meyrahn seit 4. Mai 2005
Karl Neumeier

Sultan Salam
Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsréaten
Dresdner Bank AG

Dr. Albrecht E. H. Schéfer bis 4. Mai 2005

Dr. Manfred Schneider

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inlandischen Aufsichtsrédten
Bayer AG (Vorsitzender), DaimlerChrysler AG, Linde AG (Vorsitzender),
METRO AG, RWE AG, TUI AG

Margit Schoffer

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsraten
Dresdner Bank AG

Prof. Dr. Hermann Scholl bis 4. Mai 2005

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsréaten
BASF AG, Robert Bosch GmbH (Vorsitzender)

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Robert Bosch Corporation, Robert Bosch Internationale Beteiligungen AG,
Sanofi-Aventis S. A.

Prof. Dr. Dennis J. Snower

Stand: 31. Dezember 2005 oder (bei ausgeschiedenen Mitgliedern) Tag des Ausscheidens.
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" Mandate in anderen Kontrollgremien sehen wir dann als ,vergleichbar” an, wenn das Unternehmen borsennotiert ist oder mehr als 500 Mitarbeiter hat.
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Mandate der Vorstandsmitglieder

Michael Diekmann

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsraten
BASF AG, Linde AG (stv. Vorsitzender), Deutsche Lufthansa AG
Konzernmandate Allianz Deutschland AG (Vorsitzender), Allianz Global
Investors AG (Vorsitzender), Allianz Lebensversicherungs-AG (Vorsitzen-
der) (bis 31. Dezember 2005), Allianz Versicherungs-AG (Vorsitzender)
(bis 31. Dezember 2005), Dresdner Bank AG (Vorsitzender)

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Konzernmandate Assurances Générales de France (Vizeprésident),
Riunione Adriatica di Sicurta S. p. A. (Vizeprésident)

Dr. Paul Achleitner

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsraten
Bayer AG, RWE AG

Konzernmandate Allianz Deutschland AG, Allianz Global Investors AG,
Allianz Immobilien GmbH (Vorsitzender) (bis 31. Januar 2006)

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Konzernmandate Allianz Elementar Lebensversicherungs-AG, Allianz
Elementar Versicherungs-AG, Allianz Investmentbank AG

Clement B. Booth seit 1. Januar 2006

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsréten
Konzernmandate Allianz Global Risks Ruckversicherungs-AG (Vorsitzen-
der), Allianz Marine & Aviation Versicherungs-AG (Vorsitzender)

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Konzernmandate Allianz Australia Ltd., Allianz Cornhill Insurance plc,
Allianz Irish Life plc, Euler Hermes S. A.

Stand: 31. Dezember 2005 oder (bei ausgeschiedenen Mitgliedern) Tag des Ausscheidens.

Detlev Bremkamp bis 31. Dezember 2005

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsraten
ABB AG (Deutschland), Hochtief AG

Konzernmandate Allianz Global Risks Rickversicherungs-AG (Vorsitzen-
der) (bis 31. Dezember 2005), Allianz Marine & Aviation Versicherungs-

AG

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien

Konzernmandate Allianz Compania de Seguros y Reaseguros S.A. (Vor-
sitzender) (bis 31. Dezember 2005), Allianz Nederland Groep N. V. (bis
31. Dezember 2005), Assurances Générales de France (bis 31. Dezember
2005), Companhia de Seguros Allianz Portugal S. A. (bis 31. Dezember
2005), EImonda, Lloyd Adriatico S. p.A. (bis 31. Dezember 2005), Riunione
Adriatica di Sicurta S. p. A. (bis 31. Dezember 2005)

Jan R. Carendi

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Konzernmandate Allianz Life Insurance Company of North America
(Vorsitzender), Fireman’s Fund Insurance Company (Vorsitzender)

Enrico Tomaso Cucchiani seit 1. Januar 2006

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien

ACEGAS-APS S.p. A., Banca Antonveneta

Konzernmandate Allianz Elementar Lebensversicherungs-AG, Allianz
Elementar Versicherungs-AG, Companhia de Seguros Allianz

Portugal S.A., Koc Allianz Hayat ve Emeklilik A.S., Koc Allianz Sigorta A.S.,
Lloyd Adriatico S.p.A. (Vorsitzender), Riunione Adriatica di Sicurta S.p. A.

Dr. Joachim Faber

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsréten
Bayerische Borse AG, Infineon Technologies AG (bis 16. Februar 2006)
Konzernmandate Allianz Beratungs- und Vertriebs-AG, DEGI Deutsche
Gesellschaft fiir Immobilienfonds mbH (Vorsitzender) (bis 31. Dezember
2005), Deutscher Investment-Trust Gesellschaft fiir Wertpapieranlagen
mbH (Vorsitzender)

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Konzernmandate Assurances Générales de France, Riunione Adriatica di
Sicurta S.p. A.

