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2011 Verdnde- 2010 2009 2008 2007 2006 2005 Mehrdazu
rung zum auf Seite
Vorjahr
in%
Gebuchte Bruttobeitrage Mio € 3590 -69 3854 3811 3449 3533 4386 4849 19
Selbstbehaltsquote in% 88,2 7,1 Pkt 81,1 82,9 83,0 67,8 65,5 68,5 12
Schadenquote f.e.R. Schaden-Unfall in% 80,2 12,0 Pkt 68,2 63,4 61,6 57.8 60,7 62,6 13
Kostenquote f.e.R. Schaden-Unfall in% 27,1 —0,5 Pkt 27,6 26,7 29,3 28,4 27,6 26,9 13
Schaden-Kosten-Quote f.e.R.
Schaden-Unfall in% 107,3 11,5 Pkt 95,8 90,1 90,9 86,2 88,3 89,5 19
Versicherungstechnisches Ergebnis vor
Schwankungsrickstellung u.&.R. Mio € -163 n/a 161 325 187 278 315 266 12
Versicherungstechnisches Ergebnis f.e.R.  Mio€ 58 -426 101 679 -68 388 365 -125 13
Nichtversicherungstechnisches Ergebnis ~ Mio € 1685 16,1 1451 983 1069 3684 2687 1090 14
Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit ~ Mio € 1743 12,3 1552 1662 1001 4072 3052 965
AuRerordentliches Ergebnis Mio € -2 n/a 178 — — — — — 15
Steuern Mio € 349 -6,7 374 279 581 522 965 466 15
Jahrestiberschuss Mio € 2090 -0,7 2104 1941 1582 4594 4017 1431 15
Kapitalanlagen Mio € 91626 37 88337 87442 87018 84782 84 624 77842 22
Eigenkapital Mio € 42 546 03 42404 42309 41882 42525 36 649 29 660 23
Versicherungstechnische
Riickstellungen f.e.R. Mio € 10527 53 9999 9780 9850 9384 10486 11509
Dividende je Aktie € 450" — 4,50 4,10 3,50 5,50 3,80 2,00 15
Dividendensumme Mio € 20492 08 2032 1850 1580 2472 1642 811 15
Aktienkurs zum 31. Dezember € 7391 -16,9 88,93 87,15 75,00 147,95 154,76 127,94
Marktkapitalisierung zum 31. Dezember ~ Mio € 33651 -16,7 40419 39557 33979 66 600 66 880 51949
JAHRESUBERSCHUSS | in Mio €
+144% . .
T 4594
a0 .
+1807% " -656%
+227% +8_"_‘:%, [ “0Tx
) X 1941 B 2104 2090
1431 1567
2005 2006 2007 2008 2009 2010 201
EIGENKAPITAL | in Mio €
+160% . R s LR AL
42525 41882 42309 42 404 42 546
TBOE - 3epug
29660 [
2005 2007 2008 2009 2010 201

1| Vorschlag

2| Dividendensumme basierend auf der Gesamtanzahl der Aktien. Die tatsdchliche Dividendenzahlung wird um die auf eigene Aktien entfallende Dividende reduziert.
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Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Damen und Herren,

der Aufsichtsrat nahm im Geschaftsjahr 2011 die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben wahr. Wir tiber-
wachten die Geschaftsfihrung der Gesellschaft und berieten den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens. In alle
Entscheidungen, die fir das Unternehmen von grundlegender Bedeutung waren, wurden wir eingebunden.

UBERBLICK

Im Rahmen unserer Uberwachungs- und Beratungstétigkeit lieBen wir uns vom Vorstand regelmaRig, zeitnah und
umfassend berichten, und zwar sowohl schriftlich als auch mundlich. Der Vorstand informierte uns tiber den Gang der
Geschafte sowie die wirtschaftliche und die finanzielle Entwicklung der Allianz Gruppe und der Allianz SE. Weitere
Hauptpunkte der Berichterstattung waren die Unternehmensstrategie, die Entwicklung der Kapitalausstattung sowie
Sonderthemen wie die Auswirkungen der Staatsschuldenkrise in Europa und der Stand der Umsetzung der
Solvency-ll-Richtlinie. Zudem befassten wir uns mit der Planung des Vorstands fiir das Geschaftsjahr 2012, der Mittel-
fristplanung und mit den Abweichungen des tatsachlichen Geschéftsverlaufs von den Planen.

Die Vorstandsberichte zur Geschaftslage und zu besonderen Themen wurden von schriftlichen Prasentationen und
Unterlagen erganzt, die jedes Aufsichtsratsmitglied jeweils vor der Sitzung zur Vorbereitung erhielt. Ebenso lagen uns
derJahres- und Konzernabschluss sowie die Prifungsberichte des Abschlusspriifers rechtzeitig vor der Sitzung vor. Der
Halbjahres- und die Quartalsfinanzberichte sowie die Ergebnisse der priferischen Durchsicht durch den Abschluss-
pritfer gingen den Mitgliedern des Priifungsausschusses zur Vorbereitung zu. Uber zustimmungspflichtige Geschafts-
fihrungsmaRnahmen, wie Unternehmensvertrage oder Ausgabe von Mitarbeiteraktien, fasste der Aufsichtsrat oder
der Stéandige Ausschuss Beschluss.

Im Geschaftsjahr 2011 hielt der Aufsichtsrat vier Sitzungen und eine telefonische Aussprache ab. Die reguldren Sitzungen
fanden im Marz, im Mai, im September und im Dezember statt. Dariiber hinaus wurde im Februar 2011 im Anschluss
an die Sitzung des Prifungsausschusses eine Aussprache Uber den Dividendenvorschlag des Vorstands durchgefuhrt,
bei der alle Aufsichtsratsmitglieder telefonisch teilnehmen konnten. Uber wichtige Vorgénge informierte uns der Vor-
stand schriftlich auch zwischen den Sitzungen. Die Vorsitzenden von Aufsichtsrat und Vorstand tauschten sich zudem
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regelmaRig iber wesentliche Entwicklungen und Entscheidungen aus. Alle Sitzungen des Aufsichtsrats wurden unter
Teilnahme samtlicher Mitglieder abgehalten mit Ausnahme der Sitzung im Marz, an der je ein Anteilseigner- und ein
Arbeitnehmervertreter entschuldigt nicht teilnehmen konnten. Interessenkonflikte, die dem Aufsichtsrat gegeniber
offenzulegen sind und Uber die die Hauptversammlung zu informieren ist, sind im Berichtsjahr nicht aufgetreten.

DIE THEMEN IM AUFSICHTSRATSPLENUM

In allen Aufsichtsratssitzungen des Berichtsjahres 2011 erlduterte uns der Vorstand, wie sich Umsatz und Ergebnis im
Konzern entwickelt hatten; ferner ging er auf den Verlauf in den einzelnen Geschéftssegmenten naher ein und berichtete
Uber die Kapital- und Finanzlage. Kontinuierlich wurden wir vom Vorstand (iber die Auswirkungen von Naturkatastrophen,
den Stand wesentlicher Rechtsstreitigkeiten und die Entwicklung des Borsenkurses der Allianz SE informiert.

Einen wichtigen Schwerpunkt unserer Arbeit im Aufsichtsrat bildeten die Auswirkungen der Staatsschuldenkrise in
Europa. Besonderes Augenmerk richteten wir dabei auf die denkbaren Szenarien und die jeweiligen Konsequenzen, ins-
besondere fir die Solvenzquote und Bewertungsthemen. Wir erérterten mit dem Vorstand auch den Handlungsbedarf,
der aus den Marktstdrungen abzuleiten war.

In der Sitzung am 16. Marz 2011 beschloss der Aufsichtsrat im Rahmen der Executive Session die Verlangerung des
Vorstandsmandats von Herrn Diekmann bis zum 31. Dezember 2014. Das Mandat von Herrn Cucchiani wurde mit Blick
auf die Vollendung des 61. Lebensjahres bis zum 31. Dezember 2012 verldangert. AnschlieRend behandelten wir die
Zielerreichung der einzelnen Vorstandsmitglieder und setzten deren variable Vergiitung entsprechend fest. Im weiteren
Sitzungsverlauf befassten wirunsvorallem mitdem Jahres- und dem Konzernabschluss sowie dem Gewinnverwendungs-
vorschlag des Vorstands fir das Geschaftsjahr 2010. Die beauftragte Wirtschaftspriifungsgesellschaft KPMG berichtete
uber die wesentlichen Ergebnisse der Abschlusspriifung. Dem Gewinnabfiihrungsvertrag zwischen der Allianz SE und
der Allianz Global Investors AG und dem Ausgliederungs- und Ubernahmevertrag zwischen Allianz SE und der Allianz
Deutschland AG erteilte der Aufsichtsrat aufgrund der schriftlichen und mindlichen Erlduterungen des Vorstands die
erforderliche Zustimmung. Dariiber hinaus befasste er sich mit der Tagesordnung fir die ordentliche Hauptversammlung
2011 der Allianz SE und verabschiedete die Beschlussvorschldge des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung. Aufer-
dem machten wir uns anhand eines schriftlichen und mindlichen Berichts des Vorstands im Einzelnen ein Bild tber
die Entwicklungen und Perspektiven bei dem Asset-Manager PIMCO.

Am 4. Mai 2011, unmittelbar vor der Hauptversammlung, informierte uns der Vorstand kurz iiber den Geschéftsverlauf
im ersten Quartal 2011 und die aktuelle Lage der Allianz Gruppe. Weiter nutzten wir die Sitzung, um die anschlieRende
Hauptversammlung vorzubereiten. Nach der Wahl von Herrn Heifs in den Aufsichtsrat durch die Hauptversammlung
haben wir ihn zum Mitglied des Risikoausschusses gewahlt.

In der Sitzung am 15. September 2011 berichtete der Vorstand eingehend tiber den Geschaftsverlauf und die Finanzlage
der Allianz Gruppe sowie die Entwicklung in den einzelnen Segmenten. Wie im Vorjahr widmeten wir unsere besondere
Aufmerksamkeit der Strategie der Allianz Gruppe. Der Beschluss des Vorstands, Mitarbeitern der Allianz Gruppe in
21 Landern Allianz Aktien zu verginstigten Bedingungen zum Kauf anzubieten, wurde vom Aufsichtsrat begriifét. Der
Standige Ausschuss stimmte der entsprechenden Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2010/1l zur Ausgabe der Mit-
arbeiteraktien zu. In der Executive Session beschaftigten wir uns unter anderem mit der Riickdeckung von Pensionsanwart-
schaften.Im Anschluss an die Sitzung fand eine gesonderte Informationsveranstaltung statt, in der Vorstandsmitglieder
aus der Allianz Gruppe zur strategischen Vermaégensanlage, den globalen Versicherungsaktivitdten, dem aktuellen
Stand bei Allianz Deutschland sowie den Charakteristika von Lebensversicherungsprodukten referierten.

In der Sitzung am 14. Dezember 2011 informierte uns der Vorstand tiber die Ergebnisse des dritten Quartals, den weiteren
Geschéftsverlauf und die Lage der Allianz Gruppe sowie Uber die Vergitungsstrukturen innerhalb des Konzerns. Weiter
behandelten wir die Planung fir das Geschéftsjahr 2012 sowie die Mittelfristplanung. Anschlielend gaben wir die
Entsprechenserkldrung zum Deutschen Corporate Governance Kodex ab. In der Executive Session fassten wir zundchst
Beschluss tber die Mandatsbeendigung und Aufhebung der Dienstvertrage von Herrn Dr. Achleitner zum 31. Mai 2012
und Herrn Cucchiani zum 21. Dezember 2011. Damit konnte Herr Cucchiani das ihm angetragene Mandat als CEO bei
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der italienischen Bank Intesa Sanpaolo SpA annehmen und Herr Dr. Achleitner der Bitte der Deutsche Bank AG nach-
kommen, sich im Mai 2012 zur Wahl als Vorsitzender des Aufsichtsrats der Deutsche Bank AG zur Verfiigung zu stellen.
Zudem verabschiedeten wir Herrn Dr. Faber in den Ruhestand. Anschliellend beschlossen wir die Bestellung von Herrn
Bhojwani, Frau Dr. Jung, Herrn Dr. Wemmer und Herrn Dr. Zimmerer sowie den Abschluss entsprechender Dienst-
vertrage. Frau Dr. Jung und Herr Dr. Wemmer wurden fir eine dreijahrige Amtszeit bestellt, die Amtszeit von Herrn
Bhojwani und Herrn Dr. Zimmerer legten wir vor dem Hintergrund ihrer bisherigen Organfunktionen in der Allianz
Gruppe auf fiinf Jahre beziehungsweise vier Jahre und sieben Monate fest. Auf Grundlage der Vorbereitung durch den
Personalausschuss Gberprifte der Aufsichtsrat anhand eines vertikalen und horizontalen Vergleichs die Angemessenheit
der Vorstandsvergltung. Der Aufsichtsrat folgte dem Vorschlag des Personalausschusses zur Anpassung der Festver-
gltung einzelner Vorstandsmitglieder sowie zur Festsetzung der jahrlichen Beitrdge fir die Altersvorsorge der Vorstands-
mitglieder fir das Jahr 2012. Unter Berlicksichtigung dieser Anpassungen stellten wir die Angemessenheit der
Vorstandsvergitung fest. In diesem Zusammenhang verabschiedete der Aufsichtsrat auch die Ziele fur die variable
Vergiitung der Vorstandsmitglieder fiir das Jahr 2012 sowie eine Anderung der Allokation der Ziele fir den Mid-Term-
Bonus 2010 bis 2012, die sich aus den Verdnderungen im Vorstand ergeben hat. Weiter nutzten wir die Sitzung fir die
regelmalige Effizienzpriifung des Aufsichtsrats. Anhand der Vorbereitung durch den Standigen Ausschuss diskutierten
wir Verbesserungsmaoglichkeiten und hielten entsprechende MaRnahmen fir die Zukunft fest. Im Anschluss beschlossen
die Anteilseignervertreter auf Vorschlag des Nominierungsausschusses und unter Beriicksichtigung der im Dezember
2010 verabschiedeten Ziele zur Zusammensetzung des Aufsichtsrats die Kandidatenvorschldge fir die Anteilseigner-
seite an die ordentliche Hauptversammlung 2012 fir die Aufsichtsratswahl.

ENTSPRECHENSERKLARUNG ZUM DEUTSCHEN CORPORATE GOVERNANCE KODEX

Vorstand und Aufsichtsrat haben am 14. Dezember 2011 die Entsprechenserklarung nach § 161 Aktiengesetz abgegeben
und diese den Aktiondren auf der Webseite der Gesellschaft dauerhaft zuganglich gemacht. Die Allianz SE hat seit der
letzten Entsprechenserkldrung mit einer Ausnahme samtliche Empfehlungen der Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex in der Fassung vom 26. Mai 2010 befolgt. Auch in Zukunft wird sie den Empfehlungen mit
einer Ausnahme entsprechen: In Abweichung von Ziff. 5.4.6 Abs. 2 Satz 1 Deutscher Corporate Governance Kodex sieht
die von der Hauptversammlung am 4. Mai 2011 beschlossene und in der Satzung geregelte Vergitung fir den Auf-
sichtsrat keine erfolgsorientierten Vergltungskomponenten vor.

Weitergehende Erlduterungen zur Corporate Governance in der Allianz Gruppe entnehmen Sie dem ,Corporate-
Governance-Bericht und der Erklarung zur Unternehmensfiihrung” ab Seite 59. Vertiefende Informationen zur Corporate
Governance finden Sie zudem auf der Webseite der Allianz unter WWW.ALLIANZ.COM/CG.

ARBEIT DER AUSSCHUSSE

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat verschiedene Ausschisse gebildet: den Prifungs-
ausschuss, den Standigen Ausschuss, den Personalausschuss, den Risikoausschuss und den Nominierungsausschuss.
Die Ausschisse bereiten die Beratung und die Beschlussfassung im Plenum vor. Dartber hinaus sind den Ausschiissen
auch eigene Beschlusszustandigkeiten bertragen worden. Einen Vermittlungsausschuss gibt es nicht, weil das Mit-
bestimmungsgesetz, das diesen Ausschuss vorsieht, fir die Allianz SE nicht gilt. Wie sich die Ausschiisse zum Berichts-
jahresende zusammensetzten, entnehmen Sie der Seite 62.


www.allianz.com/cg
www.allianz.com/cg
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Der STANDIGE AUSSCHUSS befasste sich 2011 in drei turnusméligen Sitzungen vor allem mit Corporate-Gover-
nance-Fragen, der Vorbereitung der ordentlichen Hauptversammlung, dem Mitarbeiteraktienkaufprogramm und der
Effizienzprifung des Aufsichtsrats. Wahrend des Geschéftsjahres waren durch den Ausschuss Zustimmungsbeschlisse
zu fassen, und zwar zur Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2010/Il fur die Ausgabe von Mitarbeiteraktien, zur
Ausnutzung der von der ordentlichen Hauptversammlung 2010 erteilten Ermachtigung zur Ausgabe von Wandel-
schuldverschreibungen und zur Gewahrung von Krediten an leitende Angestellte. In der September-Sitzung fihrte der
Ausschuss auf Basis einer vorab an die Mitglieder versandten Themenliste eine Effizienzprifung durch.

Der PERSONALAUSSCHUSS tagte sechsmal. Behandelt wurden Personalangelegenheiten sowie Struktur und Hohe
der Vorstandsvergiitung. Der Ausschuss bereitete die Uberpriifung des Vergiitungssystems fiir den Vorstand vor, ein-
schlieRlich der wesentlichen Vertragselemente und der Festsetzung der Ziele fr die variable Vergltung. Zudem
befasste er sich mit der Zielerreichung der Vorstandsmitglieder fiir den Jahresbonus 2010, der Zuteilung fir die aktien-
basierte Vergitung sowie der indikativen Zuschreibung fir den Mid-Term-Bonus 2010 bis 2012. In mehreren Sitzungen
beriet der Ausschuss Uber die Mandatsbeendigung und Aufhebung der Dienstvertrége von Herrn Dr. Achleitner und
Herrn Cucchiani. Da auch Herr Dr. Faber aus Altersgrinden zum Jahresende ausschied, beschéftigten wir uns zudem
intensiv mit der Nachfolge fur diese Vorstandspositionen. SchlieRlich schlug der Personalausschuss dem Plenum die
Bestellung von Herrn Bhojwani, Frau Dr.Jung, Herrn Dr. Wemmer und Herrn Dr. Zimmerer vor. Auch die entsprechenden
Dienstvertrdge wurden vom Personalausschuss vorbereitet. Der Ausschuss befasste sich auRerdem mit den externen
Mandaten, die Vorstandsmitglieder im Interesse der Allianz Gruppe wahrnehmen.

Der PROFUNGSAUSSCHUSS hielt im Geschaftsjahr 2011 funf Sitzungen ab. Wir erérterten in Gegenwart des
Abschlussprifers die Jahresabschliisse der Allianz SE und des Konzerns, die Lageberichte und die Priifungsberichte.
Ferner prifte der Ausschuss den Halbjahres- sowie die Quartalsfinanzberichte und besprach im Beisein des Abschluss-
prifers deren priferische Durchsicht. Der Prifungsausschuss sah im Rahmen seiner Priifungen keinen Anlass fir
Beanstandungen. Weiterhin befasste sich der Ausschuss mit der Erteilung der Prifungsauftrage und der Festlegung
der Prifungsschwerpunkte. Zudem wurde die Vergabe von Auftrdgen fur nicht prifungsbezogene Dienstleistungen an
den Abschlussprifer besprochen. Weitere Themen waren das Risikomanagement- und Risikoliberwachungssystem,
das Compliance-System, das interne Revisionssystem sowie der Rechnungslegungsprozess und die internen Kontrollen
im Rahmen der Finanzberichterstattung. Fortlaufend lief8 sich der Ausschuss von den Leitern der Fachbereiche Group
Audit, Group Legal und Group Compliance ber wesentliche Revisionsergebnisse sowie Rechts- und Compliance-
Themen berichten. In der Mérz-Sitzung informierte der Vorstand aulRerdem (iber Private-Equity-Investments der Allianz
Gruppe. Im August fihrte der Prifungsausschuss eine Effizienzprifung durch. Anhand der Vorbereitung durch die
Mitglieder diskutierten wir Verbesserungsmoglichkeiten und hielten in der darauffolgenden Sitzung im November
entsprechende Malinahmen fir die Zukunft fest. Ebenfalls in der August-Sitzung lieR8 sich der Ausschuss den Priifungs-
plan von Group Audit fir das Jahr 2012 vorstellen.

Der RISIKOAUSSCHUSS hieltimJahr 2011 zwei Sitzungen ab. In beiden Sitzungen berieten wir mit dem Vorstand die
aktuelle Risikosituation der Allianz Gruppe und lieBen uns den aktuellen Stand der Vorbereitungen auf die risikoorien-
tierte Weiterentwicklung der gesetzlichen Eigenmittelanforderungen fir Versicherungsunternehmen (,,Solvency I1")
darlegen. Der Ausschuss befasste sich auch eingehend mit den Folgen der Staatsschuldenkrise in Europa und den
Risiken aus Naturkatastrophen. Ein weiterer Fokus unserer Arbeit war die Risikoaufbauorganisation. Den Risikobericht
im Lagebericht und im Konzernlagebericht sowie die weiteren risikobezogenen Aussagen im Jahres- und im Konzern-
abschluss sowie im Lagebericht und im Konzernlagebericht unterzogen wir einer Vorprifung und informierten den
Prifungsausschuss Uber das Ergebnis. In der September-Sitzung fihrten wir eine Effizienzprifung durch. Wir disku-
tierten Verbesserungsmaoglichkeiten auf Basis einer Themenliste, die vorab an die Mitglieder versandt worden war.

Der NOMINIERUNGSAUSSCHUSS tagte im Geschaftsjahr zweimal. In beiden Sitzungen berieten wir Giber Kandidaten
fur die Aufsichtsratswahl durch die ordentliche Hauptversammlung 2012. Unter Berticksichtigung der Ziele fir die
Zusammensetzung des Aufsichtsrats (siehe dazu Seite 63) erarbeitete der Ausschuss Vorschlage fir die Anteilseigner-
seite und prasentierte diese dem Plenum.

Uber die Arbeit in den Ausschiissen wurde der Aufsichtsrat regelmaRig und umfassend unterrichtet.

s

B 63

Ziele des Aufsichts-
rats hinsichtlich
seiner Zusammen-
setzung
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VORSITZ UND AUSSCHUSSE DES AUFSICHTSRATS|Stand 31. Dezember 2011

VORSITZENDER DES AUFSICHTSRATS | Dr. Henning Schulte-Noelle

STELLVERTRETENDE VORSITZENDE DES AUFSICHTSRATS |Dr. Gerhard Cromme, Rolf Zimmermann
NOMINIERUNGSAUSSCHUSS | Dr.Henning Schulte-Noelle (Vorsitzender), Dr. Gerhard Cromme, Prof. Dr. Renate Kdcher
PERSONALAUSSCHUSS | Dr.Henning Schulte-Noelle (Vorsitzender), Dr. Gerhard Cromme, Rolf Zimmermann

PRUFUNGSAUSSCHUSS | Dr. Wulf Bernotat (Vorsitzender), Igor Landau, Dr. Henning Schulte-Noelle, Jean-Jacques Cette, Jérg Reinbrecht
RISIKOAUSSCHUSS |Dr.Henning Schulte-Noelle (Vorsitzender), Prof. Dr. Renate Kocher, Peter Denis Sutherland , Godfrey Robert Hayward, Franz Heil3

STANDIGER AUSSCHUSS | Dr. Henning Schulte-Noelle (Vorsitzender), Dr. Wulf Bernotat, Dr. Gerhard Cromme, Peter Kossubek, Rolf Zimmermann

JAHRES- UND KONZERNABSCHLUSSPRUFUNG

Aufgrund einer gesetzlichen Sonderregelung fir Versicherungsunternehmen werden der Abschlussprifer und der
Prifer fur die priferische Durchsicht des Halbjahresfinanzberichts durch den Aufsichtsrat der Allianz SE und nicht durch
die Hauptversammlung bestellt. Zum Abschlusspriifer fiir den Jahres- und den Konzernabschluss sowie fir die prife-
rische Durchsicht des Halbjahresfinanzberichts hat der Aufsichtsrat die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft
(KPMG), Miinchen, bestellt. KPMG hat die Jahresabschliisse der Allianz SE und des Konzerns sowie die jeweiligen Lage-
berichte geprift und mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Der Konzernabschluss wurde auf
der Grundlage der internationalen Rechnungslegungsstandards (IFRS), wie sie in der Europdischen Union anzuwenden
sind, aufgestellt. Den Halbjahres- und die Quartalsfinanzberichte hat KPMG einer priferischen Durchsicht unterzogen.

Alle Aufsichtsratsmitglieder haben die Jahresabschlussunterlagen und die Priifungsberichte von KPMG fir das
Geschaftsjahr 2011 rechtzeitig erhalten. Im Prifungsausschuss wurden am 22. Februar 2012 auf vorldufiger Grundlage
die Abschlisse und die Prifungsergebnisse der KPMG erdrtert. Im Anschluss daran hatten alle Aufsichtsratsmitglieder
die Méglichkeit, an einer telefonischen Aussprache tiber den Dividendenvorschlag des Vorstands teilzunehmen. Uber
die fertiggestellten Abschlussunterlagen und die Prifungsberichte der KPMG wurde am 22. Marz 2012 im Priifungs-
ausschuss und im Aufsichtsratsplenum beraten. An diesen Erorterungen nahmen die Abschlussprifer jeweils teil und
prasentierten die wesentlichen Priifungsergebnisse. Schwachen des internen Kontrollsystems fiir den Rechnungs-
legungsprozess wurden dabei nicht festgestellt. Umstande, die die Befangenheit des Abschlusspriifers besorgen lassen,
lagen nicht vor.

Aufgrund eigener Priifungen des Jahres- und des Konzernabschlusses, des Lageberichts und des Konzernlageberichts
sowie des Gewinnverwendungsvorschlags haben wir keine Einwendungen erhoben und das Ergebnis der KPMG-
Abschlussprifung zustimmend zur Kenntnis genommen. Den vom Vorstand aufgestellten Jahres- und den Konzern-
abschluss haben wir gebilligt; der Jahresabschluss ist damit festgestellt. Dem Gewinnverwendungsvorschlag des
Vorstands schlieen wir uns an.

Der Aufsichtsrat dankt allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Allianz Gruppengesellschaften fur ihren grolien
personlichen Einsatz im abgelaufenen Geschéftsjahr.
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BESETZUNG VON AUFSICHTSRAT UND VORSTAND

Zum 21. Dezember 2011 ist Herr Cucchiani und zum 31. Dezember 2011 Herr Dr. Faber aus dem Vorstand der Allianz
SE ausgeschieden. Der Aufsichtsrat hat beiden Herren fir ihre exzellente und Gberaus erfolgreiche Arbeit gedankt.
Herrn Dr. Fabers Zustdndigkeit fir das globale Asset Management hat zum 1. Januar 2012 Herr Ralph Gbernommen.

Mit Wirkung zum 1. Januar 2012 hat der Aufsichtsrat Herrn Bhojwani, Frau Dr. Jung und Herrn Dr. Wemmer in den
Vorstand der Allianz SE bestellt. Herr Bhojwani war bereits zuvor in der Allianz Gruppe tatig, zuletzt als CEO von Allianz
Life, und hat von Herrn Ralph das Ressort Insurance USA (ibernommen. Frau Dr. Jung ist fir Insurance Iberia & Latin
America, Legal & Compliance, Strategic Participations sowie M&A zustandig. Sie ist bereits seit vielen Jahren in der
Allianz Gruppe beschéftigt und leitete zuletzt den Fachbereich M&A. Herr Dr. Wemmer hat von Herrn Cucchiani das
Ressort Insurance Western & Southern Europe mit Ausnahme der German Speaking Countries sowie Iberia bernom-
men und ist zudem fur den Bereich Global Property-Casualty zustandig. Zuvor war Herr Dr. Wemmer Chief Financial
Officer der Zurich Financial Services Group und Chairman fir das Europa-Geschaft bei der Zurich Financial Services
Group, ZUrich.

Zum 31. Mai 2012 wird Herr Dr. Achleitner aus dem Vorstand der Allianz SE ausscheiden. Als Nachfolger hat der Auf-
sichtsrat zum 1.Juni 2012 Herrn Dr. Zimmerer in den Vorstand der Allianz SE bestellt. Er wird zudem den Bereich Global
Life Gbernehmen. Bis zu seinem Amtsantritt ist Herr Dr. Zimmerer Vorstandsmitglied der Allianz Deutschland AG und
Vorsitzender des Vorstands der Allianz Lebensversicherungs-AG.

Der Aufsichtsrat hat sich vom Vorstand jeweils tiber die Aufgabenverteilung im Vorstand informieren lassen und dar-
uber beraten.

Auch im Aufsichtsrat ergab sich eine Anderung. Herr HeiR wurde als Nachfolger des zum 31. Dezember 2010 aus dem
Aufsichtsrat ausgeschiedenen Herrn Grimm zundchst gerichtlich mit Wirkung zum 1. Januar 2011 in den Aufsichtsrat
bestellt. Am 4. Mai 2011 wahlte die Hauptversammlung Herrn Heil3 in den Aufsichtsrat. Die Amtszeit des Aufsichtsrats
lauft mit Ablauf der ordentlichen Hauptversammlung 2012 aus.

Daich selbstwegen Erreichen der Altersgrenze nicht mehr zur Wiederwahl stehe, gehen damit fiir mich 37 Jahre eines
erfillten Berufslebens im Dienste der Allianz zu Ende. Es liegt mir sehr daran, Ihnen, liebe Aktiondrinnen und Aktionare,
an dieser Stelle herzlich dafiir zu danken, dass Sie mir tiber viele Jahre Ihr Vertrauen geschenkt haben.

Minchen, den 22. Mérz 2012

Fur den Aufsichtsrat:

Dr. Henning Schulte-Noelle
Vorsitzender
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. Mitglieder des Aufsichtsrats

DR. HENNING SCHULTE-NOELLE
Vorsitzender
Ehem. Vorsitzender des Vorstands, Allianz AG

DR. GERHARD CROMME
Stv. Vorsitzender
Vorsitzender des Aufsichtsrats, ThyssenKrupp AG

ROLF ZIMMERMANN
Stv. Vorsitzender
Angestellter, Allianz Deutschland AG

DR. WULF BERNOTAT
Ehem. Vorsitzender des Vorstands, E.ON AG

JEAN-JACQUES CETTE
Vorsitzender des Konzernbetriebsrates, Allianz France S.A.

GODFREY ROBERT HAYWARD
Angestellter, Allianz Insurance plc

FRANZ HEISS
Angestellter, Allianz Beratungs- und Vertriebs-AG

PROF. DR. RENATE KOCHER
Geschéftsfihrerin, Institut fir Demoskopie Allensbach

PETER KOSSUBEK
Angestellter, Allianz Deutschland AG

IGOR LANDAU
Mitglied des Verwaltungsrats, Sanofi-Aventis S.A.

JORG REINBRECHT
Gewerkschaftssekretar, ver.di Bezirk Hannover

PETER DENIS SUTHERLAND
Vorsitzender, Goldman Sachs International



MITGLIEDER DES AUFSICHTSRATS, MITGLIEDER DES VORSTANDS

Mitglieder des Vorstands

MICHAEL DIEKMANN

Vorsitzender des Vorstands

MANUEL BAUER

Insurance Growth Markets

ENRICO CUCCHIANI

Insurance Europe (& South America)
bis 21. Dezember 2011

DR. CHRISTOF MASCHER

Operations

DR. WERNER ZEDELIUS

Insurance German Speaking Countries,
Human Resources

DR. PAUL ACHLEITNER

Finance
bis 31. Mai 2012

GARY BHOJWANI

Insurance USA
seit 1.Januar 2012

DR. JOACHIM FABER

Asset Management (Worldwide)
bis 31. Dezember 2011

JAY RALPH

Insurance NAFTA Markets
bis 31. Dezember 2011

Asset Management (Worldwide)
seit 1.Januar 2012

DR. MAXIMILIAN ZIMMERER

Finance
ab 1.Juni 2012

OLIVER BATE

Controlling, Reporting, Risk
ab 1.Juni 2012 auch Investor Relations

CLEMENT BOOTH

Global Insurance Lines & Anglo Markets

DR. HELGA JUNG

Insurance Iberia & Latin America,
Legal & Compliance, M&A
seit 1.Januar 2012

DR. DIETER WEMMER

Insurance Western & Southern Europe
seit 1.Januar 2012
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Die in diesem Dokument enthaltenen Aussagen konnen Prognosen, Erwartungen oder andere die Zukunft betreffende Aussagen enthalten, die auf den aktuellen Einschdtzungen und Annahmen
des Managements beruhen und mit bekannten und unbekannten Risiken und Ungewissheiten verbunden sind. Die tatsachlichen Ergebnisse und Entwicklungen kdnnen daher wesentlich von
den geéduRerten Erwartungen und Annahmen abweichen. Neben weiteren hier nicht aufgefiihrten Griinden kénnen sich Abweichungen aus Veranderungen der allgemeinen wirtschaftlichen
Lage und der Wettbewerbssituation, vor allem in Allianz Kerngeschaftsfeldern und -mérkten, oder aus Akquisitionen sowie der anschlieBenden Integration von Unternehmen und aus Restruk-
turierungsmafBnahmen ergeben. Abweichungen kénnen auerdem aus dem AusmaR oder der Haufigkeit von Versicherungsfallen (zum Beispiel durch Naturkatastrophen), der Entwicklung
von Schadenkosten, Stornoraten, Sterblichkeits- und Krankheitsraten beziehungsweise -tendenzen und, insbesondere im Bankbereich, aus der Ausfallrate von Kreditnehmern resultieren. Auch
die Entwicklungen der Finanzmarkte (zum Beispiel Marktschwankungen oder Kreditausfalle) und der Wechselkurse sowie nationale und internationale Gesetzesanderungen, insbesondere
hinsichtlich steuerlicher Regelungen, konnen entsprechenden Einfluss haben. Terroranschlége und deren Folgen kénnen die Wahrscheinlichkeit und das AusmaR von Abweichungen erhéhen.

Die Gesellschaft Gbernimmt keine Verpflichtung, Zukunftsaussagen zu aktualisieren.
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Gebuchte
Bruttobeitrage

II. Zusammenfassung und Ausblick

= Aufgrund aulBergewéhnlich hoher Schaden aus Naturkatastrophen verringerte sich das
versicherungstechnische Ergebnis vor Schwankungsrtickstellung auf — 163 Mio €.

m Der Jahrestberschuss blieb mit 2 090 Mio € auf dem Niveau des Vorjahres.

m Wir schlagen eine Dividende von 4,50 € je Aktie vor.

Ergebnistibersicht

VERKURZTE GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

2011 2010

Mio € Mio €
Gebuchte Bruttobeitrage 3590 3854
Verdiente Beitrage f.e.R. 3219 3151
Aufwendungen far Versicherungsflle f.e.R. -2622 -2253
Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb f.e.R. -895 - 3868
Sonstige versicherungstechnische Positionen f.e.R. 135 131
Versicherungstechnisches Ergebnis vor Schwankungsriickstellung u.a.R. -163 161
Veranderung der Schwankungsriickstellung und &hnlicher Riickstellungen 221 -60
Versicherungstechnisches Ergebnis f.e.R. 58 101
Kapitalanlageergebnis 2784 2604
Technischer Zinsertrag -136 -127
Sonstiges nichtversicherungstechnisches Ergebnis -963 —-1026
Nichtversicherungstechnisches Ergebnis 1685 1451
Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 1743 1552
AuRerordentliches Ergebnis -2 178
Steuern 349 374
Jahresuiberschuss 2090 2104

VERSICHERUNGSTECHNISCHES ERGEBNIS VOR SCHWANKUNGSRUCKSTELLUNG U.A.R.

Angesichts der stagnierenden Preisentwicklung auf den Rickversicherungsmérkten im Jahr 2011 blieben wir unserer
selektiven Zeichnungspolitik treu.

Die GEBUCHTEN BRUTTOBEITRAGE verringerten sich erwartungsgemals und gingen um 6,9% auf 3 590 (3 854)
Mio € zuriick. Einer der Griinde hierflr war, dass ein beitragsstarker Quotenriickversicherungsvertrag mit einem anderen
Ruckversicherer nicht erneuert wurde. AuRerdem entwickelte sich auch das Geschéftsvolumen im externen Geschaft
rickldufig, vor allem in den Zweigen Kraftfahrt und Extended Coverage. Dies wurde allerdings zum Teil durch ein
Wachstum von 7,8% in der Lebensriickversicherung kompensiert.

Weiter beendeten wir einen grofSen Retrozessionsvertrag, wodurch sich die Selbstbehaltsquote auf 88,2 (81,1) % erhohte
und die VERDIENTEN BEITRAGE F.E.R. auf3219 (3 151) Mio € stiegen.



ZUSAMMENFASSUNG UND AUSBLICK ‘ 13

Schwerste Erdbeben (u. a. Neuseeland und Japan) wie auch eine Reihe von wetterbedingter Katastrophen fihrten dazu,
dass das Jahr 2011 als Jahr mit den hochsten Schaden aus Naturkatastrophen aller Zeiten gilt. Diese belasteten die
gesamte Ruckversicherungsbranche und unser Portfolio in signifikanter Weise. Die Schaden aus diesen Ereignissen
summierten sich 2011 auf 753 (385) Mio € und erhohten die Schadenquote f.e.R. fir Geschéftsjahresschaden um 26,5
Prozentpunkte. Infolgedessen stieg auch die Schadenquote f.e.R. fir Geschaftsjahresschaden in der Schaden- und
Unfallrtickversicherung deutlich auf 88,5 (74,1) %.

NATURKATASTROPHEN

Schadenbelastung
Allianz SE
Mio €

GROSSSCHADEN 2011
Erdbeben Neuseeland (Februar) 233
Uberschwemmungen Thailand 200
Erdbeben Japan 121
Stiirme Deutschland 63
Uberschwemmungen Brisbane / Toowoomba, Australien 43
Weitere 93
Gesamt 753

GROSSSCHADEN 2010
Sturmtief Perth, Australien 84
Erdbeben Neuseeland 69
Sturmtief Victoria, Australien 62
Erdbeben Chile 42
Weitere 128
Gesamt 385

Die héhere Belastung durch Geschéftsjahresschaden wurde jedoch teilweise durch einen Abwicklungsgewinn von
236 (166) Mio € ausgeglichen, der im Wesentlichen auf die Kreditriickversicherung und Zweige mit kurzen Schadenab-
wicklungszeiten wie zum Beispiel Feuer- und Kraftfahrtriickversicherung entfiel. Die gesamte Schadenquote f.e.R.
Schaden-Unfall belief sich somit auf 80,2 (68,2) %.

Die Kostenquote f.e.R.im Schaden-Unfallrickversicherungsgeschaft verbesserte sich auf 27,1 (27,6) % dank der um 0,6
Prozentpunkte geringeren Abschlusskostenquote von 24,8 (25,4) %. Vorwiegend bewirkten geringere Abschlusskosten
furdas externe Geschaftin den Zweigniederlassungen Singapur und Zirich diese Verbesserung. Der Verwaltungskosten-
satz hingegen blieb nahezu unveréndert bei 2,3 (2,2) %.

Das VERSICHERUNGSTECHNISCHE ERGEBNIS VOR SCHWANKUNGSRUCKSTELLUNG U.A.R. blieb mit
minus 163 Mio € deutlich hinter dem Vorjahresergebnis von plus 161 Mio € zuriick. Der Hauptgrund hierfir liegt in den
drastisch angestiegenen Schaden aus Naturkatastrophen, die 2011 vorwiegend im asiatisch-pazifischen Raum zu ver-
zeichnen waren.

VERSICHERUNGSTECHNISCHES ERGEBNIS F.E.R.

Das VERSICHERUNGSTECHNISCHE ERGEBNIS F.E.R. betrug 58 (101) Mio €. Die AUFLOSUNG DER SCHWAN- DW

KUNGSRUCKSTELLUNG U.A.R. milderte die Belastung des Ergebnisses durch die aufgezeigten schweren Natur- Ver;me;ungs-
technische

katastrophen ab. Riickstellungen

Im Jahr 2010 waren diese Reserven vor allem wegen unterdurchschnittlicher Schaden in der Kreditriickversicherung
um 60 Mio € erhoht worden. Im Berichtsjahr beinhaltete das versicherungstechnische Ergebnis f.e.R. 221 Mio €, die aus
der Auflssung der Reserve vorwiegend in der Feuerriickversicherung sowie den ,Ubrigen Zweigen" stammten. Vor
allem in diesen beiden Zweigen war die Schadenbelastung durch Naturkatastrophen tiberdurchschnittlich hoch.
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NICHTVERSICHERUNGSTECHNISCHES ERGEBNIS

2011 2010 Verénderung
Mio € Mio € Mio €
Ertrage aus Kapitalanlagen
Ertrdge aus Gewinnabfihrungsvertragen 1392 1421 -29
Ertrdge aus verbundenen Unternehmen und Beteiligungen 2929 2383 546
Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen 618 515 103
Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 646 369 277
Ertrage aus Zuschreibungen 43 60 -17
Zwischensumme 5628 4748 880
Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen
und sonstige Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen -1439 —-1205 -234
Abschreibungen auf Kapitalanlagen —1097 -715 -382
Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen -123 -91 -32
Aufwendungen aus Verlustiibernahme -185 -133 -52
Zwischensumme -2844 -2144 —-700
Kapitalanlageergebnis 2784 2604 180

Das KAPITALANLAGEERGEBNIS stieg um 180 Mio € auf 2 784 Mio €.

Die ERTRAGE AUS GEWINNABFUHRUNGSVERTRAGEN sanken leicht um 29 Mio € auf 1 392 Mio €. Die Gewinnab-
fihrungen der Allianz Deutschland AG und der Allianz Global Corporate and Specialty AG gingen jeweils um 167 Mio €
auf 936 Mio € beziehungsweise um 92 Mio € auf 187 Mio € zuriick, wobei dieser Riickgang durch die Gewinnabfiihrung
der Allianz Global Investors AG in Hohe von 228 Mio € fast ausgeglichen wurde. Mit der Allianz Global Investors AG war
2011 ein Gewinnabfiihrungsvertrag neu geschlossen worden.

Der Anstieg der ERTRAGE AUS VERBUNDENEN UNTERNEHMEN UND BETEILIGUNGEN um 546 Mio € auf 2 929
Mio € ist hauptsdchlich auf eine hohere Dividendenzahlung der Allianz Europe B.V. zuriickzufiihren, die um 586 Mio €
auf 1029 Mio € angestiegen war. Das Ergebnis fiir 2011 ist ebenfalls malRgeblich gepragt durch Dividendenzahlungen
in Hohe von 1 848 Mio €, die wir von der Allianz of America Inc. erhielten.

Das Volumen unserer verzinslichen Kapitalanlagen ist im Berichtsjahr angestiegen — entsprechend nahmen die
ERTRAGE AUS ANDEREN KAPITALANLAGEN um 103 Mio € auf 618 Mio € zu.

Die GEWINNE AUS DEM ABGANG VON KAPITALANLAGEN erhohten sich um 277 Mio € auf 646 Mio €. Im Wesent-
lichen resultierten diese Gewinne aus der Reorganisation von Holding-Strukturen bei unseren Konzerntéchtern Allianz
Versicherungs-AG (427 Mio €) und Allianz Private Krankenversicherungs-AG (51 Mio €) sowie aus dem Verkauf von
Anleihen (135 Mio €).

Die AUFWENDUNGEN FUR DIE VERWALTUNG VON KAPITALANLAGEN, ZINSAUFWENDUNGEN UND SONSTI-
GEN AUFWENDUNGEN FUR DIE KAPITALANLAGEN stiegenin Summe um 234 Mio € auf 1439 Mio €. Grund waren
hohere Zinsaufwendungen im Zusammenhang mit gestiegenen konzerninternen Finanzierungsverbindlichkeiten.
Diese wiederum resultierten zum Teil aus dem Transfer der Erldse aus einer neuen Nachranganleihe in Hohe von
2 Mrd €, die von Allianz Finance Il B.V., Amsterdam, begeben wurde.

Die ABSCHREIBUNGEN AUF KAPITALANLAGEN nahmenim Berichtsjahr um 382 Mio € auf 1 097 Mio € zu. 581 Mio €
davon entfielen auf unsere Anteile an der Commerzbank AG. Weitere Abschreibungen nahmen wir vor allem auf Anteile
an verbundenen Unternehmen (385 Mio €) sowie auf unser Anleiheportfolio (94 Mio €) vor.

Die VERLUSTE AUS DEM ABGANG VON KAPITALANLAGEN erhohten sich um 32 Mio € auf 123 Mio € und resultierten
vor allem aus dem Verkauf von Anleihen (81 Mio €).
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Die AUFWENDUNGEN AUS VERLUSTUBERNAHME stiegen um 52 Mio € auf 185 Mio €. Dies ist insbesondere darauf
zurlickzufuhren, dass wir Verluste von einer Investmentholding in Hohe von 34 Mio € infolge der Abschreibung auf
Aktienbestande sowie um 34 Mio € hohere Verluste von unserer Servicegesellschaft Allianz Managed Operations &
Services SE Gbernahmen.

B SONSTIGES NICHTVERSICHERUNGSTECHNISCHES ERGEBNIS

Das SONSTIGE NICHTVERSICHERUNGSTECHNISCHE ERGEBNIS verbesserte sichvon—1026 Mio € auf—963 Mio €,
vornehmlich, weil sich das Wéhrungsergebnis um 344 Mio € verbessert hatte. Dieser Anstieg wurde wiederum gréRten-
teils durch die um 171 Mio € gestiegenen Aufwendungen fiir Finanzgarantien und das um 90 Mio € schlechtere Derivate-
ergebnis kompensiert.

AUSSERORDENTLICHES ERGEBNIS

Der aus der erstmaligen Anwendung des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes (BilMoG) im Jahr 2010 resultierende
Umstellungsaufwand bei den Pensionsriickstellungen wird auf bis zu 15 Jahre verteilt. Dies fihrte im Geschaftsjahr
2071 zU AUSSERORDENTLICHEN AUFWENDUNGEN in Hohe von 2 Mio €. Weitere Informationen dazu finden Sie im
Anhang unter Angabe 24.

STEUERN UND JAHRESUBERSCHUSS

Soweit gesetzlich zuléssig, bildet die Allianz SE als Organtrdgerin mit den deutschen Tochterunternehmen eine
korperschaft- und gewerbesteuerliche Organschaft. Im Wesentlichen ist lediglich die Allianz Lebensversicherungs-AG
darin nicht mit einbezogen. Als Organtragerin ist die Allianz SE gegeniiber den Steuerbehdrden alleinige Schuldnerin
der Ertragsteuern des Organkreises.

Im Jahr 2011 erhielt die Allianz SE von den Konzerngesellschaften, die 2011 ein steuerpflichtiges Einkommen erzielt
hatten, 441 (438) Mio € flr die Nutzung steuerlicher Verluste. Die Steuerschuld der Allianz SE betrug im Berichtsjahr
84 Mio €.

Nach dem positiven steuerlichen Ergebnis belief sich der JAHRESUBERSCHUSS auf2 090 (2 104) Mio €.

Gewinnverwendungsvorschlag

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, den 2011 erzielten Bilanzgewinn der Allianz SE in Hohe von 2 048 850 000 €
wie folgt zu verwenden:

= Ausschittung einer Dividende von 4,50 € auf jede gewinnberechtigte Stlickaktie: 2 036 533 689 €
= Gewinnvortrag: 12316 311 €

Der Gewinnverwendungsvorschlag beriicksichtigt die von der Gesellschaft im Zeitpunkt der Bekanntmachung der
Einberufung der Hauptversammlung im elektronischen Bundesanzeiger unmittelbar oder mittelbar gehaltenen
2 736 958 eigenen Aktien, die gemals § 71b AktG' nicht dividendenberechtigt sind. Bis zur Hauptversammlung kann
sich die Zahl der dividendenberechtigten Aktien verandern. In diesem Fall wird bei unverdnderter Ausschiittung von
4,50 € je dividendenberechtigter Stlickaktie der Hauptversammlung ein entsprechend angepasster Beschlussvorschlag
uber die Gewinnverwendung unterbreitet werden.