“ Mandate in anderen Kontrollgremien sehen wir dann als ,vergleichbar” an, wenn das Unternehmen borsennotiert ist oder mehr als 500 Mitarbeiter hat.



Dr. Reiner Hagemann bis 31. Dezember 2005

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsréaten
E.ON Energie AG, Schering AG

Konzernmandate (bis 31. Dezember 2005) Allianz Global Risks Ruick-
versicherungs-AG, Allianz Private Krankenversicherungs-AG (Vorsitzen-
der), Bayerische Versicherungsbank AG (Vorsitzender), Euler Hermes
Kreditversicherungs-AG (Vorsitzender), Frankfurter Versicherungs-AG
(Vorsitzender)

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Konzernmandate (bis 31. Dezember 2005) Allianz Cornhill Insurance
plc, Allianz Elementar Lebensversicherungs-AG (stv. Vorsitzender),
Allianz Elementar Versicherungs-AG (Vorsitzender), Allianz Investment-
bank AG, Allianz Irish Life, Allianz Suisse Lebensversicherungs-AG,
Allianz Suisse Versicherungs-AG, Euler Hermes S. A.

Dr. Helmut Perlet

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsrédten
GEA-Group AG

Konzernmandate Allianz Deutschland AG (stv. Vorsitzender), Allianz
Global Investors AG, Allianz Global Risks Riickversicherungs-AG (stv.
Vorsitzender), Allianz Marine & Aviation Versicherungs-AG (stv. Vorsit-
zender), Dresdner Bank AG

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Konzernmandate Fireman’s Fund Insurance Company, Lloyd Adriatico
S.p.A., Riunione Adriatica di Sicurta S.p. A.

Dr. Gerhard Rupprecht

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inlandischen Aufsichtsréten
Fresenius AG, Heidelberger Druckmaschinen AG, Quelle GmbH, Thyssen-
Krupp Automotive AG

Konzernmandate Allianz Beratungs- und Vertriebs-AG (Vorsitzender),
Allianz Lebensversicherungs-AG (Vorsitzender), Allianz Private Kranken-
versicherungs-AG (Vorsitzender), Allianz Versicherungs-AG (Vorsitzender)

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien

Konzernmandate Allianz Elementar Lebensversicherungs-AG
(Vorsitzender) (bis 16. Januar 2006), Allianz Elementar Versicherungs-AG
(bis 16. Januar 2006), Allianz Life Insurance Co. Ltd. Seoul

Stand: 31. Dezember 2005 oder (bei ausgeschiedenen Mitgliedern) Tag des Ausscheidens.
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Jean-Philippe Thierry seit 1. Januar 2006

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inléndischen Aufsichtsraten
Konzernmandate Allianz Global Risks Riickversicherungs-AG

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien

Baron Philippe de Rothschild, Compagnie Financiére Saint-Honoré,
Eurazeo, Paris Orléans, Société Financiére et Fonciére de participation
Konzernmandate Allianz Compafia de Seguros y Reaseguros S.A.,
Allianz Nederland Groep N.V., Euler Hermes S. A. (Vorsitzender),
Mondial Assistance AG (Vorsitzender)

Dr. Herbert Walter

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden inlandischen Aufsichtsréten
Deutsche Borse AG, TSV Minchen von 1860 GmbH & Co. KG aA
Konzernmandate Allianz Beratungs- und Vertriebs-AG

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Banco Popular Espafol S.A., Banco Portugues de Investimento S. A.

Dr. Werner Zedelius

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien

Rosno (stv. Vorsitzender)

Konzernmandate Allianz Australia Ltd. (bis 31. Dezember 2005), Allianz
Hungéria Biztosito Rt. (Vorsitzender), Allianz pojistovna a.s. (Vorsitzen-
der), Allianz-Slovenska poistovna a.s. (Vorsitzender), T. U. Allianz Polska
S.A. (Vorsitzender), T. U. Allianz Zycie Polska S. A. (Vorsitzender)

" Mandate in anderen Kontrollgremien sehen wir dann als ,vergleichbar” an, wenn das Unternehmen borsennotiert ist oder mehr als 500 Mitarbeiter hat.
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Allianz AG
KoniginstraRe 28
80802 Miinchen
Telefon 089 38 00-0
Telefax 089 34 99 41
www.allianz.com

Allianz AG

Reinsurance Branch Asia Pacific
3 Temasek Avenue

#08-01 Centennial Tower
Singapore 039190

Allianz AG

Dubai Branch

Al Attar Business Tower, Office No 2902
Sheikh Zayed Road, Dubai

P.0.Box 7659, Dubai - U.A.E
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