1| Die Vorschriften des Aktiengesetzes finden auf die Gesellschaft gemaR Art. 9 Abs. 1 lit. c) ii), Art. 10 der Verordnung (EG) Nr.2157/2001 des Rates vom 8. Oktober 2001 iiber das Statut der Européischen
Gesellschaft (SE) Anwendung, soweit sich aus speziellen Vorschriften der SE-Verordnung nichts anderes ergibt.
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Geschaftlicher Ausblick

Unser Ausblick geht davon aus, dass sich massive Erschiitterungen — beispielsweise durch weitreichende geopolitische
Spannungen, staatliche Schuldenkrisen in grolRen Industrienationen oder Wéahrungs- und Handelskriege —in Grenzen
halten werden.

Unser Ausblick beruht auf den folgenden Annahmen:

= moderates weltwirtschaftliches Wachstum

= weiterhin niedrige Zinssétze

= keine dramatische Anderung des Zinsumfeldes

= keine drastischen finanzpolitischen und regulatorischen Eingriffe

= eine durchschnittlichere Entwicklung der Schadenhohe von Naturkatastrophen
= keine massiven Erschitterungen der Kapitalmarkte

Mit einem breiten Angebot an RUCKVERSICHERUNGSPRODUKTEN wendet sich die Allianz SE besonders an die
operativen Versicherungseinheiten der Allianz (konzerninternes Geschéft), aber auch an Dritte (externes Geschaft). Die
Produktpalette umfasst proportionale und nichtproportionale Rickversicherungsdeckungen fir Schaden-, Unfall-,
Leben- und Krankenversicherungen. Unser Geschaftsportfolio ist dank breit gefacherter Risiken und einer globalen
Verteilung gut diversifiziert.

Der Allianz Konzern steuert das gesamte Katastrophenrisiko des Konzerns vor allem mithilfe der Allianz SE. Im Rahmen
eines konzernweit eingefiihrten Risikomanagements ist jede operative Einheit fir die Steuerung ihrer eigenen Kata-
strophenrisiken verantwortlich und entscheidet je nach individueller Risikobereitschaft und Kapitalausstattung tber
ihren Rickversicherungsbedarf. Dieser wird dann ber die Allianz SE oder eines ihrer Tochterunternehmen gedeckt.
Die Risikobereitschaft des Allianz Konzerns bestimmt der Vorstand der Allianz SE. Fir die Gestaltung und Umsetzung der
Absicherung gegen die bestehenden Risiken ist der Unternehmensbereich Riickversicherung der Allianz SE zusténdig.
Die Ruckdeckung erfolgt auf unterschiedliche Weise und dient dem Zweck, den Allianz Konzern vor GbermaRigen
Verlusten infolge groRer Naturkatastrophen zu schitzen. Trotz Risikobegrenzung oder -verringerung besteht die
Gefahr, dass unerwartet haufig auftretende oder besonders heftige Naturkatastrophen das Ergebnis der Allianz SE
wesentlich beeinflussen. Die funf grél3ten Risiken, die im Allianz Konzern verbleiben, sind auf Seite 48 dargestellt.

Die Erneuerung der Rickversicherungsvertrage fir 2012 hat sich je nach Region und Geschéftszweig unterschiedlich
entwickelt. Insgesamt blieben Tarife und Bedingungen aber weitgehend stabil. Fiir das laufende Jahr rechnen wir mit
einem leichten Riickgang der GEBUCHTEN BRUTTOBEITRAGE auf 3,5 Mrd € und erwarten auf dieser Grundlage ein
VERSICHERUNGSTECHNISCHES ERGEBNIS VOR SCHWANKUNGSRUCKSTELLUNG U.A.R. in Hohe von 150 bis
170 Mio €. Fir 2013 erwarten wir ein leichtes Wachstum in Pramien und Ergebnissen. Wir weisen jedoch darauf hin,
dass das tatséchliche Ergebnis um mehrere Hundert Mio € von dieser Prognose abweichen kann, da Schwankungen in
Schadenanzahl und -hdhe charakteristisch fir das Rickversicherungsgeschaft sind.

Fur das Jahr 2012 rechnen wir mit einem nahezu stabilen, fiir 2013 mit einem ansteigenden Kapitalanlageergebnis.
Dabei gehen wir davon aus, dass etwas geringere Zinsergebnisse durch héhere Ertrdge aus verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen ausgeglichen werden. Fir das Kapitalanlageergebnis planen wir keine Abschreibungen auf strate-
gische Beteiligungen.

Dartber hinaus rechnen wir fir 2012 und 2013 mit einem besseren sonstigen nichtversicherungstechnischen Ergebnis.
Mogliche Wechselkursgewinne oder -verluste sowie Derivateergebnisse beziehen wir in unsere Erwartungen nicht mit
ein. Diese konnen den Jahresiberschuss der Allianz SE allerdings wesentlich beeinflussen.

Fir 2012 und 2013 gehen wir zwar von einem héheren Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit aus, erwarten aber
dennoch jeweils ein negatives steuerliches Ergebnis. Die Steuerumlageforderungen gegentiber den Organgesellschaften
durften daher zu einem Steuerertrag fiihren.
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Trotz der staatlichen Schuldenkrisen im Jahr 2011 erreichten wir einen stabilen Jahrestiberschuss von 2,1 Mrd €. Fir
2012 und 2013 rechnen wir mit einem ansteigenden Jahresiberschuss, soweit keine grolieren Abweichungen von den
hier getroffenen Annahmen eintreten. Wir gehen davon aus, dass sich die Ergebnisse und die Finanzlage der Allianz SE
in den ndchsten Jahren weiter verbessern werden. Das volatile Marktumfeld macht es jedoch schwierig, eine konkrete
Prognose Uber die Entwicklung des Jahrestiberschusses zu erstellen.

Wirtschaftlicher Ausblick

Nach einem leichten Einbruch um die Jahreswende 2011/2012 dirfte die Weltwirtschaft im weiteren Jahresverlauf
wieder an Fahrt aufnehmen. Ein moderater Anstieg der weltweiten Wirtschaftsleistung von 2,8 % fir das Jahr 2012 und
von 3,3% fur das Folgejahr (2011: 2,8%) ist zu erwarten. Die Tatsache, dass sich sowohl Staatshaushalte als auch der
Privatsektor auf beiden Seiten des Atlantiks an die hohen Schuldenniveaus anpassen missen, wird die Wirtschaftsak-
tivitat weiterhin beeintréchtigen. Die in den USA, Japan und Europa indes nach wie vor lockere Geldpolitik sowie giinstige
Finanzierungsbedingungen lassen allerdings wirtschaftliche Impulse fir Privathaushalte und fiir den Unternehmens-
sektor erwarten. Eine Straffung der Geldpolitik im Euroraum durfte kaum vor dem Jahr 2013 eintreten. In den USA dirfte
dieser Schritt sogar noch langer auf sich warten lassen. Die Schwellenmdrkte sind weiterhin ein bedeutender Wachs-
tumsmotor der Weltwirtschaft und nehmen eine immer wichtigere Rolle ein. Fiir die Schwellenmérkte erwarten wir in
diesem Jahr ein Wachstum von 5,3% und von 5,9% im nachsten Jahr.

Die US-Wirtschaft dirfte sich 2012 stabilisieren und hohere Wachstumsraten als 2011 vorweisen. Fur dieses und das
ndchste Jahr erwarten wir ein Wachstum zwischen 2,0% und 2,3% (2011: 1,7%). Im Euroraum drfte die Wirtschafts-
leistung 2012 nur geringfligig zunehmen. Wéhrend fiskalische SparmaflRnahmen hinderlich wirken werden, dirften der
globale Aufschwung, eine schwadchere Wahrung und unterstitzende Geldpolitik fir Wachstumsimpulse sorgen. Die
Wirtschaftsleistung von Volkswirtschaften mit einem héheren Konsolidierungsbedarf konnte stagnieren oder schrump-
fen. Fur die Jahre 2012 und 2013 wird fiir den Euroraum insgesamt jedoch ein BIP-Wachstum von 0,3 % beziehungsweise
1,3 % erwartet. Die deutsche Wirtschaft wird ein fir den Euroraum tberdurchschnittliches Wachstum erzielen — positiv
beeinflusst durch die gesunde Binnennachfrage, den stabilen Arbeitsmarkt und einen vergleichsweise geringen Bedarf
zur Konsolidierung des Haushalts. Nach einem realen BIP-Wachstum von 1,0% in diesem Jahr diirfte im kommenden
Jahr mit einem Anstieg von 1,8 % zu rechnen sein.

Der Wachstumsmotor in Europa wird nur dann wirklich in Schwung kommen, wenn die européische Staatsschulden-

krise nicht bis zu dem Punkt eskaliert, an dem Staaten den Bankrott erkldren oder aus der Eurozone ausgeschlossen D ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ 20
werden mussen. Selbst auf diese nachteiligen Szenarien mussen wir vorbereitet sein. Wir haben daher verschiedene  Risikobericht
MaRnahmen getroffen, um derlei Effekte zu begrenzen. Im Verlauf dieses Jahres diirfte die Staatsschuldenkrise allméhlich =
an Brisanz verlieren, wenn die auf dem EU-Gipfel getroffenen Entscheidungen umgesetzt werden, die Staatshaushalte

ihren Sparkurs fortsetzen und die MaBnahmen der EZB, eine Kreditklemme zu verhindern, Wirkung zeigen.

Weitere Risiken, die den wirtschaftlichen Ausblick erheblich eintriiben konnten, liegen in einer méglichen Unter-
brechung der weltweiten Olversorgung aufgrund von geopolitischen Spannungen, einem erneuten Aufflammen der
Bankenkrise und sozialen Unruhen.

Obgleich sich die Finanzmarkte im Hinblick auf die européische Staatsschuldenkrise nun etwas beruhigt haben, werden
deutsche Staatsanleihen nach wie vor als ,sicherer Hafen" angesehen. Renditen auf zehnjéhrige Bundesanleihen liegen
daher bei unter 2,0%. Wenn dieser Fluchteffekt wieder etwas abklingt, diirften die Renditen auf deutsche Staatsanleihen
im Jahr 2012 allméhlich die 2,5 bis 3,0 % ansteuern — ein Niveau, das eher den makrodkonomischen Fundamentaldaten
entspricht. Am Aktienmarkt stehen die Zeichen fir eine kréftige Erholung gut. Hierfiir sorgen solide Unternehmens-
gewinne, niedrige Zinssdtze und vergleichsweise attraktive Kurs-Gewinn-Verhaltnisse. Es kann jedoch nicht ausge-
schlossen werden, dass die Risikoscheu wieder steigt und die Aktienmérkte dann wieder an Boden verlieren.
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Ausblick fur die Branche

Der fir 2012 und 2013 erwartete weltweite Wirtschaftsaufschwung durfte auch der Versicherungsbranche neue Dynamik
verleihen. Dabei gehen wir davon aus, dass das Branchenwachstum in den Schwellenldndern wahrend des gesamten
Zeitraums robust bleiben und Gber den Wachstumsraten in den Industrieldndern liegen wird.

Weiter andauern dirften auch die finanziellen Turbulenzen der letzten Jahre — solange, bis die Mérkte von einer Losung
der Staatsschuldenkrise durch die Politik Giberzeugt sind. Da dies noch dauern konnte, diirfte auch der Druck auf die
Bilanzen der Versicherer anhalten, ebenso wie der weitere Abbau von Risiken bei Investitionen. Damit wiirde sich der
seit einigen Jahren bestehende Trend fortsetzen — beziehungsweise beim Abbau von Risiken sogar noch weiter ver-
stirken, falls die Solvency-lI-Richtlinie in ihrer aktuellen Form umgesetzt wird. Im Anschluss an eine Ubergangsphase
wird die vollstandige Umsetzung von Solvency Il nunmehr frithestens 2014 erwartet, da derzeitimmer noch zahlreiche
wichtige fachliche Probleme in der Diskussion sind.

Inder SCHADEN- UND UNFALLVERSICHERUNG erwarten wir, dass der langsame Preisanstieg des Jahres 2011 auch
2012 und 2013 anhalten wird. Solche zyklischen Trends sind meist recht stabil und korrelieren nurin geringem Maf mit
dem wirtschaftlichen und finanzpolitischen Umfeld. Vielmehr erhalt diese Preisentwicklung ihre Dynamik durch eine
ganze Reihe von Faktoren: Hierzu gehéren einerseits versicherungstechnische Verluste aufgrund jahrelanger Preis-
unterbietungen und erheblicher Belastungen aus Naturkatastrophen in den Jahren 2010 und 2011, eine ungunstige
Entwicklung der Schadenreserven sowie geringere Kapitalanlagerenditen. Zugleich erwarten wir andererseits eine
steigende Nachfrage wegen der Einflihrung neuer Katastrophenmodelle in den USA und Europa, der konjunkturellen
Erholung und der verstéarkten Marktdurchdringung in Schwellenldandern. Alles in allem gehen wir 2012 und 2013 von
einer leichten Steigerung der Margen bei Neuabschlissen aus, rechnen jedoch auch mit Nachwirkungen des anhaltend
schwachen Marktes, wozu eine deutliche Preisunterbietung zéhlt, die sich in unterschiedlichem MaRe bei den verschie-
denen Unternehmen zeigen wird.

Inder LEBENSVERSICHERUNG rechnen wir weiterhin mit relativ niedrigen Zinssatzen, was den Absatz und die Renta-
bilitat auf etablierten Markten beeintrachtigt. In den Schwellenmarkten erwarten wir hingegen ein solides Wachstum.
Insgesamt werden traditionelle Lebensversicherungsprodukte aufgrund der hohen Bereitstellungskosten fiir Garantien
und der strikten Kapitalanforderungen fr die Versicherer immer weniger attraktiv. Auerdem gehen wir davon aus,
dass der Wettbewerb zu Banken bei kurzfristigen Sparprodukten intensiv bleibt — zum Nachteil des Bankassurance-
Vertriebs von Lebensversicherungen. Falls die Zinssatze ihr niedriges Niveau wie erwartet halten, kénnte sich der Mix
unseres Lebensversicherungsgeschafts langsam in Richtung rentablerer fondsgebundener Produkte und Vorsorge-
produkte verlagern. Mit dieser Verschiebung dirften sich auch die Rentabilitdt unserer Neuabschlisse erhéhen und
unsere Ergebnisse qualitativ verbessern.

Aufgrund der betréachtlichen Unsicherheit Gber die kiinftige Entwicklung der Weltwirtschaft und die politischen
Rahmenbedingungen wird fir die Finanzmarkte auch fiir das Jahr 2012 und dartber hinaus eine anhaltend hohe Vola-
tilitdt erwartet. Diese unsicheren Aussichten dricken auf die Anlegerstimmung und sorgen so fiir geddmpfte Wachs-
tumserwartungen fir die gesamte ASSET MANAGEMENT-BRANCHE. Aufgrund der hohen Staatsverschuldungen
und der steigenden Sparneigung privater Haushalte hinken die Wachstumsraten auf den wichtigsten OECD-Markten
auch weiterhin den langfristigen Trends hinterher, sodass die kurzfristigen Wachstumsaussichten der Asset Manage-
ment-Branche durch diese Marktbedingungen zumindest teilweise eingeschrankt zu sein scheinen. Das betrifft sowohl
Rentenanlagen als auch den Aktienbereich. Zudem ist es schwer zu sagen, ob und inwieweit die Asset Management-
Branche von potenziellen Auswirkungen der anhaltenden Unsicherheit iber die Entwicklung des globalen aufsichts-
rechtlichen Umfeldes betroffen sein wird (beispielsweise durch eventuell héheren Verwaltungsaufwand und
Kapitalbedarf). Viel wird davon abhéngen, dass wir uns weiterhin auf die BedUrfnisse unserer Kunden konzentrieren
und ihre Portfolios verwalten, um Anlageresultate zu erzielen, die die Benchmark tibertreffen. Zwar haben wir uns auf die
aktuellen Unsicherheiten des Marktes eingestellt, bleiben aber vom Trend des generellen Anlegerverhaltens abhéngig.
Wir sind jedoch zuversichtlich, dass wir dank der umfassenden Palette der von uns angebotenen Anlagelésungen in
der Lage sein werden, Kapitalmittelzuflisse auch in einem unsteten Umfeld, das von den unterschiedlichsten Anlage-
praferenzen und Erwartungen gepragt ist, fir uns zu gewinnen.
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Il.  Geschaftsverlauf nach Rickversicherungszweigen

Die GEBUCHTEN BRUTTOBEITRAGE verringerten sichum 6,9% auf 3 590 (3 854) Mio € und zwar vorwiegend wegen
des ricklaufigen Geschaftsvolumens in den Rickversicherungszweigen Kraftfahrt, Extended Coverage und Technische
Riickversicherung. Dieser Riickgang wurde nur zum Teil durch héhere Pramieneinnahmen in der Lebensriickversicherung
kompensiert.

Die Beitragseinnahmen der Allianz SE stammten vorwiegend aus dem konzerninternen Geschaft. Zusatzlich zeichnet
die Allianz SE auch Geschéft von ausgewéhlten externen Zedenten.

Verglichen mit den Vorjahren stieg die Schadenbelastung aus Naturkatastrophen erheblich an und belief sich im Jahr

2011 auf 753 (385) Mio €. Derart grole Ereignisse kénnen je nach Deckung verschiedene Versicherungszweige betreffen.

GEBUCHTE BRUTTOBEITRAGE UND VERSICHERUNGSTECHNISCHES ERGEBNIS F.E.R. NACH
RUCKVERSICHERUNGSZWEIGEN

Gebuchte Schaden-Kosten- Verénderung der Versicherungs-
Bruttobeitrage Quote f.e.R. Schwankungsriick- technisches
nur Schaden-Unfall stellung und dhnlicher Ergebnis f.e.R.
Riickstellungen
2011 2010 Ver- 2011 2010 2011 2010 2011 2010
anderung
Mio € Mio € in %2 in% in% Mio € Mio € Mio € Mio €
Feuer- und Sachriickversicherung 1207 1316 -83 1242 89,9 194 14 -39 112
davon:
Feuer 417 423 -15 1825 81,7 194 14 =27 al
Verbundene Wohngebdude und
Verbundene Hausrat 168 161 39 92,5 94,3 — — 8 5
Technische Versicherungen 166 212 -216 83,5 90,8 — — 26 17
Betriebsunterbrechung 105 124 -15,22 149,6 84,2 — — —48 17
Ubrige Sachriickversicherung 351 396 -11,4 99,1 99,0 — — 2 2
Kraftfahrt 601 698 -138 106,0 1135 1 18 -19 -56
Leben 324 301 78 — — — — 26 22
Unfall 285 290 =17 99,6 1019 — — 17 27
Haftpflicht 276 282 -22 79,8 92,9 -10 -10 40 7
Kredit und Kaution 263 272 -33 59,3 81,4 -89 —48 4 —
Transport und Luftfahrt 108 131 -18,0 75,5 89,1 24 -12 49 1
Rechtsschutz 72 72 -02 102,0 94,0 3 -2 1 1
Kranken 56 57 -2.2 — — — — 0 -1
Ubrige Zweige 398 435 -83 1313 97,7 98 -20 =21 -12
Summe 3590 3854 -6,9 107,3 95,8 221 -60 58 101

Das Portfolio der FEUERRUCKVERSICHERUNG blieb mit gebuchten Bruttobeitrdgen von 417 (423) Mio € stabil. Die
deutliche Verschlechterung der Schaden-Kosten-Quote um 100,8 Prozentpunkte auf 182,5 (81,7) % ist auf Schaden aus
Naturkatastrophen zurlckzufthren. So reduzierten die Erdbeben in Neuseeland (Februar) und in Japan das Ergebnis
der Feuerriickversicherung mit Schaden in Héhe von 209 beziehungsweise 101 Mio €. Insgesamt belasteten Natur-
katastrophen die Geschéftsjahresschadenquote f.e.R. mit 122,3 Prozentpunkten. Die Gberdurchschnittliche Schadenlast
fihrte zu einer Auflésung der Schwankungsriickstellung in Hohe von 194 Mio €, sodass sich das versicherungstechnische
Ergebnis f.e.R. auf — 27 Mio € belief.

Das Beitragsvolumen in der VERBUNDENEN WOHNGEBAUDE- UND DER VERBUNDENEN HAUSRATRUCKVER-
SICHERUNG stieg geringfiigig auf 168 (161) Mio €. Die Schaden-Kosten-Quote sank leicht auf 92,5 (94,3) %, obwohl
eine Reihe von Stirmen in Deutschland das Portfolio mit Schaden in Héhe von 20 Mio € belastete.

1| Darstellung der Riickversicherungszweige wurde geandert und die Vorjahreszahlen wurden angepasst.
2| Fur die Versicherungszweige auf Basis des exakten, nicht gerundeten Betrages
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Inder TECHNISCHEN RUCKVERSICHERUNG fielen die Beitragseinnahmen um 21,6 % auf 166 (212) Mio €. Dies geht
vor allem auf ein geringeres Geschaftsvolumen mit externen Kunden zurtck. Dank geringerer Geschaftsjahresschaden
und eines positiven Abwicklungsergebnisses verbesserten sich die Schaden-Kosten-Quote auf 83,5 (90,8) % und das
versicherungstechnische Ergebnis f.e.R. auf 26 (17) Mio €.

Die Beitragseinnahmen in der BETRIEBSUNTERBRECHUNGSRUCKVERSICHERUNG sanken um 19 Mio € auf
105 (124) Mio €. Grund war das ricklaufige Geschéftsvolumen mit externen Zedenten in den Zweigniederlassungen
Singapur und Zrich. Die Schaden-Kosten-Quote verschlechterte sich um 65,4 Prozentpunkte auf 149,6 (84,2) %, da
dieser Rickversicherungszweig Schaden in Hohe von 96 Mio € aus Naturkatastrophen im asiatisch-pazifischen Raum
verzeichnete, darunter 81 Mio € aus den mehrmonatigen Uberschwemmungen in Thailand.

Der Zweig UBRIGE SACHRUCKVERSICHERUNG umfasst die Rickversicherung zusétzlicher Gefahren (Extended
Coverage) in der Feuer- und Betriebsunterbrechungsriickversicherung sowie Hagel-, Sturm-, Leitungswasser-, Tier-,
Einbruchdiebstahl-, Raub- und Einheitsriickversicherung. Die gebuchten Bruttobeitrdge sanken von 396 Mio € im Jahr
2010 auf 351 Mio € im Berichtsjahr. Den Riickgang verursachte vor allem ein geringeres Volumen in Extended Coverage
von externen Kunden, das nur zum Teil durch héhere Beitrage in der Hagelriickversicherung kompensiert wurde. Hinzu
kamen hohe Belastungen aus Naturkatastrophen, unter anderem 83 Mio € aus Stirmen und Uberschwemmungen in
Australien und 17 Mio € aus den Erdbeben in Neuseeland. Die Schaden-Kosten-Quote blieb mit 99,1 % daher auf dem
hohen Niveau des Vorjahres (99,0 %).

Das Beitragsaufkommen in der KRAFTFAHRTRUCKVERSICHERUNG verringerte sich um 13,8 % auf 601 (698) Mio €,
da externes Geschaft im asiatisch-pazifischen Raum beendet worden war. Die Schaden-Kosten-Quote verbesserte sich
um 7,5 Prozentpunkte auf 106,0 (113,5) % — Giberwiegend dank ginstigerer Ergebnisse in der Zweigniederlassung
Singapur sowie einer Auflésung von Vorjahresschadenreserven hauptsdchlich im nichtproportionalen Portfolio. Das
Ergebnis blieb dennoch unbefriedigend und verzeichnete erneut eine hohe Geschéftsjahresschadenbelastung fir
Deutschland, unter anderem infolge von Schaden in Héhe von 19 Mio € durch eine Reihe von Sommerstirmen.

Inder LEBENSRUCKVERSICHERUNG stiegen die Pramieneinnahmen auf 324 (301) Mio € vor allem wegen héherer
Bruttobeitrage aus dem All Net-Geschaft. All Net ist ein Netzwerk von konzerninternen und externen Gesellschaften,
die flr internationale Konzerne léndertbergreifende Gruppenprogramme fir Lebens-, Berufsunféhigkeits-, Kranken-,
Unfall- und Rentenversicherung anbieten. Das versicherungstechnische Ergebnis f.e.R. folgte dem positiven Trend der
Beitragseinnahmen und verbesserte sich auf 26 (22) Mio €.

Das Portfolio der UNFALLRUCKVERSICHERUNG war mit 285 (290) Mio € Pramienaufkommen stabil und wurde von
dem Geschaft mit der Allianz Versicherungs-AG dominiert.

Das Beitragsvolumen in der HAFTPFLICHTRUCKVERSICHERUNG, an dem konzerninterne Zedenten den gréf3ten
Anteil ausmachten, blieb mit 276 (282) Mio € nahezu unverandert. Die Schaden-Kosten-Quote verbesserte sich um
13,1 Prozentpunkte auf 79,8 (92,9) % — erstens dank geringerer Geschéftsjahresschaden und zweitens wegen des posi-
tiven Abwicklungsergebnisses, das unter anderem von der glinstigen Abwicklung eines gréReren Haftpflichtschadens
in der Schweiz profitierte.

Die Beitragseinnahmen in der KREDIT- UND KAUTIONSRUCKVERSICHERUNG gingen leicht um 9 Mio € auf 263
(272) Mio € zurlick. Trotz einiger gréRRerer Einzelschaden verbesserte sich die Schaden-Kosten-Quote deutlich um 22,1
Prozentpunkte auf 59,3 (81,4) %, da dieser Rickversicherungszweig von einer insgesamt sehr positiven Ergebnisent-
wicklung der Zedenten profitierte. Infolge der unterdurchschnittlichen Schadenbelastung wurden der Schwankungs-
riickstellung 89 Mio € zugefuhrt.

Die Pramieneinnahmen in der TRANSPORT- UND LUFTFAHRTRUCKVERSICHERUNG sanken um 23 Mio € auf
108 (131) Mio €. Die Schaden-Kosten-Quote verbesserte sich auf 75,5 (89,1) %. Wahrend das Transportgeschaft im
Vorjahrvon den Ergebnissen aus dem konzerninternen Geschaft in Deutschland belastet worden war, verzeichnete das
Luftfahrtportfolio 2011 aulRerordentlich geringe Schaden.
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Inder RECHTSSCHUTZRUCKVERSICHERUNG blieb das Beitragsaufkommen mit 72 Mio € unverandert. Die Schaden-
Kosten-Quote hingegen verschlechterte sich auf 102,0 (94,0) %, vor allem infolge einer hoheren Schadenbelastung aus
den Abgaben der Allianz Versicherungs-AG.

Das Portfolio der KRANKENRUCKVERSICHERUNG war mit Prdmieneinnahmen in Hohe von 56 (57) Mio € und einem
versicherungstechnischen Ergebnis von 0 (— 1) Mio € stabil.

In den UBRIGEN RUCKVERSICHERUNGSZWEIGEN verringerten sich die Beitragseinnahmen um 37 Mio € auf
398 (435) Mio €. Dieser Riickgang beinhaltete auch ein Minus in Hohe von 28 Mio € bei sonstigen Sach- und Schaden-
rickversicherungen, vorwiegend infolge von Vertragsbeendigungen mit externen Kunden. Die Schaden-Kosten-Quote
stieg um 33,6 Prozentpunkte auf 131,3 (97,7) %. Hier schlug in erster Linie die hohe Belastung durch Naturkatastrophen
im asiatisch-pazifischen Raum und in Europa zu Buche. So verzeichnete die Allianz SE 118 Mio € Schadenlast aus den
Uberschwemmungen in Thailand, 18 Mio € aus einer Reihe von Stiirmen in Deutschland und weitere 10 Mio € aus
Uberschwemmungen und Stiirmen in Australien. Das versicherungstechnische Ergebnis f.e.R. blieb daher negativ und
verschlechterte sich nach Auflésung von 98 Mio € Schwankungsriickstellung auf — 21 (- 12) Mio €.

Unter Ubrige Zweige sind die folgenden Spezialsachriickversicherungszweige zusammengefasst:

= Beistandsleistungsriickversicherung
= Vertrauensschadenrickversicherung
= Kraftfahrtgarantierickversicherung
= Sonstige SchadenrUckversicherung
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ll. Bilanzanalyse

Verkirzte Bilanz

2011 2010
Mio € Mio €
AKTIVA
Immaterielle Vermdgensgegenstande 448 506
Kapitalanlagen 91626 88337
Forderungen 4362 3726
Sonstige Vermégensgegenstande 261 172
Rechnungsabgrenzungsposten 279 231
Summe Aktiva 96 976 92972
PASSIVA
Eigenkapital 42 546 42404
Versicherungstechnische Riickstellungen 10527 9999
Andere Riickstellungen 4862 4428
Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschft 85 490
Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft 480 446
Nachrangige Verbindlichkeiten 9060 6931
Andere Finanzierungsverbindlichkeiten 29386 28246
Rechnungsabgrenzungsposten 30 28
Summe Passiva 96 976 92972
Kapitalanlagen
2011 2010
Mio € Mio €
Grundvermdgen 299 307
Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen 70628 69719
Sonstige Kapitalanlagen 16 698 14371
Depotforderungen aus dem in Riickdeckung iibernommenen Versicherungsgeschaft 4001 3940
Summe Kapitalanlagen 91626 88337
DerBuchwertder KAPITALANLAGEN IN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN UND BETEILIGUNGEN erhohte sichvon
B 02 69,7 Mrd € auf 70,6 Mrd €. Der Anstieg resultierte hauptsachlich aus Kapitalerhéhungen in einem Umfang von 1,4 Mrd €
Zeitwert der und einem Zuwachs der konzerninternen Ausleihungen um 0,5 Mrd €. Kompensiert wurde dieser Anstieg teilweise
Kap‘ta‘anlagen . durch Abschreibungen in Hohe von 1,0 Mrd €, von denen 0,6 Mrd € auf unsere Anteile an der Commerzbank AG ent-
fielen.

Nahere Informationen hierzu finden Sie im Anhang unter Angabe 4.

Die SONSTIGEN KAPITALANLAGEN stiegenvon 14,4 Mrd € auf 16,7 Mrd €. Dies ist einerseits auf héhere Einlagen bei
Kreditinstituten (1,6 Mrd €), andererseits auf einen gewachsenen Bestand an Ausleihungen (1,1 Mrd €) zurtickzufthren.
Durch den Rickgang der Investitionen in Anleihen um 0,4 Mrd € wurde der Anstieg des Buchwerts teilweise wieder
ausgeglichen.
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Von den sonstigen Kapitalanlagen entfielen Ende 2011 11,6 Mrd € auf Anleihen, und davon wiederum 5,5 Mrd € auf
Staatsanleihen. Zum 31. Dezember 2011 hielten wir — zu gleichen Teilen — griechische und italienische Staatsanleihen
mit einem Buchwert von insgesamt 0,2 Mrd €.

Die DEPOTFORDERUNGEN AUS DEM IN RUCKDECKUNG UBERNOMMENEN VERSICHERUNGSGESCHAFT erhohten
sich leicht auf 4,0 (3,9) Mrd €.

Zum 31. Dezember 2011 belief sich der beizulegende Zeitwert der Kapitalanlagen auf 98,1 (98,6) Mrd €. Der entspre-
chende Buchwert dieser Kapitalanlagen lag bei 91,6 (88,3) Mrd €.

Forderungen

Die Forderungen erhéhten sich von 3,7 Mrd € auf 4,4 Mrd €, wobei der Anstieg vor allem aus einer Zunahme der
sonstigen Forderungen (0,7 Mrd €) bei gleichzeitigem Riickgang der Abrechnungsforderungen (0,1 Mrd €) resultierte.
Dass die sonstigen Forderungen zunahmen, beruhte im Wesentlichen auf héheren Forderungen aus Dividenden
(0,8 Mrd €), wéhrend Cashpool-Forderungen (0,1 Mrd €) im Gegenzug — wenn auch weniger stark — zuriickgegangen
waren.

Eigenkapital

Zum 31. Dezember 2011 betrug das Eigenkapital 42,5 (42,4) Mrd €. Der im Geschaftsjahr 2011 erzielte Bilanzgewinn

von 2,0 Mrd € und die Dividendenzahlungen fiir 2010 von 2,0 Mrd € heben sich weitgehend auf. Der leichte Anstieg ist B 103
in erster Linie auf die Kapitalerhohung fur den Mitarbeiteraktienkaufplan und die Einstellung in die Gewinnricklagen  Eigenkapital
zurickzufhren.

Im Berichtsjahr wurden im Rahmen des Mitarbeiteraktienkaufplans 800 000 Aktien ausgegeben. Dadurch erhohten
sich das gezeichnete Kapital um 2 Mio € und die Kapitalriicklage um 50 Mio €.

In Zusammenhang mit der Ausgabe einer nachrangigen Wandelanleihe wurde die Kapitalriicklage durch eine Options-
prémie um 26 Mio € erhoht.

Insgesamt wurden 54 Mio € des Jahrestiberschusses den Gewinnriicklagen zugefiihrt. Der Vorstand schlagt vor, den
Bilanzgewinn in Héhe von 2 049 Mio € abzlglich des Gewinnvortrags fir Dividendenzahlungen zu verwenden.

Ausgegebene  Gezeichnetes Rechneri- Kapital- Gewinn- Bilanz- Stand 31.
Aktien Kapital scher Wert riicklage riicklagen gewinn Dezember

Eigene

Anteile
Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €
31. Dezember 2010 454500 000 1163520 -7252 27522959 11679410 2045250 42 403 887

Kapitalerh6hung

Mitarbeiteraktienkaufplan 800000 2048 — 50120 — — 52168
Eigene Anteile — — 200 — 9010 — 9210
Eigene Anteile: Abgangsgewinne — — — 820 — — 820
Eigene Anteile: Abgangsverluste — — — — -3286 — -3286
Dividendenzahlung fiir 2010 — — — — — -2032276 —2032276
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr — = — = — -12974 -12974
Optionspramie Wandelanleihe — — — 25975 — — 25975
Zuftihrung zur Gewinnriicklage — — — — 53907 — 53907
Bilanzgewinn — — — — — 2 048 850 2048 850

31. Dezember 2011 455300 000 1165568 -7052 27599874 11739041 2048850 42546281
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Rickstellungen

Fur Informationen zu den VERSICHERUNGSTECHNISCHEN RUCKSTELLUNGEN und den ANDEREN RUCK-
STELLUNGEN verweisen wir auf die Anhangsangabe 12 und 13.

Finanzierungsverbindlichkeiten

Zum 31. Dezember 2011 hatte die Allianz SE die folgenden ausstehenden FINANZIERUNGSVERBINDLICHKEITEN:

........................ 2011 2010

Félligkeiten der Mio € Mio €

Finanzierungs-

verbindlichkeiten Konzerninterne nachrangige Verbindlichkeiten 5934 3855

~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~ Konzernexterne nachrangige Verbindlichkeiten 3126 3076
Nachrangige Verbindlichkeiten 9060 6931
Konzerninterne Anleihen 6405 6798
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 1187 2073
Sonstige konzerninterne Finanzierungsverbindlichkeiten 20704 17694
Sonstige konzernexterne Finanzierungsverbindlichkeiten 1090 1681
Andere Finanzierungsverbindlichkeiten 29 386 28 246
Summe Finanzierungsverbindlichkeiten 38 446 35177

Von den Finanzierungsverbindlichkeiten entfielen 33,0 (28,3) Mrd € auf konzerninterne Verbindlichkeiten.

Die NACHRANGIGEN VERBINDLICHKEITEN erhohten sichauf9,1(6,9) Mrd €.6,0 (3,9) Mrd € davon waren konzern-
interne Verbindlichkeiten, die aus Emissionen nachrangiger Anleihen durch die Allianz Finance Il B.V., Amsterdam,
resultierten. Die Allianz Finance Il B.V. ist ein verbundenes Unternehmen, das den Erl6s aus diesen Emissionen in der
Regel an die Allianz SE in Form konzerninterner Darlehen weiterleitet. Der deutliche Anstieg im Jahr 2011 ist in erster
Linie auf die Begebung einer neuen Nachranganleihe in Héhe von 2,0 Mrd € durch die Allianz Finance Il B.V. zurlckzu-
fuhren.

Die VERBINDLICHKEITEN AUS KONZERNINTERNEN ANLEIHEN gingen um 0,4 Mrd € auf 6,4 Mrd € zurlck. Die
Rickzahlung von zehn falligen Anleihen in Hohe von insgesamt 1,2 Mrd € wurde teilweise durch die Emission von
sieben neuen Anleihen mit einem Volumen von 0,8 Mrd € ausgeglichen.

Vorwiegend aufgrund der Riickzahlung eines Darlehens tiber 1,0 Mrd € gingen die VERBINDLICHKEITEN GEGENUBER
KREDITINSTITUTEN auf 1,2 Mrd € zur(ck.

Die SONSTIGEN KONZERNINTERNEN FINANZIERUNGSVERBINDLICHKEITEN erhohten sich um 3,0 Mrd € auf
20,7 Mrd € und setzen sich wie folgt zusammen:

2011 2010
Mio € Mio €
Konzerninterne Darlehen 15428 13790
Verbindlichkeiten aus Cashpool 4264 2816
Ubrige 1012 1088
Sonstige konzerninterne Finanzierungsverbindlichkeiten 20704 17 694

Der Anstieg ist vor allem eine Folge davon, dass konzerninterne Darlehen um 1,6 Mrd € auf 15,4 Mrd € und auBerdem
die kurzfristigen Verbindlichkeiten aus dem konzerninternen Cashpool um 1,5 Mrd € auf € 4,3 Mrd € zunahmen.

Die SONSTIGEN KONZERNEXTERNEN FINANZIERUNGSVERBINDLICHKEITEN sanken 2011 um 0,6 Mrd € auf
1,1 Mrd €, da sich die kurzfristige Fremdfinanzierung in Form von Euro Commercial Papers um 0,6 Mrd € auf 0,9 Mrd €
verringerte.
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Liquiditat und Finanzierung

Liquiditdtsmanagement der Allianz SE

Aufgabe der Allianz SE ist es, den Liquiditatsbedarf der Allianz Gruppe zu ermitteln, den Zugang zu Finanzierungsquellen
zu optimieren und die Finanzierungskosten gleichzeitig méglichst gering zu halten.

Die Allianz SE stellt sicher, dass ihre Tochtergesellschaften tGiber eine angemessene Liquiditdts- und Kapitalausstattung
verfligen. Die liquiden Mittel stammen in erster Linie aus Dividendeneinnahmen und Geldmitteln von Tochtergesell-
schaften der Allianz SE und aus am Kapitalmarkt aufgenommenen Mitteln. Der Begriff Liquiditatsausstattung bezeichnet
dabei jene Vermogenswerte, die unmittelbar verfiigbar sind, also Barmittel, Geldmarktpapiere und hochliquide Staats-
anleihen. Verwendet werden sie vornehmlich fir Zinszahlungen auf Fremdkapital, Betriebskosten, interne und externe
Wachstumsinvestitionen und Dividendenzahlungen an unsere Aktionére. Der Zugang der Allianz SE zu externen Finan-
zierungsquellen hangt von verschiedenen Faktoren ab: den allgemeinen Kapitalmarktbedingungen, der Verfiigbarkeit
von Bankkrediten, aber auch von unserer Bonitatseinstufung und Kreditféhigkeit.

FINANZIERUNGSQUELLEN

Die Finanzierungsquellen stehen der Allianz SE in Form von Eigen- und Fremdkapital zur Verfligung. Eigenmittel kann
durch die Ausgabe von Stammaktien generiert werden. Fremdkapital wird hauptsachlich durch die Begebung von
Anleihen mit einer breitgestreuten Laufzeitstruktur sowie durch gruppenweites Liquiditdtsmanagement gedeckt.

B EIGENMITTELAUSSTATTUNG

Zum 31. Dezember 2011 betrug das im Handelsregister eingetragene gezeichnete Kapital 1 165 568 000 €, eingeteilt
in 455 300 000 vinkulierte Namensaktien. Zum 31. Dezember 2011 hielt die Allianz SE 2 754 556 (2 832 789) eigene
Aktien.

Im Juli 2011 hat eine 100 prozentige Tochtergesellschaft der Allianz SE, die Allianz Finance Il B.V., nachrangige Wandel-
schuldverschreibungen auf Allianz Aktien im Nennbetrag von 500 000 000 € gegen bar ausgegeben, die von der Allianz
SE auf nachrangiger Basis garantiert sind. Die Wandelschuldverschreibungen wurden von der Nippon Life Insurance
Company erworben. Durch die Emission wurde das regulatorische Kapital erhéht und unsere Kapitalbasis weiter
gestarkt. Angesichts der Volatilitdt der Finanzmarkte zum Zeitpunkt der Emission wére ein Bezugsrechtsangebot an die
Allianz Aktionare mit einem deutlich erhdhten Durchfiihrungsrisiko verbunden gewesen. Daher wurden die Bezugs-
rechte der Aktionére auf die Wandelschuldverschreibungen mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausgeschlossen, gemaf
der Ermdchtigung der Hauptversammlung vom 5. Mai 2010, die den Bezugsrechtsauschluss fur den Fall erlaubt, dass
die Schuldverschreibungen gegen bar ausgegeben werden, der Ausgabepreis den nach anerkannten finanzmathema-
tischen Grundsatzen ermittelten theoretischen Marktwert der Schuldverschreibungen nicht wesentlich unterschreitet,
und auf die zu begebenden Aktien, zusammen mit Aktien, die ebenfalls unter Ausschluss des Bezugsrechtes gemaf
& 186 Absatz 3 Satz 4 AktG begeben oder verdufRert werden, ein anteiliger Betrag des Grundkapitals von insgesamt
nicht mehrals 10 % des Grundkapitals entfallt. Die bei Wandlung aus dem Bedingten Kapital 2010 zu begebenden Aktien
werden diese Grenze nicht Uberschreiten. Der Ausgabepreis der Schuldverschreibungen von 100% des Nennbetrags
entspricht dem theoretischen Marktwert der Schuldverschreibungen, der unter Beriicksichtigung des Allianz Aktien-
kurses bei Begebung, des Wandlungszeitraums, der Volatilitat des Aktienkurses sowie der damaligen Zinssétze und der
Bonitét der Allianz nach anerkannten finanzmathematischen Grundsétzen ermittelt wurde. In den ersten zehn Jahren
nach der Begebung kann es bei Eintritt bestimmter Ereignisse zu einer Pflichtwandlung in Allianz Aktien zum dann
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glltigen Aktienkurs kommen, wobei der Wandlungspreis jedoch mindestens 75,39 € je Aktie betragen muss. Im gleichen
Zeitraum haben die Anleihegldubiger das Recht, die Schuldverschreibungen zu einem Preis von 188,47 € je Aktie in
Allianz Aktien zu wandeln. In beiden Fallen kann der genannte Wandlungspreis durch Verwasserungsschutzbestim-
mungen angepasst werden. Durch die Zulassung einer ersten Tranche von bis zu 8 000 000 Aktien — entsprechend
1,76 % des Grundkapitals zum 31. Dezember 2011 - zum Bérsenhandel soll die Lieferbarkeit von handelbaren Aktien
beiWandlung sicher gestellt werden.

Im November 2011 wurden 800 000 neue Aktien gegen Bareinlage aus dem Genehmigten Kapital 2010/1l zum Ausgabe-
preisvon 65,21 € je Aktie ausgegeben, um den Allianz Mitarbeitern zu erméglichen, 651 613 Aktien zu Preisen zwischen
45,65 € und 54,34 € je Aktie zu erwerben. Das Genehmigte Kapital 2010/l wurde geschaffen, um der Allianz SE die
Ausgabe von neuen Aktien zu dem Zweck solcher Mitarbeiterangebote zu ermdglichen. Um die neuen Aktien den
Mitarbeitern anbieten zu konnen, musste das Bezugsrecht der Aktionare geméal der Ermachtigung der Hauptversamm-
lung vom 5. Mai 2010 ausgeschlossen werden. Der Ausgabepreis von 65,21 € je Aktie entspricht dem Xetra-Schlusskurs
der Allianz Aktie vom 7. September 2011 und ist gleichzeitig der Referenzpreis fur die Bestimmung der ermaRigten
Angebotspreise.

Daruber hinaus kann die Allianz SE ihre Eigenkapitalausstattung durch die Ausgabe neuer Aktien erhohen. Nahere
Angaben zum genehmigten Kapital der Allianz SE finden Sie unter Angabe 10 im Anhang.

B FREMDFINANZIERUNG

Zum 31. Dezember 2011 beliefen sich nachrangige Anleihen und andere Finanzierungsverbindlichkeiten auf eine
Gesamthohe von 38,4 (35,2) Mrd €. Von diesen Finanzierungsverbindlichkeiten entfallen 33,0 (28,3) Mrd € auf konzern-
interne Verbindlichkeiten.

Als weitere Finanzierungsquellen stehen Kreditlinien von Banken sowie Akkreditive zur Verfligung, mit denen die Kapital-
struktur der Allianz SE bei Bedarf weiter optimiert werden kann.

In 2011 konnte die Allianz SE ihre starke finanzielle Flexibilitat weiterhin durch einen verldsslichen Zugriff auf sowoh!
externe wie auch gruppeninterne Finanzierungsmittel bei gleichzeitig angemessenen Kosten sichern. Nahere Angaben
zu unseren Finanzierungsverbindlichkeiten finden Sie unter Angabe 11 und 14 im Anhang.
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Risikobericht

= Unser Risikomanagement ist darauf ausgerichtet, durch gezieltes Abwdgen von Risiken und
Ertragen zur Wertschépfung beizutragen.

» Die Allianz Gruppe ist gut kapitalisiert, und ihre Solvabilitat ist belastbar.

Gesamtaussage des Vorstands zum Risikoprofil

DIE ALLIANZ GRUPPE

Das Management der Allianz Gruppe halt das Risikoprofil der Gruppe insgesamt fir angemessen und vertraut der
Wirksamkeit des Konzern-Risikomanagementsystems im Hinblick auf schnelle Verdnderungen des Umfelds und die
Erfordernisse des laufenden Geschafts. Dieses Vertrauen griindet auf verschiedenen Faktoren, die in den nachstehenden
Abschnitten genauer beschrieben und in der Gesamtaussage des Vorstands zusammengefasst sind:

Die Allianz Gruppe ist gut kapitalisiert und tbererfullt zum 31. Dezember 2011 ihre internen und aufsichtsrechtlichen
Solvabilitdtsziele. Standard & Poor’s hat unser AA-Rating im Januar 2012 bestatigt, den Ausblick angesichts der Auswirkung
der Kapitalmarktentwicklungen in der zweite Jahreshalfte 2011 jedoch auf ,negativ” herabgestuft. Mit diesem Rating
verfligt die Allianz nach wie vor Gber eine der besten Bonitdtsbewertungen vergleichbarer Versicherungsgruppen.

Das Management der Gruppe halt die Allianz fir gut positioniert, um magliche kiinftige widrige Ereignisse bewaltigen
zu kdnnen — unter anderem auch aufgrund unseres internen Limitsystems, durch das die Auswirkungen unginstiger
Marktentwicklungen auf unsere aufsichtsrechtlichen und 6konomischen Solvabilitdtsquoten beherrschbar bleiben. Das
Nettorisiko der Gruppe hinsichtlich Naturkatastrophen ist ebenfalls begrenzt und entspricht unserer Risikoneigung. Das
Konzernmanagement ist davon tiberzeugt, dass es damit ein angemessenes Gleichgewicht zwischen dem potenziellen
Ertrag, Ertragsschwankungen und Solvabilitat erreicht hat.

Im Hinblick auf den Wettbewerb in der Versicherungsbranche verfiigt die Gruppe zusatzlich Gber den wesentlichen
Vorteil, international diversifiziert zu sein, mit einem konservativen Kapitalanlageprofil und disziplinierten Geschafts-
praktiken in den Segmenten SCHADEN- UND UNFALLVERSICHERUNG,LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNG
und ASSET MANAGEMENT.

MARKT- UND GESCHAFTSUMFELD

B DIE STAATSSCHULDENKRISE IN EUROPA

Unsere Grundannahme fir die Entwicklung der Weltwirtschaft ist ein Szenario moderaten Wachstums. Allerdings sind
jedoch auch ungiinstigere Szenarien denkbar, die von den Unwégbarkeiten um die europdische Staatsschuldenkrise
ausgeldst werden konnten.

Eines dieser Szenarien kénnte zum Beispiel die ungeordnete Umschuldung griechischer Staatsanleihen sein, verbunden
mit der Gefahr, andere Markte anzustecken, falls die Auswirkungen einer solchen Umschuldung nicht eingeddmmt
werden konnten. Sollten derlei Ereignisse tatsdchlich eintreten, dirfte es kaum Gberraschen, wenn die Volatilitat an den
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Finanzmarkten — besonders an den Aktien- und Devisenmaérkten — wieder steigt. Die Zentralbanken wiirden dann mit
Zinssenkungen reagieren und der Bankensektor stiinde vor neuen Herausforderungen. Risikobehaftete Anleihen missten
Wertminderungen und héhere Risikoaufschldage aufgrund der Flucht in sichere Anlagen hinnehmen — zusatzlich zu
anderen, nur schwer kalkulierbaren Begleiterscheinungen. Nicht zuletzt ware zudem voraussichtlich die Realwirtschaft
in der Eurozone und in anderen Wirtschaftsraumen betroffen, auch soziale Unruhen wéren denkbar.

In der Diskussion, die derzeit in Politik und Wirtschaft geftihrt wird, gehen die Meinungen tber die Eintrittswahrschein-
lichkeiten derartiger Szenarien auseinander und sind Gegenstand zahlreicher Kontroversen und personlicher Mutma-
Bungen. Als eine der gréRRten Versicherungsgesellschaften in Europa missen wir jedoch auf unterschiedlichste
Szenarien vorbereitet sein. In der folgenden Tabelle zeigen wir — unter Zugrundelegung verschiedener KenngrélRen —
unser direktes Engagement in einigen der potenziell betroffenen Markte.

ENGAGEMENT DER ALLIANZ IN AUSGEWAHLTEN EUROPAISCHEN MARKTEN

Griechenland Irland Italien Portugal Spanien
Mrd € Mrd € Mrd € Mrd € Mrd €

VERSICHERUNGSGESCHAFT
2011 Bruttobeitrage 0,2 0,7 10,9 05 3,0
davon Schaden-Unfall 0,1 0,7 4,0 03 2,0
davon Leben/Kranken 0,1 0,0 6,9 0,2 1,0
Griechenland Irland Italien Portugal Spanien
Mrd € Mrd € Mrd € Mrd € Mrd €

STAATSANLEIHEN

(ZEITWERTE) 03 04 269 06 49
davon Schaden-Unfall 0,1 0,1 3,7 0,2 11
davon Leben/Kranken 0.2 03 22,0 04 338
davon im Heimatmarkt gehalten 24,7% 413% 74,6% 38,8% 63,1%

Angesichts der mdglichen Risiken haben wir verschiedene MalRnahmen ergriffen, um potenzielle Effekte zu begrenzen.
Dazu gehért die Einrichtung einer Task Force, die fiir die Uberwachung und Analyse der Gesamtlage verantwortlich ist
und konkrete Malinahmen fiir verschiedene Szenarien vorschldagt. Zudem haben wir unser Engagement bei Staatsemit-
tenten, die in den Sog der Krise geraten konnten, selektiv abgebaut und unser verbleibendes Engagement vornehmlich
auf die jeweiligen Inlandsbilanzen konzentriert. Ebenso haben wir unsere Hochstgrenzen fiir Engagements bei potenziell
betroffenen Emittenten von Unternehmensanleihen und Geschéftsbanken herabgesetzt. Aullerdem wird in potenziell
betroffenen Landern unsere Preisgestaltung im Neugeschaft fortlaufend Gberwacht.

B WEITERE RELEVANTE FAKTOREN

Obwohl allméahlich mehr Klarheit Gber die kommenden aufsichtsrechtlichen Anforderungen herrscht — insbesondere
in Bezug auf Solvency Il und systemrelevante Finanzinstitute — gibt es diesbezlglich noch keine abschlieBende Rege-
lung. Dies birgt einen gewissen Grad an Unsicherheit im Hinblick auf die endg(iltigen Kapitalanforderungen und Aus-
wirkungen auf unser Geschéft. Absehbar ist jedoch, dass die Solvency-Il-Regelung aufgrund der ,marktgerechten”
Bewertung von Vermogenswerten und Verbindlichkeiten zu einer — gegeniiber Solvency | —erhohten Volatilitat in den
aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen fithren wird, insbesondere bei Produkten der langfristigen Vermégensbildung
und Sparprodukten im Lebensversicherungsgeschaft. Produkte, Anlage- und Absicherungsstrategien dirften allmahlich
in der gesamten Branche entsprechend angepasst werden, um diese Volatilitdt zu mindern.

Je nachindividueller Anlagestrategie konnten anhaltend niedrige Zinsen bei einigen Lebensversicherungsgesellschaften
zu Problemen fiihren, besonders bei der Erwirtschaftung ausreichender Ertrdge, die den Erwartungen der Versiche-
rungsnehmer und den in ihren Lebensversicherungsprodukten enthaltenen Garantien gentigen. Gleichzeitig sieht die
Branche wegen der steigenden Inflationsgefahr ein Risiko héherer Zinssdtze, was zu einem geféhrlichen Balanceakt im
Zinsbereich fihrt.
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AulBerdem sehen sich die Versicherungsunternehmen dem anhaltenden Trend zum Verbraucherschutz, speziell im Rahmen
von Transparenz, Vertriebspraktiken und der Eignung von Lebensversicherungsprodukten, gegentber.

In den folgenden Abschnitten geben wir einen Uberblick tiber das Kapital- und Risikomanagementsystem der Allianz,
mit dem wir in der Lage sind, Risiken effektiv zu beherrschen und die Vermégenswerte der Allianz SE zu schiitzen.

Kapitalisierung

Im Interesse unserer Aktiondre und unserer Versicherungskunden ist es unser Ziel sicherzustellen, dass die Allianz
Gruppe jederzeit angemessen kapitalisiert ist und dass unsere gesamten operativen Einheiten ihre jeweiligen Kapital-
anforderungen erfullen. Risikokapital und Kapitalkosten sind zudem wichtige Aspekte bei Geschéftsentscheidungen.

Unser internes Risikokapitalmodell nimmt eine wichtige Rolle im Management des ékonomischen Kapitals ein. Dariiber
hinaus berticksichtigen wir die externen Anforderungen der Aufsichtsbehérden und der Rating-Agenturen. Die Kapital-
anforderungen der Aufsichtsbehdrden sind dabei bindend — die Kapitalanforderungen der Rating-Agenturen einzuhalten
und starke Credit Ratings zu wahren, gehdrt hingegen zu unseren strategischen Geschaftszielen. Die gesetzlichen
Anforderungen an die Mindestkapitalausstattung gelten sowohl fiir die operativen Einheiten der Allianz Gruppe als auch
fr die Allianz Gruppe insgesamt.

Sowohl auf Ebene des Konzerns als auch der operativen Einheiten Gberwachen wir unsere Kapitalpositionen genau.
Dabei fihren wir regelmélig Stresstests auf Basis standardisierter Risikoszenarien durch. So kdnnen wir angemessene
Malnahmen ergreifen, um die Starke unserer Kapital- und Solvabilitatspositionen dauerhaft zu gewahrleisten.

Unser effektives Kapitalmanagement hat dazu gefihrt, dass die Allianz Gruppe zum 31. Dezember 2011 gut kapitalisiert
ist und alle internen und aufsichtsrechtlichen Solvabilitatsziele erreicht hat.

Das Kapitalmanagementsystem wird durch ein wirkungsvolles Liquiditdtsmanagementsystem ergéanzt. Dieses ist darauf
ausgerichtet, unseren finanziellen Spielraum durch die Wahrung einer starken Liquiditatsposition und des Zugangs zu D 2

diversen Kapitalmarkten zu erhalten.’ Liquiditat und
Finanzierung

GESETZLICHE KAPITALANFORDERUNGEN

Bei der Allianz Gruppe handelt es sich — der EU-Finanzkonglomeraterichtlinie und den betreffenden deutschen Gesetzen
entsprechend — um ein Finanzkonglomerat. Das Gesetz verlangt, dass ein Finanzkonglomerat die verfiigbaren Eigen-
mittel zur Erfiillung der Solvabilitdtsanforderung auf konsolidierter Basis berechnet. Derzeit ermitteln wir die Anforde-
rungen und die verfiigbaren Eigenmittel unseres Versicherungsgeschafts fiir Finanzkonglomerate auf Basis von
Solvency I. Die Kapitalanforderungen und die Definition der verfigbaren Eigenmittel werden durch die
Solvency-Il-Bestimmungen ersetzt, sobald Solvency Il rechtsverbindlich wird. Ebenso wird sich das Verfahren zur
Berechnung der verftigbaren Eigenmittel fir die Finanzkonglomerate-Solvabilitdt nach Einfiihrung von Solvency |I
andern.

FINANZKONGLOMERATE-SOLVABILITAT2|in Mrd €

.. 179%
,,,,, 173% 26
396
229 23,8
Solvabilitatsquote
W Verfugbare Eigenmittel
Anforderung
31.12.2010 31.12.2011

1| Weitere Informationen zum Liquiditdtsmanagement finden Sie im Abschnitt,, Sonstige Risiken — Liquiditatsrisiko".
2| Solvabilitat gemdR der EU-Richtlinie tiber Finanzkonglomerate. AuRerbilanzielle Bewertungsreserven werden im Rahmen der Berichterstattung an die Aufsichtsbehdrden nur auf Antrag als verfiigbare Eigen-
mittel angesetzt. Die Allianz SE hat bisher keinen Antrag auf Anerkennung gestellt. Ohne die auRerbilanziellen Bewertungsreserven belduft sich die Solvabilitatsquote auf 170% (2010: 164%, 2009: 155%).
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Der Anstieg des verfligbaren Kapitals resultierte vor allem aus der Ausgabe neuer, nachrangiger Anleihen. Durch eine
Zunahme der Deckungsriickstellungenim LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNGSGESCHAFT erhdhte sich auch
unsere Solvabilitdtsanforderung.

EXTERNE KAPITALANFORDERUNGEN VON RATING-AGENTUREN

Rating-Agenturen haben ihre eigenen Modelle, um das Verhéltnis zwischen dem erforderlichen Risikokapital und der
verfligbaren Kapitalausstattung eines Unternehmens zu beurteilen. Die Bewertung der Kapitalausstattungist Gblicher-
weise ein wesentlicher Bestandteil des Rating-Prozesses. Es gehort zu den strategischen Geschaftszielen der Allianz
Gruppe, die Kapitalanforderungen der Rating-Agenturen zu erfiillen und ein starkes Kreditrating aufrechtzuerhalten.

Aufgrund der Ratingmalinahmen gegen zahlreiche Staaten der Eurozone im Dezember 2011 stellte Standard & Poor's
die Kreditratings verschiedener europdischer Versicherer, darunter das der Allianz Gruppe, unter Beobachtung mit
negativen Implikationen (Credit Watch Negative). Nach einer Uberprifung im Januar 2012 wurde das AA-Rating der
Allianz Gruppe bestatigt , der Ausblick jedoch auf ,negativ” gedndert. Infolge der européischen Staatsschuldenkrise
stellte auch A.M. Best unser A+ Rating unter Beobachtung mit negativen Implikationen. Trotz dieser Ratingmaflinahmen
verfligt die Allianz Gruppe nach wie vor iiber eine der besten Bonitatsbewertungen vergleichbarer Versicherungsgruppen.
In der folgenden Tabelle sind Nachweise der nachhaltigen Finanzstérke der Allianz SE und unserer Fahigkeit, laufende
Verbindlichkeiten zu bedienen, zusammengefasst:

FINANZKRAFT-RATING DER ALLIANZ SE

STANDARD & POOR'S MOODY'S A.M. BEST

2012 AA Ausblick negativ Aa3 Ausblick negativ A+ unter Beobachtung mit
negativen Implikationen
2011 AA unter Beobachtung mit Aa3 Ausblick stabil A+ unter Beobachtung mit

negativen Implikationen negativen Implikationen
2007 bis 2010 AA Ausblick stabil Aa3 Ausblick stabil A+ Ausblick stabil
2006 AA-Ausblick positiv Aa3 Ausblick stabil A+ Ausblick stabil

Zusétzlich zur Bonitatseinstufung auf der Grundlage langfristiger finanzieller Stabilitét stellt Standard & Poor’s ein
separates Rating fir Enterprise Risk Management (ERM) fest. Im September 2011 bewertete die Agentur das ERM im
Allianz Versicherungsgeschaft mit der Note ,strong”. Diesem Rating entsprechend hielt es Standard & Poor’s fir
Lunwahrscheinlich, dass die Allianz Gruppe wesentliche Verluste auRerhalb ihrer Risikotoleranz erleiden wird”. Die
Rating-Agentur bezog sich dabei nach eigenen Angaben auf unsere starke Risikomanagementkultur, unsere umfassende
Uberwachung der wichtigsten Risiken und unser ausgepragtes strategisches Risikomanagement.

Die folgende Tabelle zeigt die Bonitdtseinstufungen der Allianz SE durch fihrende Rating-Agenturen:

RATINGS' STANDARD & POOR'S MOODY'S A.M. BEST

Insurer financial strength rating AA Aa3 At

(Finanzkraft-Rating)

Counterparty credit rating
(Emittenten-Rating)

Senior unsecured debt rating
(Rating fur vorrangige unbesicherte
Anleihen)

Subordinated debt rating
(Rating fur nachrangige Anleihen)

Ausblick negativ
(Ausblick am 27.1.2012 geéndert)

AA
Ausblick negativ
(Ausblick am 27.1.2012 geéndert)

AA
Ausblick negativ
(Ausblick am 27.1.2012 geéndert)

A+/A?
Ausblick negativ
(Ausblick am 27.1.2012 gedndert)

Ausblick negativ
(Ausblickam 16.2.2012 geandert)

kein Rating

Aa3
Ausblick negativ
(Ausblickam 16.2.2012 gedndert)

A2/A3?
Ausblick negativ
(Ausblick am 16.2.2012 gedndert)

unter Beobachtung mit negativen
Implikationen

(gedndertam 14.12.2011)

aa—

unter Beobachtung mit negativen
Implikationen

(geéndertam 14.12.2011)

aa—

unter Beobachtung mit negativen
Implikationen

(gedndertam 14.12.2011)

a+t?

unter Beobachtung mit negativen
Implikationen

(gedndertam 14.12.2011)

kein Rating

1| einschlieRlich der Ratings fiir Wertpapiere, die von der Allianz Finance Il B.V. und Allianz Finance Corporation emittiert werden.
2| Ratings variieren letztlich auf der Grundlage der jeweiligen Bedingungen.
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INTERNE KAPITALAUSSTATTUNG

Das verfligbare Kapital der Allianz baut auf dem Eigenkapital der Gruppe auf, das bereinigt wird, um die vollstdndige
wirtschaftliche Kapitalbasis zu ermitteln, die fir den Ausgleich unerwarteter wirtschaftlicher Verluste zur Verfligung
steht.! So werden beispielsweise nachrangige Verbindlichkeiten sowie der Barwert kiinftiger Gewinne aus kontraktierten
Geschéften in der LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNG dem Eigenkapital hinzugefiigt, der Firmenwert und
andere immaterielle Vermogenswerte indes vom Eigenkapital abgezogen.

Unser Ziel ist es, dass auf Gruppenebene ausreichend Kapital zur Verfligung steht, und zwar Gber die Mindestanforde-
rungen hinaus, die unser internes Risikokapitalmodell mit einem Konfidenzniveau von 99,97 % bei einer Haltedauer von
einem Jahrvorgibt. Dabei kommen auch die Vorteile zum Tragen, die unseren operativen Einheiten aus der Zugehdérigkeit
zu einer groen diversifizierten Unternehmensgruppe erwachsen. Ihnen ist es daher moglich, bei ebenfalls einjéhriger
Haltedauer auf einem leicht geringeren Konfidenzniveau von 99,93 % kapitalisiert zu sein. Diese verwendeten Konfidenz-
niveaus sind dabei konservativer als das im Rahmen von Solvency Il angekiindigte Konfidenzniveau von 99,5 %.

VERFUGBARES KAPITAL UND INTERNES RISIKOKAPITAL |in Mrd €

,,,,, 166 %
N 143%
49,2
345
314
Kapitalquote
B Verfugbares Kapital
Internes Risikokapital
31.12.2010 31.12.2011

Unsere Kapitalquote verringerte sich im Berichtszeitraum um 23 Prozentpunkte auf 143 %. Dieser Rickgang war im
Wesentlichen zwei Faktoren zuzuschreiben: Zum einen verringerte sich das verfiighare Kapital wegen eines geringeren
Barwerts kinftiger Gewinne aus kontraktierten Geschaften im Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft — zum
anderen stiegen die internen Risikokapitalanforderungen an. MaRgeblich fiir die Anderungen waren vor allem niedrigere
Zinsen, ricklaufige Aktienmérkte und héhere Credit Spreads.

Der Risikobericht enthalt sowohl Angaben zum gruppendiversifizierten internen Risikokapital als auch zum internen
Risikokapital vor Diversifikationseffekten zwischen den einzelnen Risikokategorien. Letzteres bertcksichtigt lediglich
Diversifikationseffekte innerhalb dieser Kategorien (das heilst Markt-, Kredit-, versicherungstechnische und Geschafts-
risiken). Das gruppendiversifizierte interne Risikokapital hingegen bericksichtigt die gesamten Diversifikationseffekte
uber alle Risikokategorien und Regionen hinweg. Das interne Risikokapital vor Diversifikation zwischen Risikokategorien
dient als MessgroRe fiir Konzentrationsrisiken. Da Risiken hauptsdchlich auf Ebene der operativen Einheiten gesteuert
werden, wird das interne Risikokapital vor Diversifikation zwischen Risikokategorien auf Grundlage eines Konfidenz-
niveaus von 99,93 % berechnet — wie durch unsere Risikokapitalstandards fiir operative Einheiten vorgesehen. Das
gruppendiversifizierte interne Risikokapital bestimmt die internen Kapitalanforderungen der Gruppe und wird demzu-
folge auf Grundlage eines Konfidenzniveaus von 99,97 % berechnet.

Zum Jahresultimo 2011 beinhaltete das gruppendiversifizierte interne Risikokapital in Héhe von 34,5 Mrd € (vor Abzug
der Anteile anderer Gesellschafter) einen Diversifikationseffekt Giber Risikoquellen und Landerregionen von etwa 30,8 %.
Das interne Risikokapital vor und nach Berticksichtigung der Diversifizierungseffekte zwischen den einzelnen Risiko-
kategorien auf Gruppenebene setzt sich wie folgt zusammen:

1| Die Berechnung des verflgbaren Kapitals erfolgt lediglich bei der Lebens- und Krankenversicherung unter Berticksichtigung der Liquiditdtspramie und Zinsstrukturkurve gemdR den von der European
Insurance and Occupational Pensions Authority (EIOPA) in der finften quantitativen Auswirkungsstudie (QIS 5) empfohlenen Standards.
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ZUGEORDNETES INTERNES RISIKOKAPITAL (GESAMTBESTAND VOR ABZUG DER ANTEILE ANDERER

GESELLSCHAFTER) ZUM 31. DEZEMBER 2011 [31. DEZEMBER 2010] | in Mio €

NACH RISIKOKATEGORIE

v

NACH GESCHAFTSSEGMENT

v

B VOR DIVERSIFIKATIONSEFFEKTEN ZWISCHEN RISIKOKATEGORIEN UND VOR STEUERN

Gesamtes internes Risikokapital der Gruppe: 49 870 [45 149]

Geschéftsrisiko:
7066 [7 254]

Versicherungs-
technisches Risiko:
1389712 028]

Marktrisiko:
20213[18997]

Kreditrisiko:
8694 [6871]

B GRUPPENDIVERSIFIZIERT

Corporate und Sonstiges:

4183[5265]

Asset Management:

2648[2425)

Leben/Kranken:
2065917179

0\

Schaden-Unfall:
22380(20281]

6374 3284
——————— +98% -------n +98% --------
6519 : : 3994 -
‘ 34505 PR 7] 34505  |els
iz 14489
9202
6498
6099
16790 o 17122
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B Marktrisiko

Kreditrisiko
B Versicherungstechnisches Risiko

M Geschéftsrisiko

Steuereffekte

Insgesamt nach Steuern

1 Schaden-Unfall
M Leben/Kranken

I Asset Management

W Corporate und Sonstiges
Steuereffekte

Insgesamt nach Steuern

Genaue Erlduterungen zu diesen Entwicklungen sind den Abschnitten zu entnehmen, die sich speziell mit diesen Risiko-
kategorien auseinandersetzen.

Das interne Risikokapital konzentriert sich als MessgroRe der ékonomischen Solvabilitdt auf extreme Ereignisse unter
Voraussetzung eines Konfidenzniveaus von 99,97 % tber eine Haltefrist von einem Jahr. Gleichzeitig beriicksichtigen
wir auch Risikoindikatoren fiir mogliche wirtschaftliche Werteinflisse mit hoherer ,Greifbarkeit” beziehungsweise
héherer Eintrittswahrscheinlichkeit. Insbesondere Giberwachen wir einen méglichen 1-in-10-Jahresverlust, der von uns
als Capital-at-Risk (CaR) bezeichnet wird. Dieser erfasst den maximal méglichen wirtschaftlichen Verlust Gber einen

Zeitraum von einem Jahr mit einem deutlich niedrigeren Konfidenzniveau von 90,0% (Stand 31. Dezember 2011:
14,2 Mrd €).
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Interne Risikobewertung

INTERNES RISIKOKAPITALSYSTEM

Internes Risikokapital sind fur uns jene Finanzmittel, die wir benétigen, um uns vor unerwarteten extremen wirtschaft-
lichen Verlusten zu schiitzen. Das interne Risikokapital wird quartalsweise berechnet und iiber alle Segmente hinweg
konsistent aggregiert. Dadurch werden die Risiken unterschiedlicher Aktivitaten eines integrierten Finanzdienstleisters
—wie die Allianz einer ist — innerhalb eines gemeinsamen Systems gemessen und miteinander verglichen.

B ALLGEMEINER ANSATZ

Fir das Management unserer Risiken und unserer Solvabilitat verwenden wir ein internes Risikokapitalmodell und
arbeiten gleichzeitig daran, die kiinftigen Anforderungen von Solvency Il an interne Modelle zu erfillen. Unser Modell
basiert auf einer technischen Best-Practice-Plattform, die neueste Methoden anwendet und alle modellierten, quanti-
fizierbaren Risikoquellen abdeckt. Sie ist ein wesentlicher Bestandteil unseres internen Risikokapitalsystems.

In die Entwicklung dieses Risikokapitalsystems sind sowohl unser internes Herangehen an das Risikomanagement als
auch unsere aktuelle Interpretation der kommenden Solvency-II-Standards eingeflossen. Das System wird derzeit
im Rahmen des Vorantragsverfahrens durch die européischen Aufsichtsbehorden bewertet und an die endgiiltigen
Solvency-lI-Bestimmungen der Aufsichtsbehérden angepasst.

B INTERNES RISIKOKAPITALMODELL

Unser internes Risikokapitalmodell beruht auf einem Value-at-Risk-Ansatz unter Verwendung einer Monte-Carlo-
Simulation. Dieser Ansatz bestimmt den héchstmdglichen Wertverlust im Portfolio von Geschéftsbereichen, die vom
Modell abgedeckt sind, und zwar innerhalb eines bestimmten Zeithorizonts (,Haltedauer”) und mit einer bestimmten
Wabhrscheinlichkeit (,Konfidenzniveau”). Auf Ebene der Allianz Gruppe verwenden wir ein Konfidenzniveau von 99,97 %,
was einem ,,AA“-Rating nach Standard & Poor's entsprechen soll. Wir haben uns fiir eine Haltedauer von einem Jahr
entschieden, weil allgemein davon ausgegangen wird, dass es maximal ein Jahr dauern dirfte, bis ein Kontrahent
gefunden ist, der die Vermégenswerte und Verbindlichkeiten in unserem Portfolio ibernehmen kann.

In der Monte-Carlo-Simulation betrachten wir — basierend auf 30 000 verschiedenen Szenarien — Kapitalmarktbedin-
gungen, Kreditausfalle, Versicherungsverluste und andere Geschéftsereignisse (,Risikoquellen”) und berechnen den
Wert des Portfolios auf Grundlage des Nettozeitwerts der Vermégenswerte und Verbindlichkeiten unter potenziellen
ungiinstigen Bedingungen. Auf diese Weise kdnnen wir die Verteilung des Portfoliowertes (iber die gewahlte Halte-
dauer ermitteln.

Als erforderliches internes Risikokapital bezeichnen wir die Differenz zwischen dem aktuellen Wert des Portfolios und
dessen Wert unter ungiinstigen Bedingungen, ermittelt auf Basis des jeweiligen Konfidenzniveaus. Da wir den Einfluss
unglnstiger Ereignisse auf alle Risikoquellen und auf sdmtliche Bereiche unseres Geschdfts gleichzeitig betrachten,
werden auch die Diversifizierungseffekte tiber verschiedene Risikoguellen und Regionen hinweg bertcksichtigt.

Mit den Ergebnissen unserer Monte-Carlo-Simulation sind wir in der Lage, unser mit jeder Risikoquelle verbundenes
Risiko sowohl separat als auch im Zusammenhang mit anderen Risikoquellen zu analysieren. Das Modell eignet sich
daher auch dazu, weniger extreme Risiken zu steuern, die moglicherweise in naher Zukunft eintreten.

Unser internes Risikokapitalmodell setzt verschiedene Techniken ein, die zahlreiche Schétzungen und Annahmen im
Hinblick auf Risiko- und Finanzdaten erforderlich machen. Solche Schétzungen und Annahmen werden sowohl intern
als auch extern abgeleitet. Wir gehen dabei von verschiedenen Annahmen aus, die wir nachstehend naher erlautern
mochten.
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B CELTENDE ANNAHMEN FUR ZINSKURVE UND LIQUIDITATSPRAMIE

Bei der Berechnung des Zeitwerts von Vermogenswerten und Verbindlichkeiten sind die Annahmen beziiglich der
zugrunde liegenden risikofreien Zinskurve fir die Bestimmung und die Diskontierung kinftiger Zahlungsstrome von
zentraler Bedeutung. Wir wenden derzeit die Methode an, die von der European Insurance and Occupational Pensions
Authority (EIOPA) in der fiinften quantitativen Auswirkungsstudie (QIS 5) vorgegeben wurde.

Aulerdem passen wir die risikofreien Zinskurven fir die LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNG an, um der
Liquiditatspramie geméal QIS 5 Rechnung zu tragen.

B BEWERTUNGSANNAHME: REPLIKATIONSPORTFOLIOS

Da effiziente Bewertungen und anspruchsvolle, ziigige Analysen gefordert sind, wenden wir Replikationsportfolios an, um die
Verbindlichkeiten unseres LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNGSGESCHAFTS unter den 30 000, potenziell
ungunstigen, Monte-Carlo-Szenarien zu ermitteln und zu bewerten, einschlieflich der in diesen Produkten enthaltenen
Garantien.

B DIVERSIFIKATIONS- UND KORRELATIONSANNAHMEN

Aggregiert unser internes Risikokapitalmodell Ergebnisse gruppenweit, so bertcksichtigt es dabei Korrelations- und
Konzentrationseffekte und bildet die Tatsache ab, dass potenzielle Verluste auch im schlimmsten Fall wahrscheinlich
nicht alle gleichzeitig entstehen. Dies wird allgemein Diversifikationseffekt genannt und ist ein zentraler Bestandteil
unseres Risikomanagements.

Wir arbeiten also darauf hin, unsere Risiken zu streuen, um die Auswirkungen von Risiken gleichen Ursprungs einzu-
schranken und gleichzeitig zu gewéhrleisten, dass der glinstige Geschéftsverlauf an der einen Stelle die mdglicherweise
ungunstige Entwicklung an anderer Stelle ausgleicht. Inwieweit der Diversifikationseffekt genutzt werden kann, hangt
teilweise davon ab, wie hoch die jeweilige relative Risikokonzentration ist. Die hochste Diversifikation erreicht im Allge-
meinen ein Portfolio, das keine unverhaltnismaRig groen Risiken enthalt und ausgewogen ist. Ferner hangt die GroRe
des Diversifikationseffekts vom Zusammenhang der Risiken untereinander ab. Eine GroRe, die diesen Zusammenhang
zweier Risiken misst, ist die lineare Korrelation. Sie nimmt Werte zwischen ,— 1" und ,+ 1" an.

Wo immer maéglich, entwickeln wir Korrelationsparameter fir jedes Marktrisikopaar, indem wir historische Marktdaten
statistisch analysieren. Hierbei berticksichtigen wir Giber einen Zeitraum von mehreren Jahren wochentlich beobachtete
Werte. Falls unzureichende oder keine historische Marktdaten oder keine anderen portfoliospezifischen Beobachtungen
verflighar sind, verwenden wir konservativ angelegte Expertenschatzungen unter Berlcksichtigung von Standard-
annahmen (zum Beispiel der von EIOPA empfohlenen). Die Korrelationsparameter werden generell so festgelegt, dass
sie die Wechselwirkung der Risiken unter ungiinstigen Bedingungen darstellen. Auf Grundlage dieser Korrelationen
wenden wir einen branchentblichen Ansatz, den GauR-Copula-Ansatz, an, um die Abhangigkeitsstruktur aller quanti-
fizierbaren Risikoquellen innerhalb der verwendeten Monte-Carlo-Simulation zu bestimmen.

B NICHT VOM MARKT BESTIMMTE ANNAHMEN

Unser internes Risikokapitalmodell beruht auch auf nicht vom Markt bestimmten Annahmen, wie Schadentrends, Inflation,
Sterblichkeits- und Krankheitsraten, Verhalten von Versicherungsnehmern etc. Soweit verfligbar, leiten wir nicht vom
Kapitalmarkt bestimmte Modellanahmen aus unseren eigenen internen historischen Daten ab und ziehen dabei auch
die Vorschlage von Aufsichtsbehdrden und Aktuarsvereinigungen in Betracht.

B BEWERTUNG DER ANNAHMEN

Interne Kontrollen des Risikokapitalsystems und des Finanzberichterstattungssystems schliellen auch die Verwendung
von Schatzungen und Annahmen ein." Unter Bericksichtigung der potenziellen Auswirkung auf unsere ékonomische
Kapitalbasis halten wir unsere internen Annahmen fir die Berechnung von Risikokapital und die Bildung von Riicklagen
fir angemessen und ausreichend.

1] Weitere Informationen zu den internen Kontrollen der Finanzberichterstattung finden Sie ab Seite 90.
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Unser internes Risikokapitalmodell berticksichtigt die nachfolgend genannten Risikoquellen, eingestuft nach Risiko-

kategorien je Segment:

> ASSET BEISPIEL
RISIKOKATEGORIE MANAGEMENT BESCHREIBUNG MANAGEMENT-
MASSNAHMEN

MARKTRISIKO X! Mégliche Verluste durch Anderung von Zinssdtzen, — Vorgaben fir

= Zinsen einschlieRlich Volatilitat ~ X X Aktienkursen und Immobilienwerten oder deren Volatili-  strategische

= Credit Spread X X taten sowie durch Verdnderungen von Credit Spreads ~ Gewichtung von

= Aktien einschlieRlich Volatilitat X X und Wechselkursen verursacht. Anlageklassen,

= |mmobilien einschlieRlich X X Limite fur Aktien/

Volatilitat Duration

= Wahrungen X X

KREDITRISIKO X? X! X Mégliche Verluste im Marktwert des Portfolios aufgrund — Landerlimite,
einer Verschlechterung der Bonitdt der Geschaftspartner ~ Konzentrations-
einschlieRlich ihrer Nichteinhaltung von Zahlungsver- limite fiir einzelne
pflichtungen oder wegen Nichterfiillung von Vertrdgen ~Kontrahenten
(zum Beispiel tiberfallige Zahlung).

VERSICHERUNGS- Unerwartete finanzielle Verluste aufgrund unzureichender -~ Minimum

TECHNISCHES RISIKO Pramien fir Naturkatastrophen-, Terror- und Nicht- Standards far

= Pramie Naturkatastrophen- X katastrophen-Risiken, unzureichender Reserven oder der  Risikozeichnung,

risiko Unvorhersehbarkeit von Sterblichkeit beziehungsweise Naturkatastro-

= Prdmie Terror X Lebenserwartung. phenlimite, Riick-

= Pramie Nichtkatastrophenrisiko X versicherungs-

= Reserve X X programme

= Biometrie X

GESCHAFTSRISIKO Magliche Verluste aufgrund unzureichender oder ver-  Interne Kontrollen,

= Operationell X X sagender interner Prozesse, Mitarbeiter oder Systeme Business

= Kosten X X X beziehungsweise externer Ereignisse sowie unerwarteter ~ Continuity

= Storno X Anderungen von Geschéftsannahmen und unerwarteter Management,
Ertragsschwankungen durch geringere Einnahmen ohne adaquates
Kostensenkung sowie aufgrund von Veranderungen im  Produktdesign

Versicherungsnehmerverhalten in Verbindung mit der
vorzeitigen Kiindigung von Vertragen und der unerwarte-
ten Inanspruchnahme von Optionen wie Verldngerungen
und Verrentung.

UNSER INTERNES RISIKOKAPITALMODELL UMFASST:

= alle unsere wesentlichen Versicherungsgeschéfte;

= alle wesentlichen Vermogenswerte (einschlieRlich Anleihen, Hypotheken, Investmentfonds, Kredite, Aktien, Immo-
bilien) und Verbindlichkeiten (einschlieRlich der Zahlungsstrome unserer gesamten technischen Rickstellungen
sowie aller Einlagen und emittierten Wertpapiere); in der LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNG reflektiert
das Modell gegebenenfalls auch das Zusammenwirken von Vermégenswerten und Verbindlichkeiten durch lokale
Managemententscheidungen (etwa Uber Anlagestrategien und Beteiligungsregeln fir Versicherungskunden).

= alle wesentlichen Derivate (Optionen, Swaps, Futures), besonders wenn sie ein Teil des tiblichen Geschaftsmodells
einer operativen Einheit sind (etwa bei Allianz Life Insurance Company of North America) oder wenn sie eine erheb-
liche Auswirkung auf das Risikokapital haben (zum Beispielinder LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNG,wenn
wesentliche Verpflichtungen gegeniiber Versicherungsnehmern durch Finanzderivate abgesichert werden). In der
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Regel zéhlen Derivate, die in strukturierte Finanztransaktionen eingebettet sind, ebenfalls dazu.

Flrunser ASSET MANAGEMENT und kleinere operative Versicherungseinheiten mit unwesentlichen Auswirkungen
auf das Risikoprofil der Gruppe stltzt sich unsere Zuordnung der internen Risikokapitalanforderungen auf einen Ansatz,
der lokalen aufsichtsrechtlichen Vorgaben Rechnung tragt, sowie auf Ergebnisse eines risikofaktorbasierten Ansatzes.

1| Die Anforderungen beztglich des internen Risikokapitals und das Segment Asset Management spiegeln lediglich das Geschéftsrisiko wider (zusdtzliche Informationen finden sich weiter unten). Die
Bewertung von Markt- und Kreditrisiken fir Kapitalanlagen Dritter ist wesentlicher Bestandteil des Risikomanagementprozesses unserer lokalen operativen Einheiten.

2| Das Kreditrisiko erfasst auch das Pramienrisiko, dem unser Kreditversicherer Euler Hermes aufgrund seines Geschaftsmodells ausgesetzt ist, weil diese Art von Risiko eine spezielle Form des Kreditrisikos
darstellt.
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Dieser Ansatz ist in die Risikokategorien unseres internen Risikokapitalmodells eingebettet. Dies ermdglicht es uns,
innerhalb unseresinternen Risikokapitalrahmens das Risikokapital fir alle Segmente gruppenweit konsistent zusammen-
zufassen.

Etwa 99,8 % desim Segment ASSET MANAGEMENT verwalteten Vermégens werden fur Dritte oder fur Allianz Versi-
cherungseinheiten gehalten. Sie bergen entsprechend keine wesentlichen Markt- und Kreditrisiken. Daraus folgt, dass
die internen Risikokapitalanforderungen fiir das Asset Management nur Geschaftsrisiken abbilden. Die Bewertung von
Markt- und Kreditrisiken Dritter ist indes unerlasslicher Bestandteil des Risikomanagementprozesses unserer ortlichen
operativen Einheiten. Internes Risikokapital im Zusammenhang mit unserem Bankgeschéft in Deutschland, Italien,
Frankreich und Osteuropa wird auf Grundlage des Ansatzes, der von Banken gemal? Basel Il angewandt wird, dem
Segment CORPORATE UND SONSTIGES zugerechnet. Da es sich lediglich auf rund 1,5% des gesamten internen
Risikokapitals vor Diversifikation zwischen Risikokategorien beléuft, gehen wir auf das Risikomanagement fiir das Bank-
geschaftim Folgenden nicht néher ein.

B EINSCHRANKUNGEN

Unser internes Risikokapitalmodell ermittelt den potenziellen finanziellen Betrag, den wir ,,im schlimmsten Fall®, also
unter besonders ungtnstigen Bedingungen, auf einem bestimmten Konfidenzniveau verlieren kdnnten. Dabei besteht
jedoch die statistisch geringe Wahrscheinlichkeit von 0,03 %, dass die tatséchlichen Verluste diese Schwelle auf Gruppen-
ebene noch Giberschreiten.

Nach unserer Auffassung eignen sich aus historischen Daten abgeleitete Modell- und Szenarioparameter (soweit ver-
fugbar) fur eine anndhernde Darstellung méglicher kiinftiger Risikoereignisse. Sollten Marktbedingungen jedoch stark
von bisherigen Entwicklungen abweichen —wie etwa wéhrend einer beispiellosen Finanzkrise —kann es sein, dass unser
VaR-Ansatz zu hoch oder zu niedrig ist. Die Genauigkeit unserer Modelle kénnen wir nur eingeschrankt mit der tatsach-
lichen Entwicklung in der Vergangenheit vergleichen, weil wir uns fir ein hohes Konfidenzniveau von 99,97 % und eine
einjahrige Haltedauer entschieden haben und fir bestimmte Versicherungsrisiken, wie Naturkatastrophen, nur in
begrenztem Umfang Daten zur Verfligung stehen. Weil das Modell, sofern mdglich, historische Daten verwendet, kann
es nicht gleichzeitig mit denselben validiert werden. Stattdessen nehmen wir Sensitivitdtsanalysen vor und lassen
Modell und Parameter durch unabhdngige externe Beratungsfirmen prifen — einschlielich der Methoden fir die
Parameterauswahl und der zugehorigen Kontrollprozesse. Insgesamt sind wir der Meinung, dass unsere Manahmen
zur Validierung in dem Male, in dem eine Validierung moglich ist, wirksam sind und unser Modell unsere Risiken
angemessen bewertet.

Wie oben beschrieben, werden die Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschéft durch Portfolios mit Standard-
finanzmarktinstrumenten repliziert, damit ein effektives Risikomanagement erfolgen kann. Insbesondere fiir Lebens-
versicherungsportfolios mit eingebetteten Garantien sind die daftr verfiigbaren Instrumente unter Umstanden jedoch
zu einfach beziehungsweise zu restriktiv, um samtliche Faktoren zu beriicksichtigen, die sich auf die Veranderung des
Werts von Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft auswirken. Das optimale Portfolio, das zur Berechnung
des Risikokapitals verwendet wird, ist daher abhéngig von den jeweils verfligbaren Replikationsinstrumenten. Wert und
Verhalten dieses Portfolios bei Marktbewegungen kdnnen daher vom Verhalten der echten Verbindlichkeiten abweichen.
Wir sind jedoch der Meinung, dass die Verbindlichkeiten aufgrund unserer strengen Anforderungen an die Daten- und
Prozessqualitdt insgesamt angemessen durch diese Replikationsportfolios dargestellt werden.

Da unser erforderliches internes Risikokapital darauf abstellt, wie sich der konomische Wert unserer Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten andert, muss dieser Wert fir jede einzelne Position bestimmt werden. Bei einigen Vermégens-
werten und Verbindlichkeiten wird es in turbulenten Finanzmarkten jedoch schwierig, wenn nicht sogar unmaglich,
einen aktuellen Marktpreis zu ermitteln oder aber den ,Mark-to-Market"-Ansatz sinnvoll anzuwenden. Fir bestimmte
Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten verwenden wir, sofern kein aktueller Marktpreis fir dieses Instrument oder
vergleichbare Instrumente zur Verfligung steht, einen ,Mark-to-Model“-Ansatz. Die Genauigkeit des Wertansatzes
hangt bei einigen unserer Verbindlichkeiten aulRerdem davon ab, wie genau die versicherungstechnischen Zahlungs-
strome geschatzt werden. Trotz dieser Einschrankungen halten wir die geschatzten Werte fir angemessen.
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Flr Derivate verwenden wir im internen Risikokapitalmodell Bewertungsmodelle, die diese grundsatzlich angemessen
abbilden kénnen. Das im Versicherungsgeschéft verwendete interne Risikokapitalmodell kann allerdings nur herkdmmliche
Derivate wie Aktienkauf- und -verkaufsoptionen, Terminkontrakte und Zins-Swaps direkt modellieren. Damit sich aber
auch komplexere Instrumente in das interne Risikokapitalsystem einbeziehen lassen — etwa Derivate, die in strukturierte
Finanztransaktionen eingebettet sind — werden sie im Modell durch diejenigen Standardderivate abgebildet, die ihnen
am ahnlichsten sind. Dennoch kann sich eine noch prézisere Modellierung der Instrumente auf den Zeitwert der Derivate
und das interne Risikokapital auswirken. Wir sind jedoch der Ansicht, dass eine solche Veranderung unerheblich ware.

KONZENTRATION VON RISIKEN

Als integrierter Finanzdienstleistungsanbieter mit einer breiten Produktpalette, die sich Gber verschiedene Geschafts-
segmente und geografische Regionen erstreckt, ist Diversifikation fir unser Geschaftsmodell von groRRer Bedeutung.
Diversifikation unterstltzt uns bei der effizienten Handhabung unserer Risiken, da sie den wirtschaftlichen Einfluss
eines einzelnen Ereignisses beschrankt. Zudem trdgt sie zu einem insgesamt relativ stabilen Ertrags- und Risikoprofil
bei. Wie bereits im Abschnitt ,Diversifikations- und Korrelationsannahmen” geschildert, hangt der Grad des realisier-
baren Diversifikationseffekts nicht nur von der Korrelation zwischen den Risiken ab, sondern auch von ihrer relativen
Konzentration. Daher sind wir stets bestrebt, groRe Einzelrisiken zu vermeiden und ein ausgewogenes Risikoprofil
aufrechtzuerhalten.

Auf Gruppenebene identifizieren und messen wir die Konzentrationsrisiken generell iber alle Segmente hinweg ein-
heitlich auf Grundlage des internen Risikokapitals vor Diversifikation zwischen Risikokategorien. Dazu nutzen wir die
Risikokategorien unseres internen Risikokapitalmodells und wenden innerhalb der einzelnen Kategorien die nach-
folgend beschriebenen ergénzenden Ansatze zur Steuerung von Konzentrationsrisiken an. In den folgenden Abschnit-
ten werden alle Risiken vor Diversifikation zwischen Risikokategorien und gruppendiversifiziert dargestellt und die
Konzentration einzelner Risikoquellen entsprechend benannt.

In Bezug auf Anlagen werden Top-down-Indikatoren wie beispielsweise Vorgaben fiir die strategische Anlagestruktur
definiert und sorgfaltig Gberwacht — immer mit dem Ziel, die Ausgewogenheit der Anlagenportfolios zu wahren. Auf
Grundlage des internen Risikokapitalmodells wurden auf Gruppenebene fiir die Segmente LEBENS- UND KRANKEN -
VERSICHERUNG und SCHADEN- UND UNFALLVERSICHERUNG Financial VaR-Limite eingerichtet, um so die wirt-
schaftliche Kapitalbasis zu schiitzen und Hochstrisiken zu kontrollieren.

Zur Vermeidung unverhdéltnismaRig groRer Einzelrisiken, die sich haufen und so zu substanziellen Verlusten fihren
kénnen (zum Beispiel Katastrophen- oder Kreditereignisse), werden diese jeweils fir sich (also vor Eintritt des Diversi-
fikationseffekts) streng beobachtet. Sie unterliegen auRerdem einem weltweiten Limitsystem.

Deshalb hat der Vorstand der Allianz SE beispielsweise fir die operativen Einheiten und fir die Gruppe Limite fir Natur-
katastrophen bestimmt. Sie dienen dazu, die potenzielle Ertragsvolatilitat zu reduzieren und maégliche Verluste durch
einzelne Ereignisse sowie auf aggregierter Jahresbasis zu mindern. Das Risiko wird dabei auf Ereignisse mit einer Ein-
trittswahrscheinlichkeit von einmal in 250 Jahren begrenzt. Diese Limite werden jahrlich Gberprift. Zwei Instrumente,
mit denen wir Hochstrisiken mindern und die finanziellen Folgen nachteiliger Ereignisse fir Unternehmen und Eigentimer
begrenzen (etwa bei schweren Schaden durch Naturkatastrophen), sind beispielsweise die klassische Riickversiche-
rungsdeckung und zweckbestimmte Finanztransaktionen auf Gruppenebene. Im Jahr 2011 haben wir zum Beispiel
unsere Swaps verlangert, mit denen wir Risiken aus Orkanen in Europa sowie Wirbelstirmen und Erdbeben in den USA —die
zu unseren grofsten Risiken aus Naturkatastrophen zéhlen — gegen Risiken bei Taifunen und Erdbeben in Japan eintau-
schen, da unsere Aktivitdten in der SCHADEN- UND UNFALLVERSICHERUNG dort geringer sind. Darlber hinaus
haben wir eine neue Katastrophenanleihe (Blue Fin 4) emittiert, die uns vor Hurrikan- und Erdbebenrisiken in den USA
schitzt.

Als Malinahme gegen Kreditkonzentrationen betreiben wir ein konzernweites System zur Steuerung von Lander- und
Schuldnergruppenlimiten (CRisP). Es beruht auf einheitlichen Daten, die von den Anlage- und Risikofunktionen sowohl
auf Gruppenebene als auch auf der Ebene der operativen Einheiten verwendet werden. Zugleich ist dieses System die
Diskussionsgrundlage fir angemessene Kreditmalnahmen und stellt eine schnelle und umfassende konzernweite
Kommunikation sicher.
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Klar definierte Prozesse gewahrleisten, dass Risikokonzentrationen und die Auslastung von Limiten angemessen (ber-
wacht und gesteuert werden. Das Limitsystem Uberwacht das Konzentrationsrisiko gegentber Kontrahenten und
beriicksichtigt dabei das Risiko sowohl aus Schuldinstrumenten als auch aus Aktienpositionen.

In letzter Instanz ist der Vorstand dafir verantwortlich, die Hochstwerte fir Ladnder- und Schuldnerrisiken (also das
maximale Konzentrationslimit) aus Konzernsicht zu bestimmen. Dieses Limit bertcksichtigt die GréRe und die Zusammen-
setzung des Portfolios der Allianz Gruppe ebenso wie die allgemeine Risikostrategie. Der Vorstand delegiert durch die
klare Definition von Héchstgrenzen Befugnisse fir die Festlegung und die Anderung von Limiten an das Group Risk
Committee und den Group Chief Risk Officer (CRO). Alle Limite unterliegen einer jéhrlichen Prifung und Genehmigung
entsprechend den delegierten Befugnissen.

Die Geschaftsfihrung der Allianz Gruppe erhélt vierteljahrlich standardisierte CRisP-Berichte zur Bewertung und Uber-
wachung des Konzentrationsrisikos. Gleichzeitig erstatten die operativen Einheiten Bericht tiber die 100 Schuldnergruppen
mit dem héchsten Konzentrationsrisiko und deren Anteil am Kreditrisiko der jeweiligen Portfolios.

QUANTIFIZIERBARE RISIKEN

Die folgende Tabelle gibt einen Uberblick iber das gruppendiversifizierte Risikokapital nach Risikokategorie.

Marktrisiko Kreditrisiko Versicherungs- Geschaftsrisiko Summe
technisches
Risiko
Stand 31.12.2011 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010

Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €

GRUPPENDIVERSIFIZIERT

Schaden-Unfall 3652 3564 1515 1789 10229 8525 1727 1871 17122 15748
Leben/Kranken 11262 8998 4039 2961 492 551 1572 1979 17364 14489
Asset Management — — — — — — 2648 2425 2648 2425
Corporate und Sonstiges 1876 2275 944 1349 35 126 429 245 3284 3994

............ B MARKTRISIKO

Zur Steuerung ihrer Geschéfte halt und verwendet die Allianz Gruppe die unterschiedlichsten Finanzinstrumente. Im
Rahmen unseres Versicherungsgeschafts nehmen wir Pramien von unseren Kunden ein und investieren diese in eine
Vielzahl von Anlagen. Mit diesen Anlagenportfolios decken wir letztlich die kiinftigen Verbindlichkeiten gegentber
unseren Kunden. Dariiber hinaus missen wir auch das fiir die Ubernahme der versicherten Risiken erforderliche Eigen-
kapital anlegen. Da der Wertansatz unserer Anlagenportfolios von sich mdglicherweise verdndernden Finanzmarkten
abhéngt, sind wir Marktrisiken ausgesetzt. Eine unerwartete allgemeine Erh6hung der Zinsen oder ein unerwarteter
Einbruch der Aktienmarkte konnen beispielsweise zu einer allgemeinen Abwertung der Portfolios fihren.

Bewegungen der Finanzmarkte wirken sich auRerdem auf den Wert unserer Verbindlichkeiten aus dem Versicherungs-
geschaft aus. Unser Marktrisiko wird daher letztendlich durch die Nettoposition unserer Anlagen und Verbindlichkeiten
bestimmt.

Wir haben ein Limitsystem eingefiihrt, um die Auswirkungen dieser Finanzmarktbewegungen einzuschranken.
Dadurch gewdbhrleisten wir zudem, dass die Anlagen eine angemessene Abdeckung der Verbindlichkeiten gegentber
Versicherungsnehmern bieten und so gehalten werden, dass sie Ertrage erwirtschaften, die den Erwartungen der
Versicherungsnehmer entsprechen. Fir die LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNG sowie die SCHADEN- UND
UNFALLVERSICHERUNG wird das Limitsystem individuell auf Gruppenebene definiert. Es beruht auf verschiedenen
Risikokennzahlen, unter anderem Financial VaR, Aktiensensitivitdten und Zinsrisiken, die aus unterschiedlicher Hohe
und Fristigkeit von Aktiva und Passiva (Duration mismatch) resultieren, sowie Anlagebandbreiten im Verhaltnis zu dem
vom Vorstand genehmigten Benchmarkportfolio.
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Dariber hinaus haben wir Standards fiir Absicherungsmafnahmen definiert, die sich auf das Risiko der Gruppe auf-
grund von in Lebensversicherungsprodukten eingebetteten Fair-Value-Optionen beziehen. Die operativen Einheiten
der LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNG, die solche Risiken tragen, sind verpflichtet, diesen Standards zu folgen,
und eine bewusste Entscheidung tber die Hohe der Absicherung zu treffen.

Dariber hinaus tragt eine regionale Diversifikation dazu bei, Marktrisiken einzelner Markte zu mindern.

Ein betrachtlicher Anteil des internen Risikokapitals zur Deckung von Marktrisiken entfallt auf die LEBENS- UND
KRANKENVERSICHERUNG. Die Marktrisiken in unserem Bankgeschaft halten wir dagegen auf Gruppenebene fir
unerheblich.

Das interne Marktrisikokapitalmodell der Allianz Gruppe ist ein wesentlicher Bestandteil des allgemeinen internen
Risikokapitalsystems. Es wird zentral entwickelt, parametrisiert und kontrolliert.

.............. O BETEILIGUNG DER VERSICHERUNGSNEHMER AN GEWINNEN UND VERLUSTEN

Die in Westeuropa verkauften traditionellen LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNGSPRODUKTE zeichnen sich
dadurch aus, dass die Versicherungsnehmer innerhalb bestimmter Grenzen sowie im Ermessen der Geschéftsleitung
an den Gewinnen (aber auch an den Verlusten) teilhaben, vorbehaltlich einer garantierten Mindestverzinsung bezie-
hungsweise Ablaufleistung. Ein GroRteil unserer Lebens- und Krankenversicherungsvertrage in Westeuropa beteiligt
die Versicherungskunden in hohem Male und reduziert dadurch wesentliche Risiken, unter anderen Markt- und Kredit-
risiken, versicherungstechnische Risiken und Kostenrisiken.

Die folgende Tabelle zeigt das gruppenweite interne Risikokapital fir Marktrisiken:
ZUGEORDNETES INTERNES MARKTRISIKOKAPITAL NACH GESCHAFTSSEGMENT UND RISIKOQUELLE
(GESAMTBESTAND VOR STEUERN UND ABZUG DER ANTEILE ANDERER GESELLSCHAFTER)

Zinssatz Credit Spread Aktien Immobilien Wahrung Summe

Stand 31.12.2011 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €

VOR DIVERSIFIKATIONS-
EFFEKTEN ZWISCHEN
RISIKOKATEGORIEN

Schaden-Unfall 545 717 834 482 1931 2084 1078 1305 531 542 4919 5130
Leben/Kranken 4031 2944 3711 2445 3785 3584 854 1069 634 788 13015 10830
Asset Management — — — — — — — — — — — —
Corporate und Sonstiges 292 421 1121 732 748 1660 84 166 34 56 2279 3036
Gruppe gesamt 4868 4082 5666 3660 6464 7328 2016 2541 1199 1386 20213 18997

Anteil am gesamtinternen
Risikokapital fr die Gruppe

in% 40,5 42,0
GRUPPEN-

DIVERSIFIZIERT

Schaden-Unfall 393 530 489 298 1601 1599 1013 958 156 178 3652 3564
Leben/Kranken 3375 2643 2809 1756 3644 3104 963 965 470 530 11262 8998
Asset Management — — — — — — — — — — — —
Corporate und Sonstiges 232 321 826 466 701 1305 93 142 24 4 1876 2275
Gruppe gesamt 4001 3494 4124 2519 5946 6009 2069 2065 650 749 16790 14836

Insgesamt ist das gruppendiversifizierte interne Marktrisikokapital deutlich gestiegen, da sich die Marktbedingungen
fir die LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNG gedndert haben. Der Anstieg riithrt vor allem daher, dass unsere
Garantieverpflichtungen aufgrund niedriger Zinsen mit héherem Wert und héherer Sensitivitat — zusatzlich zu hoheren
impliziten Volatilitdten — zu bemessen sind, da die Versicherungsnehmer an hohen Verlusten nicht in unverdndertem
Mals beteiligt werden kénnen. Bestehende garantierte Mindestverzinsungen und Ablaufleistungen schranken unsere
Moglichkeiten ein, Versicherungskunden angesichts des vorherrschenden Niedrigzinsniveaus an grofsen Verlusten zu
beteiligen.
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Das folgende Diagramm zeigt die interne Solvenzquote in bestimmten Standardszenarien. Diese werden anhand realistisch
maoglicher Einzelbewegungen wesentlicher Marktparameter definiert —wobei alle anderen Parameter konstant gehalten
werden —und haben Auswirkungen sowohl auf das verfiigbare Kapital als auch das interne Risikokapital.

AUSWIRKUNGEN FINANZIELLER STANDARDSZENARIEN AUF DAS VERFUGBARE KAPITAL
DARGESTELLT ANHAND DER INTERNEN SOLVENZQUOTE (GESAMTBESTAND VOR ABZUG DER ANTEILE
ANDERER GESELLSCHAFTER UND NACH STEUERN UND GRUPPENDIVERSIFIKATION) [in%

(4] (6]
= Interne Solvenzquote
& ® — .
@ — - Zinssétze: Anstieg um 1%
= 8 - A ® Zinssatze: Riickgang um 1%
0] - E [4]  Aktienpreise: Anstieg um 30%
E °:° Aktienpreise: Riickgang um 30%
[6]  Zinssdtze: Riickgang um 1%
Aktienpreise: Riickgang um 30%
31.12.2010
B 3172201

O ZINSRISIKO

Aufgrund unseres Geschaftsmodells hat das Zinsrisiko fir unser LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNGS-
GESCHAFT grolle Relevanz. In diesem Segment werden in der Regel Produkte der langfristigen Vermégensbildung
und Sparprodukte angeboten —so zum Beispiel in Deutschland, Frankreich, Italien, den USA und Stidkorea — die jeweils
eine garantierte Mindestverzinsung beziehungsweise Ablaufleistung enthalten. Viele der lokalen Kapitalanlagemaérkte
verfligen jedoch nicht Gber hinreichende Tiefe und Liquiditat, damit wir die Pramieneinnahmen entsprechend der
Fristigkeiten unserer langfristigen Verbindlichkeiten investieren konnen. Dieser Umstand setzt uns deshalb einem
Wiederanlagerisiko aus, wenn wir vor dem Ablauf unserer Versicherungsverbindlichkeiten féllige Anlagepapiere neu
investieren massen.

Das Zinsrisiko beruht hier also grundsétzlich darauf, dass die Zinssétze in diesen Markten unter die zugesagte Mindest-
verzinsung sinken konnen. Ein wesentlicher Bestandteil unseres internen Risikokapitalmodells ist es, diese Zusammen-
hange von Anlagestrategie und unseren Kundenverpflichtungen angemessen abzubilden. Dartber hinaus ist unsere
Aktiv-Passiv-Steuerung (Asset-Liability-Management) eng mit dem internen Risikokapitalrahmen verkntpft: Ziel sind
langfristige Anlageergebnisse, die Giber die Verpflichtungen aus Versicherungs- und Investmentvertrégen hinausgehen.

Diese Effekte schlagen sich in den internen Risikokapitalergebnissen nieder und werden Gber Limite auf Inkongruenzen
zwischen den Laufzeiten und Sensitivitdten der investierten Anlagen und der Versicherungsverpflichtungen (Zins-
durationen) kontrolliert. Ein betrachtlicher Anteil des entspechenden internen Risikokapitals vor Diversifikation zwischen
Risikokategorien fir Zinsrisiken entfallt in der LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNG auf Westeuropa, und zwar
Uberwiegend (zur Absicherung) auf traditionelle Lebensversicherungsprodukte (Stand 31. Dezember 2011: 86,7 %).

Wir sind auRerdem bestrebt, auch hier einen Diversifikationseffekt zu nutzen. Soistin der SCHADEN- UND UNFALL-
VERSICHERUNG die Falligkeit der Verbindlichkeiten tblicherweise kurzfristiger als die der Kapitalanlagen, die sie
decken.Inder LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNG istaufgrund der langfristigen Lebensversicherungsvertrage
im Allgemeinen das Gegenteil der Fall. Dadurch entsteht auf Gruppenebene ein natirlicher, 6konomischer Ausgleich.

Da unser Nettozinsrisiko (einschlieRlich der emittierten Wertpapiere zur Finanzierung des Kapitalbedarfs der Allianz
Gruppe) auf Gruppenebene gemanagt wird, sind die Zinsdurationen der Vermogenswerte und der Verbindlichkeiten
im Segment CORPORATE UND SONSTIGES nicht unbedingt ausgeglichen.
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O AKTIENRISIKO

Fur gewohnlich dienen die Aktienanlagen unserer operativen Versicherungsgesellschaften der Portfoliodiversifizierung
und der Erzielung attraktiver, langfristiger Renditen. Die entsprechenden Risiken werden durch Vorgaben fir die stra-
tegische Portfoliostruktur sowie Anlagelimite kontrolliert und Gberwacht. Dartiber hinaus unterliegen sie, zur Vermeidung
unverhéltnismaRig groRer Konzentrationsrisiken, dem konzernweiten System zur Steuerung von Lénder- und Schuld-
nergruppenlimite (CRisP). 80,9 % des internen Risikokapitals vor Diversifikationseffekten zwischen Risikokategorien fir
Aktienrisiken in den Segmenten LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNG und SCHADEN- UND UNFALLVERSI-
CHERUNG entfallen auf unsere operativen Einheiten in Deutschland, Italien, Frankreich und den USA.

Das Segment CORPORATE UND SONSTIGES steuert die Aktienanlagen der Allianz SE einschlieRlich strategischer
Beteiligungen und ihrer Finanzholdinggesellschaften.

O IMMOBILIENRISIKO

Aufgrund unseres diversifizierten Immobilienportfolios ist das Immobilienrisiko fir die Allianz Gruppe derzeit von
nachrangiger Bedeutung. Etwa 4,0 % des gesamten internen Risikokapitals vor Diversifikation zwischen Risikokategorien
beziehen sich auf das Immobilienrisiko.

O WAHRUNGSRISIKO

Zusétzlich zu geltenden lokalen, aufsichtsrechtlichen Vorschriften fordern wir von unseren operativen Einheiten, dass
sie ihre wesentlichen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten wahrungsmaRig aneinander anpassen oder allgemein
offene Wahrungsrisiken absichern. Aus bilanzieller Sicht verbleibt in der operativen Einheit daher nur noch ein unwesent-
liches Wéhrungsrisiko in lokaler Wahrung.

Da die Gruppe auf Euro-Basis berichtet, resultiert das Wahrungsrisiko vor allem aus dem dkonomischen Wert der
operativen Einheiten, die nicht in Euro berichten. Werden diese Wahrungen im Vergleich zum Euro abgewertet, so
vermindern sich auf Gruppenebene auch die Nettovermégenswerte in Euro. Das entsprechende Risiko wird den jeweiligen
Geschaftssegmenten zugeordnet.

Das Segment CORPORATE UND SONSTIGES halt auRerdem einige nicht in Euro gefiihrte Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten. Auf Grundlage eines Systems zur Steuerung von Wahrungslimiten wird das Wahrungsrisiko auf
Gruppenebene durch das Group Finance Committee Gberwacht und gesteuert und dabei von Group Treasury and
Corporate Finance unterstitzt.

O CREDIT-SPREAD-RISIKO

Das Risiko, dass der Marktwert unserer festverzinslichen Wertpapiere — etwa Anleihen — wegen zunehmender Credit
Spreads sinkt, wird in unserem internen System ebenfalls vollstdndig berticksichtigt. Bei unserem internen Risiko-
management und der Bestimmung unserer Risikoneigung tragen wir jedoch auch den wirtschaftlichen Bedingungen
unseres Geschaftsmodells Rechnung. Das heif3t, die Tatsache, dass die Zahlungsstrome unserer Verbindlichkeiten aus
dem Versicherungsgeschaft sehr gut prognostizierbar sind, reduziert zum grolen Teil das Risiko, diese Anleihen vor
ihrer Félligkeit mit Verlust zu verauRern, ganz erheblich und erlaubt uns, die Anleihen als langfristige Anlage bis zur
Endfalligkeit zu halten. Aus diesem Grund halten wir das Kreditausfallrisiko im Vergleich zum Credit-Spread-Risiko fir
das maRgeblichere Risiko.
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B KREDITRISIKO

Kreditrisiken unterscheiden wir nach Kontrahentenrisiken und Landerrisiken. Beide Risiken werden von unserem internen
Kreditrisikokapitalmodell abgedeckt.

Kontrahentenrisiken ergeben sich aus unseren Festzinsanlagen, Barpositionen, Derivaten, strukturierten Transaktionen,
Forderungen gegentber Allianz Vertretern und sonstigen Schuldnern sowie aus Riickversicherungsforderungen. Auch
im Rahmen unserer Kreditversicherungstéatigkeit sind wir einem Kontrahentenrisiko ausgesetzt: Verschlechtert sich die
Bonitét eines Kontrahenten (Migrationsrisiko), so sinkt der Zeitwert des Instruments und fihrt zu einem Wertverlust des
Portfolios. Das Migrationsrisiko umfasst aulBerdem das Unvermdogen oder die Unwilligkeit des Kontrahenten, vertraglichen
Verpflichtungen sowie tberfélligen Zahlungen nachzukommen (Ausfallrisiko).

Engagements in Staatsanleihen der Mitgliedslandern der OECD und der Vertragsstaaten des Europdischen Wirtschafts-
raums (EEA) werden in der Kategorie ,Kreditrisiko” unseres internen Systems als ,risikofrei” abgebildet, sofern die
Anleihen in der jeweiligen Landeswahrung begeben werden. Damit folgen wir der EIOPA-Empfehlung zu Level 2 der
Solvency Il betreffenden Durchfiihrungsverordnung.

Das Landerrisiko bezieht sich speziell auf Kontrahenten mit grenziibergreifenden Zahlungsverpflichtungen. Beispiels-
weise kénnen Kapitalbewegungen durch staatlichen Erlass, Wahrungsmoratorien, das Einfrieren von Geldbetrégen oder
Kapitalriickfiihrungsbeschrankungen verboten oder eingeschrankt werden (Ubertragungsrisiko). Auch der Wahrungs-
umtausch kann verboten oder eingeschrankt werden (Konvertierbarkeitsrisiko).

Die Allianz Gruppe tberwacht und steuert Kreditrisiken und Kreditkonzentrationen mit dem Ziel, ihren Verpflichtungen
gegenlber Versicherungsnehmern bei Falligkeit stets nachkommen zu kdnnen. Zugleich streben wir angemessene
Kapital- und Solvabilitatspositionen sowohl fir die operativen Einheiten als auch fir den Konzern an. Zur Umsetzung
dieser Ziele nutzen wir das konzernweite System zur Steuerung von Lander- und Schuldnergruppenlimiten (CRisP, siehe
dazu Kapitel ,Konzentration von Risiken"). Dartber hinaus erstellen wir regelmaRig Standardanalysen zum Kreditport-
folio fir die Anlage- und Risikofunktionen auf Gruppenebene sowie auf Ebene der operativen Einheiten. Diese Analyse-
berichte ermdglichen eine genaue Uberwachung des Kreditrisikoprofils der einzelnen Portfolios.

Das interne Kreditrisikokapitalmodell der Allianz Gruppe ist ein wesentlicher Bestandteil unseres allgemeinen internen
Risikokapitalsystems. Es wird im Konzern zentral entwickelt, parametrisiert und kontrolliert. Hier erfassen wir konzern-
weite Kreditdaten anhand eines zentralisierten Prozesses und unter Verwendung standardisierter Schuldner- und Schuld-
nergruppenzuordnungen.

Unser internes Kreditrisikokapitalmodell beruht auf Schuldnerbonitaten und Schatzungen beziglich des Ausfallrisikos,
des Verlustes bei Ausfall sowie der Ausfallkorrelationen. Ausfallkorrelationen erfassen Abhéangigkeiten zwischen ein-
zelnen Schuldnern innerhalb des Portfolios hinsichtlich ihrer Ausfallwahrscheinlichkeit. Die Schatzungen fir diese
Parameter beruhen auf statistischen Analysen und Fachgutachten. Unsere Aggregationsmethode ist mit dem in der
Branche tblichen Ansatz des ,Structural Model” vergleichbar: Dieses Modell unterstellt den Ausfall eines Unternehmens,
wenn der Wert seines Gesamtvermdogens niedriger ist als seine Gesamtverbindlichkeiten. Da Vermdgenswertdnderungen
eines Unternehmens festlegen, ob dieses als Schuldner ausfallt, bestimmt die Abhdngigkeit der Vermdgenswerte ver-
schiedener Unternehmen voneinander die Korrelation zwischen den Ausfallen. Das Kreditrisiko individueller Schuldner
wird gruppenweit zusammengefasst und unter Verwendung von Monte-Carlo-Simulationen bewertet. So erhalten wir
das Verlustprofil eines bestimmten Portfolios, das heil3t die Wahrscheinlichkeitsverteilung der Verluste. Diese Verlust-
profile werden auf unterschiedlichen Ebenen unserer Portfoliohierarchie berechnet (zum Beispiel auf der Ebene der
jeweiligen operativen Einheit oder auf Segmentebene). Danach werden sie zusammen mit anderen Risikoquellen in das
allgemeine interne Risikokapitalmodell mit einbezogen, um daraus das diversifizierte interne Kreditrisikokapital der
Gruppe abzuleiten.
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ZUGEORDNETES INTERNES KREDITRISIKOKAPITAL NACH GESCHAFTSSEGMENT (GESAMTBESTAND
VOR STEUERN UND ABZUG DER ANTEILE ANDERER GESELLSCHAFTER) ZUM 31. DEZEMBER 2011
[31. DEZEMBER 2010] | in Mio €

B VOR DIVERSIFIKATIONSEFFEKTEN ZWISCHEN B GRUPPENDIVERSIFIZIERT
RISIKOKATEGORIEN

roseeeenanas F -1 —
6099 6498
Gesamtes internes Kreditrisikokapital der Gruppe: 8 694 (6 871) o
Anteil am internen Gesamtrisikokapital der Gruppe: 17,4 % (15,2 %) B
Corporate und Sonstiges: 4039
1288[1597]
2961
Schaden-Unfall:
24241 986]
Leben/Kranken:
49823 288]
1789
31.12.2010 31.12.2011
[ Schaden-Unfall B Corporate und Sonstiges

B Leben/Kranken

Unser gesamter gruppendiversifizierter interner Kapitalbedarf fir das Kreditrisiko der LEBENS- UND KRANKENVER-
SICHERUNG ist gestiegen. Die Griinde hierfiir waren Herabstufungen von Finanzinstituten, Wechselkursanderungen
sowie geringere Risikobeteiligungen der Versicherungsnehmer wegen niedriger Zinsen.

Die folgende Tabelle zeigt die Sensitivitdt des Kreditrisikokapitals fir bestimmte Kreditszenarien: Verschlechterung der
Kreditwirdigkeit—gemessen an der Herabstufung des Emittenten-Ratings' und Riickgang von Verwertungsquoten im
Falle eines Zahlungsausfalls (Verlustquote bei Ausfall). Die Sensitivitdten werden ermittelt, indem jedes Szenario jeweils
fir jedes Risiko durchgespielt wird, wobei jeweils alle anderen Parameter konstant gehalten werden.? Die Ergebnisse
der Sensitivitatsanalyse ersetzen die Nennung des durchschnittlichen internen Risikokapitals (mit Hochst- und
Niedrigstbetrdgen) in den Vorjahren.

AUSWIRKUNGEN BESTIMMTER KREDITSZENARIEN AUF DAS INTERNE RISIKOKAPITAL
(VOR DIVERSIFIKATIONSEFFEKTEN ZWISCHEN RISIKOKATEGORIEN)

Summe
Stand 31. Dezember 2011 2010
Mio € Mio €
Ausgangsszenario 8694 6871
Herabstufung um 1 Notch? 93839 7867
Herabstufung um 2 Notches 11107 9084
Anstieg der Verlustquote bei Ausfall um 10% 9335 7416

Der gréfte Teil des Kreditrisikokapitalbedarfs und der Auswirkungen der dargestellten Szenarien ist Emittenten zuzu-
ordnen, die vorrangige unbesicherte Anleihen begeben oder iber ein niedrigeres Investment Grade Rating verfiigen.

1| Die Berechnungen des Kreditrisikokapitals basieren auf Emittentenratings und nicht auf Emissionsratings. Der hauptsachliche Unterschied zwischen Emissions- und Emittentenratings liegt in der Besi-
cherung und Senioritdt der Emissionen und spiegelt sich in der Verlustquote bei Ausfall (Loss-Given Default) wider.

2| Szenarien werden nur auf Kapitalanlagen und Riickversicherungspositionen in den Portfolios der operativen Geschéftseinheiten angewendet.

3| Ein Notch ist eine Ratingstufe auf der Bewertungsskala der verschiedenen Ratingklassen, wie AA+, AA, AA- auf der Skala von S&P oder Aa1, Aa2. Aa3 auf der Skala von Moody's.
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Das Kreditrisiko der SCHADEN- UND UNFALL- sowieder LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNG besteht einer-
seits aus dem Kreditrisiko, das sich im Zusammenhang mit Rickversicherungskontrakten ergibt, und andererseits
jenem, das sich auf das Emittenten- und Kontrahentenrisiko in unserem Kapitalanlagengeschéft bezieht. Fur das
Segment CORPORATE UND SONSTIGES bertcksichtigt unser internes Risikokapitalmodell nur das Kreditrisiko
aus Kapitalanlagen, weil Rickversicherungsaktivitaten in der Regel der SCHADEN- UND UNFALLVERSICHERUNG
zugeordnet werden. Kreditrisiken im Zusammenhang mit unserem Bankgeschaft auf Gruppenebene betrachten wir
als unerheblich.

Die folgende Tabelle zeigt unterschiedliche Quellen des Kreditrisikos der Allianz:

KREDITRISIKOKOMPONENTEN
DER ALLIANZ BESCHREIBUNG

Kapitalanlageportfolio Die Pramien, die wir von unseren Kunden einnehmen, sowie das fiir die Ubernahme der versicherten Risiken erforder-
liche Eigenkapital legen wir iberwiegend in festverzinslichen Wertpapieren an. Diese Anlagenportfolios decken letztlich
die kiinftigen Schaden unserer Kunden. Fir bestimmte Lebensversicherungsprodukte sind wir jedoch in der Lage,
Verluste aus Kreditereignissen mit Versicherungskunden zu teilen, wie im Abschnitt Gber Marktrisiken dargelegt ist.

Riickversicherungsportfolio Das Kreditrisiko gegentiber Riickversicherern tritt auf, wenn wir Versicherungsrisiken an externe Riickversicherer
tbertragen. Potenzielle Verluste konnen auftreten, wenn aktuell in der Bilanz geftihrte Forderungen an Riickversi-
cherer entweder nicht wiederzuerlangen sind oder bei geltenden Versicherungsvertrdgen Zahlungen ausfallen.

Kreditversicherungsportfolio Ein Kreditrisiko ergibt sich aus potenziellen Schadenzahlungen innerhalb der Limite, die Euler Hermes seinen Versi-
cherungsnehmern gewahrt. Euler Hermes schitzt seine Versicherungsnehmer (teilweise) vor Kreditrisiken aus kurz-
fristigen Warenkrediten, die diese ihren Kunden gewdhren. Wenn sich die Bonitét eines Kunden (bis zum Ausfall) so
verschlechtert, dass dieser nicht in der Lage ist, seinen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen, ersetzt Euler
Hermes seinem Versicherungsnehmer den Schaden.

O KREDITRISIKO — KAPITALANLAGE

Zum 31. Dezember 2011 wurden 87,5% unseres gesamten internen Kreditrisikokapitals (vor Diversifikationseffekten
zwischen Risikokategorien fir Kreditrisiken aus Kapitalanlagen) der SCHADEN- UND UNFALL-, DER LEBENS- UND
KRANKENVERSICHERUNG sowie dem Segment CORPORATE UND SONSTIGES zugeordnet. Hiervon beziehen sich
63,3 % auf Emittenten und Kontrahenten in den USA und Deutschland. Wir begrenzen das Kreditrisiko unserer Festzins-
anlagen durch unsere hohen Anforderungen an die Kreditwdirdigkeit unserer Emittenten, die Diversifikation unserer
Kapitalanlagen und festgelegte Limite fir Schuldnerkonzentrationen.

Zum 31. Dezember 2011 verfuigten rund 93,8 (94,4) % der Festzinsanlagen unserer Versicherungsgesellschaften
(400,3 Mrd €) Uber ein Investment Grade Rating; rund 80,6 (84,6) % der Festzinsanlagen verteilten sich auf Schuldner
mit mindestens einem ,A"-Rating von Standard & Poor’s. Lediglich 2,8 % dieses Portfolios verfligen tiber kein Rating; die
Halfte hiervon entféllt auf gewerbliche Hypothekenkredite in Deutschland (weniger als 3 Mrd €) und den USA (weniger
als 5 Mrd €).

Die US-amerikanischen gewerblichen Hypothekenanlagen werden bei der Kreditvergabe im Einzelnen dahingehend
Uberprift, ob sie unseren konservativen Risikotibernahmerichtlinien entsprechen und Kreditwiirdigkeit gegeben ist.
Im Jahr 2011 kam es dort weder zu Kreditausfallen, Zwangsvollstreckungen oder Ubereignungen (Deeds in lieu of
foreclosure)'. Ohnehin gab es seit 1994 insgesamt nur finf Félle von Gberfalligen oder zwangsvollstreckten gewerblichen
Hypothekendarlehen. Aus diesem Grund halten wir ein Investment Grade Rating fir das Portfolio immer noch fir
gerechtfertigt. Zusatzliche Stresstests und von uns durchgefiihrte Analysen stiitzen diese Einschatzung.

Uber diese Festzinsanlagen hinaus verfiigt die Allianz Gruppe hauptsachlich in Deutschland (10,7 Mrd €) (iber Portfolios
von nicht handelbaren, selbstausgegebenen Hypothekendarlehen fiir Wohnimmobilien. 84,5 % des deutschen Hypo-
thekenportfolios wiesen zum Berichtsjahresende eine Bonitét auf, die wir nach unserem internen Bewertungsmodell
einem Investment Grade Rating von Standard & Poor's gleichsetzen.

1] Eine Ubereignung anstelle der Zwangsvollstreckung (Deed in lieu of foreclosure) ist ein vertragliches Instrument, bei dem ein Hypothekenschuldner (das heiRt der Darlehensnehmer) seine gesamten
Besitzrechte an einer Immobilie, also Land und damit verbundenen Geb&uden, an den Grundpfandgldubiger (das heilt den Darlehensgeber) tibertragt, um nicht erfllte Darlehensforderungen zu

befriedigen und ein Zwangsvollstreckungsverfahren zu vermeiden.
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FESTVERZINSLICHE KAPITALANLAGEN NACH RATINGKLASSEN ZUM 31. DEZEMBER 2011
Zeitwerte | in Mrd €

AAA

AA+ bis AA—

A+ bis A—

BBB+ bis BBB—
Nicht-Investment Grade

Ohne Rating

O KREDITRISIKO — RUCKVERSICHERUNG

Zum 31. Dezember 2011 wurden 3,8% unseres gesamten internen Kreditrisikokapitals vor Diversifikationseffekten
zwischen Risikokategorien den Kreditriickversicherungsrisiken zugeordnet. Davon entfallen 52,4 % auf Riickversiche-
rungskontrahenten in Deutschland und den USA.

Ein spezielles Team wahlt unsere Rickversicherungspartner aus, wobei wir ausschlieRlich Unternehmen mit hoher
Kreditwurdigkeit in Betracht ziehen. Zusatzlich konnen wir Akkreditive, Bareinlagen oder andere finanzielle Mallnahmen
fordern, um unser Kreditrisiko weiter zu senken. Zum 31. Dezember 2011 entfielen 77,6 (78,3) % der Riickversicherungs-
forderungen der Allianz Gruppe auf Rickversicherer, die von Standard & Poor’s mindestens ein , A"-Rating erhalten
haben. Die Forderungen an Riickversicherer, die nicht geratet sind, beliefen sich zum 31. Dezember 2011 auf 21,6 (21,3) %
der gesamten Rickversicherungsforderungen. Zu dieser Kategorie zahlten Engagements bei nichtgerateten Brokern, in
Unternehmen in der Abwicklung, Pools sowie Unternehmen, die durch A.M. Best geratet sind.

FORDERUNGEN GEGENUBER RUCKVERSICHERERN NACH RATINGKLASSEN' ZUM 31. DEZEMBER 2011 | in Mrd €

AAA B 03
AA+ bis AA-
A+ bis A-
BBB+ bis BBB— | 0,05
Nicht-Investment Grade | 0,05

Ohne Rating

O KREDITRISIKO — KREDITVERSICHERUNG

Die fiir die Modellierung von Kreditversicherungsportfolios verwendeten Parameter werden von Euler Hermes auf Basis selbst
entwickelter und von der Gruppe Uberpriifter Modelle geschatzt und dann als Input-Parameter an das interne Kreditrisiko-
kapitalmodell der Gruppe weitergeleitet. Da Kreditrisiken aktiv von Euler Hermes verwaltet werden, wird hauptsachlich das
firmeneigene Bonitatssystem dieses Kreditversicherers angewandt — anstelle der langfristigen 6ffentlichen Ratings, die primér
fur Investmentportfolios verwendet werden. Euler-Hermes-Ratings beurteilen die kurzfristige Bonitét eines Unternehmens.
Dabei werden diverse Risikokennzahlen beriicksichtigt, die Giber den Markt sowie Versicherungsnehmer erhéltlich sind.

Zum 31. Dezember 2011 wurden 8,7 % unseres gesamten internen Kreditrisikokapitals vor Diversifikation zwischen Risiko-
kategorien den Kreditversicherungsrisiken von Euler Hermes zugeordnet.

1| Bezieht sich auf das Bruttorisiko, aufgegliedert nach Riickversicherern.
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B VERSICHERUNGSTECHNISCHES RISIKO

Versicherungstechnische Risiken setzen sich in erster Linie aus Pramien- und Reserverisiken (Schaden- und Unfallver-
sicherung) sowie biometrischen Risiken (Lebens- und Krankenversicherung) zusammen. Im Asset Management und
im Bankgeschéft sind versicherungstechnische Risiken unerheblich. Das Segment Corporate und Sonstiges bietet einige
Garantien, weswegen ein kleiner Teil des versicherungstechnischen Risikos der jeweiligen Gesellschaften auf dieses
Segment iibertragen wird. Das durch interne Rickversicherung weitergereichte Risiko wird der Schaden- und Unfall-
versicherung zugewiesen.

Unser SCHADEN- UND UNFALLVERSICHERUNGSGESCHAFT ist zweierlei Risiken ausgesetzt: zum einen Pramien-
risiken, die sich aus Unsicherheiten bezlglich zu regulierender Schaden aus dem laufenden Geschéftsjahr ergeben,
zum anderen Reserverisiken, die aus der noch ausstehenden Abwicklung von Schdden aus vergangenen Geschéftsjahren
resultieren. Ein wesentlicher Anteil des dem versicherungstechnischen Risiko zugerechneten internen Risikokapitals
vor Diversifikation zwischen Risikokategorien in der Schaden- und Unfallversicherung (34,8 % zum 31. Dezember 2011)
entfiel auf unsere Gesellschaften in Deutschland, Italien, Frankreich und den USA.

ZUGEORDNETES INTERNES VERSICHERUNGSTECHNISCHES RISIKOKAPITAL (GESAMTBESTAND VOR STEUERN
UND ABZUG DER ANTEILE ANDERER GESELLSCHAFTER) ZUM 31. DEZEMBER 2011 [31. DEZEMBER 2010] | in Mio €
NACH RISIKOQUELLE? GESCHAFTSSEGMENT?

v v

B VOR DIVERSIFIKATIONSEFFEKTEN ZWISCHEN RISIKOKATEGORIEN

Gesamtes internes versicherungstechnisches Risikokapital der Gruppe: 13 897 [12 028]
Anteil am internen Gesamtrisikokapital der Gruppe: 27,9% [26,6 %]

Biometrie: . -
454569 ] Pramie Natur- Corporate und Sonstiges: 187 [399]
atastrophe: Leben/Kranken:
“ 2198[2475] 860 [899)] “
Pramie Terror:
Reserve: 18[—]
6202 [4687] Schaden-Unfall:
Primie 1285010 729]
Nichtkatastrophe:
4925[4297]
B GRUPPENDIVERSIFIZIERT
e +16,9% - ; e e
9202 10756 9202
=l
3739
20, _126
2784 © 551
8525
2955
3173
31.12.2010 31122011 31.12.2010 31122011
B Pramie Naturkatastrophe I Reserve W Schaden-Unfall W Corporate und Sonstiges
Prémie Terror [ Biometrie W Leben/Kranken

B Pramie Nichtkatastrophe

1| Da die Risiken anhand eines ganzheitlichen Konzepts auf konomischer Basis gemessen werden, werden fir das interne Risikokapital Riickversicherungseffekte berticksichtigt.

2| Dadie Risiken anhand eines ganzheitlichen Konzepts auf 6konomischer Basis gemessen werden, werden fiir das interne Risikokapital Riickversicherungseffekte berticksichtigt. Unter Berticksichtigung
eines Selbstbehalts bestehen Eventualverbindlichkeiten in Hhe von maximal 263 Mio US-Dollar gegentiber Fireman's Fund Insurance Co., Novato, im Zusammenhang mit bestimmten Versicherungs-
riickstellungen, die dem Segment Corporate und Sonstiges zugeordnet werden.



RISIKOBERICHT

Unser gesamter gruppendiversifizierter interner Kapitalbedarf fir das versicherungstechnische Risiko stieg in erster
Linie aufgrund hoherer Reserverisiken. Im Jahr 2011 haben wir fiir die SCHADEN- UND UNFALLVERSICHERUNG ein
zentral entwickeltes und lokal parametrisiertes Versicherungsrisikomodell zur Berechnung des Risikokapitals eingefihrt
(Property-Casualty Insurance Risk Model, PRISM). Dieses stochastische Modell verbindet auf Basis modernster Methoden
eine Vielzahl von Aspekten der versicherungsmathematischen Portfoliobewertung. Dadurch ist es bei der Analyse
verschiedener Szenarien und hinsichtlich der Risikoprognosen in der Schaden- und Unfallversicherung aulRerordentlich
flexibel. In diesem Modell werden vollstandige Verteilungen fir das Gesamtrisiko tber die gesamte Abwicklungsdauer
sowie fir die Risikoentwicklung tber die Haltedauer eines Jahres bestimmt. Mit seiner Einfihrung haben wir den Kreis
der operativen Einheiten, die interne Risikokapitalzahlen berichten, erweitert. Gleichzeitig haben wir insbesondere die
Granularitat der Modellierung —und damit unsere Aggregationsmethode — weiter verbessert. Diese Faktoren zusammen-
genommen bewirkten rund 72,2 % des Zuwachses im Risikokapital. Die restlichen 27,8 % resultieren aus dem Zuwachs
des zugrunde liegenden Portfolios.

Die folgende Tabelle zeigt das durchschnittliche interne Risikokapital fir versicherungstechnische Risiken jeweils fur
die vier Quartale der Jahre 2011 und 2010 sowie die jeweiligen Héchst- und Niedrigstbetrage.

DURCHSCHNITTLICHE HOCHST- UND NIEDRIGSTBETRAGE DES ZUGEORDNETEN INTERNEN,
VERSICHERUNGSTECHNISCHEN RISIKOKAPITALS NACH RISIKOQUELLE (GESAMTBESTAND VOR ABZUG DER
ANTEILE ANDERER GESELLSCHAFTER UND NACH DIVERSIFIKATIONSEFFEKTEN)
Pramie Pramie Terror Pramie Reserve Biometrie Gruppe
Naturkatastrophe Nichtkatastrophe insgesamt

2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €

UBER QUARTALSWERTE

Durchschnitt 2911 3040 418 — 3324 3139 3478 2839 237 389 10367 9407
Hoch 3054 3173 474 — 3457 3253 3973 2961 301 592 11140 9847
Niedrig 2742 2910 339 — 3173 2955 2970 2685 186 290 9506 9111

O PRAMIENRISIKO

Im Rahmen unserer Geschaftstatigkeit in der SCHADEN- UND UNFALLVERSICHERUNG erhalten wir von unseren
Kunden Pramien und bieten ihnen dafir Versicherungsschutz. Dabei lassen sich Verdnderungen der Rentabilitat im
Zeitverlauf auf der Grundlage von Schadenquoten und deren Schwankungen messen.

Wir muissen dem Risiko einer niedriger als vorgesehenen versicherungstechnischen Rentabilitdt Rechnung tragen.
Gemessen wird unser Pramienrisiko an der Volatilitat der versicherungstechnischen Rentabilitat ber die Zeitspanne
von einem Jahr.

SCHADENQUOTE IN DER SCHADEN- UND UNFALLVERSICHERUNG' FUR DIE LETZTEN ACHT JAHRE [in%

67,6 672 650 66,1 68,0 695 69,1

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

1| Verhéltnis von Schadenaufwendungen (netto) zu verdienten Beitragen (netto)
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Man unterscheidet beim Pramienrisiko zwischen Katastrophenrisiko, Terrorrisiko und Nichtkatastrophenrisiko. Quantifiziert
wird das Pramienrisiko mittels versicherungsmathematischer Modelle, die genutzt werden, um Verlustverteilungen
abzuleiten.

Das Pramienrisiko wird von der Allianz Gruppe und den értlichen operativen Einheiten aktiv gesteuert. Die Beurteilung
der Risiken im Rahmen des Versicherungsprozesses ist ein wesentliches Element unseres Risikomanagementsystems.
Es bestehen eindeutige zentral festgelegte versicherungstechnische Grenzen und Beschrankungen, die innerhalb des
gesamten Konzerns angewandt werden. Spezielle, als Risikotrager fungierende Versicherungszweige — wie Allianz
Global Corporate & Specialty — ibernehmen bestimmte Risiken, die einschlagiges Fachwissen erfordern. Zusatzlich zu
den zentral festgelegten versicherungstechnischen Grenzen werden von den operativen Einheiten lokale Limite ange-
wandt, die dem jeweiligen Geschaftsumfeld angepasst sind. Beim Pramienrisiko profitiert die Allianz vom Diversifika-
tionseffekt zwischen verschiedenen Geschaftsbereichen auf Ebene der lokalen operativen Einheiten und verschiedenen
Markten auf Gruppenebene. Zusatzlich werden unsere Risiken durch externe Riickversicherungsvertrage reduziert.

Eine besondere Herausforderung fiir das Risikomanagement sind Naturkatastrophen wie Erdbeben, Stirme und Uber-
schwemmungen, und zwar vor allem aufgrund von Kumulierungseffekten wie auch wegen ihrer duBerst begrenzten
Vorhersehbarkeit. Um solche Risiken zu quantifizieren und ihre potenziellen Auswirkungen besser abzuschatzen,
nutzen wir spezielle Modellierungsmethoden. Dabei werden Portfoliodaten, etwa tiber die geografische Verteilung
sowie Uber Wert und Eigenschaft der versicherten Objekte, mit simulierten Naturkatastrophenszenarien kombiniert.
Aus dieser Modellierung lassen sich dann mégliche Schadenauswirkungen und -hdufungen abschétzen. Wo solche
Wahrscheinlichkeitsmodelle noch fehlen — zum Beispiel fur das Uberschwemmungsrisiko in Italien —, verwenden wir
deterministische, szenariogestltzte Ansatze fir die Einschatzung der méglichen Verluste.

Im Zusammenhang mit Naturkatastrophen entsprach das Nettorisiko der Gruppe 2011 unserer generellen Risikoneigung.
Um die Ertragsvolatilitat weiter zu senken, erwarben wir geringfiigig héhere Riickversicherungskapazitaten fir Szenarien
in einigen unserer Regionen mit kleineren Geschaftsvolumina. Dabei kamen uns niedrigere Preise entgegen.

Zum 31. Dezember 2011 entfielen etwa 46,4 % unseres internen Pramienrisikokapitals vor Diversifikationseffekten
zwischen Risikokategorien, das dem Naturkatastrophenrisiko zugeordnet wird, auf die folgenden finf grofSten Risiko-
ereignisse: Orkane in Europa, Erdbeben in Australien, Uberschwemmungen in Deutschland, Hagel in Deutschland und
Wirbelstirme in den USA. Unsere gréfSten Naturkatastrophenrisiken bezogen auf das Verlustpotenzial sind in der
folgenden Tabelle dargestellt.

DIE FUNF GROSSTEN EINZELNEN KUMULATIONSSZENARIEN: VERLUSTPOTENZIAL FUR EINZELNE
EREIGNISSE, UNTER ANNAHME EINER EINTRITTSWAHRSCHEINLICHKEIT VON EINMAL IN 250 JAHREN
(ENTSPRICHT EINEM KONFIDENZNIVEAU VON 99,6 %) UND BEREINIGT UM DIE RUCKVERSICHERUNG

Verlustpotenzial'

Stand 31. Dezember 2011 Mio €
Orkane in Europa 912
Hagel in Deutschland 742
Erdbeben in Australien 697
Wirbelstirme in den USA 671
Erdbeben in Kalifornien, USA 587

O RESERVERISIKO

Firin der Vergangenheit eingetretene und noch nicht abgewickelte Schadenersatzanspriche schatzen und halten wir
Reserven. Sollten diese durch Eintritt unerwarteter Veranderungen nicht ausreichen, um kinftige Schadenersatz-
anspriiche abzudecken, wiirden wir Verluste verzeichnen. Unser Reserverisiko wird an der Volatilitdt der vergangenen
Schadenentwicklung tber die Zeitspanne von einem Jahr gemessen. Ein Indikator fir die Angemessenheit der Reserve
ist die Hohe des Nettolberschusses? im Vergleich zu den urspriinglichen Rickstellungen.

1| Basierend auf aktuellen Schatzungen werden Verlustpotenziale auf der Grundlage fremdentwickelter und von unseren eigenen Experten entwickelter Modelle berechnet. Alle Modelle unterliegen
Unsicherheiten aufgrund wissenschaftlicher Annahmen und zugrunde liegender Daten.

2| Der kumulierte Nettotiberschuss resultiert aus der Neubewertung der Riickstellungen fr noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle fur in friheren Geschéftsjahren eingetretene Schaden und enthalt
Effekte aus der Wahrungsumrechnung.
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Die kinftigen Unsicherheiten in Bezug auf die Entwicklung potenzieller Verluste werden durch die Risikozeichnung
malgeblich beeinflusst. Im Allgemeinen wird die Verdnderung unserer Reserven fir Versicherungsfalle von den ope-
rativen Einheiten auf der Ebene des Geschaftsbereichs laufend verfolgt. Die Ergebnisse werden von lokalen Rickstel-
lungsausschissen mindestens vierteljdhrlich erértert. Bei Bedarf bewerten wir die Rickstellungen nach
versicherungsmathematischen Standards neu. Zusatzlich werden die Riickstellungen von den operativen Einheiten
grundsétzlich einmalim Jahr einer Unsicherheitsanalyse unterzogen. Die hier eingesetzten Verfahren éhneln denjenigen
zur Berechnung des Reserverisikos. Die Allianz Gruppe fiihrt regelmaRig unabhangige Uberpriifungen dieser Analysen
durch, wobei Vertreter der Allianz Gruppe an den Sitzungen des értlichen Riickstellungsausschusses teilnehmen. Ahnlich
wie beim Pramienrisiko wird auch das Reserverisiko auf Gruppenebene durch den Diversifikationseffekt zwischen ver-
schiedenen Geschéftsbereichen auf lokaler Ebene und verschiedenen Méarkten auf Gruppenebene reduziert.

.............. O BIOMETRISCHES RISIKO

Im biometrischen Risiko beriicksichtigen wir Sterblichkeits-, Krankheits- und Langlebigkeitsrisiken, die Unsicherheiten
in Bezug auf die voraussichtliche Hohe der Leistungen fir Versicherungskunden darstellen. Diese Unsicherheit ergibt
sich daraus, dass es nicht vorhersehbar ist, wann eine versicherte Person krank wird oder stirbt. Bei der Modellierung
dieser Risiken in unserem internen Risikokapitalmodell unterscheiden wir zwischen Sterblichkeitsniveau, Sterblichkeits-
trend und Kalamitatsrisiko. Biometrische Annahmen, etwa tber die Lebenserwartung, spielen hier eine bedeutende
Rolle.!

Das biometrische Risiko der LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNG zum 31. Dezember 2011 ist vernachldssigbar,
da das Portfolio sowohl aus Lebens- als auch aus Rentenversicherungen besteht. Sterblichkeits-, Krankheits- und Lang-
lebigkeitsrisiken gleichen sich dabei portfoliointern aus.

............ B GESCHAFTSRISIKO

Geschaftsrisiken setzen sich aus operationellen Risiken, Kostenrisiken und verhaltensbedingten Risiken durch Versiche-
rungsnehmer zusammen. Operationelle Risiken kdnnen dabei aus diversen Griinden zu Verlusten fihren: weil Betriebs-
abldufe, Mitarbeiter oder Systeme ungeeignet sind und Fehlentwicklungen nach sich ziehen, weil externe Ereignisse
wie Stromausfall oder Uberschwemmung eine Betriebsunterbrechung zur Folge haben, weil Betrugsschaden durch
Mitarbeiter anfallen oder weil das Unternehmen bei einem Gerichtsverfahren unterliegt. Wahrend in den operationellen
Risiken auch rechtliche Risiken enthalten sind, werden die strategischen und die Reputationsrisiken im Einklang mit den
Kapitalanforderungen von Solvency Il und Basel Il/lll ausgeschlossen. Kostenrisiken ergeben sich aus ungiinstigen Ver-
anderungen von Geschéftsannahmen und unerwarteten Ergebnisschwankungen. Letztere entstehen dadurch, dass
Ertrdge sinken, die entsprechenden Aufwendungen jedoch nicht im selben Ausmal$ verringert werden kénnen. Die
Kostenrisiken beinhalten auch das Budgetdefizitrisiko, das aus geringeren Einnahmen oder hdheren Kosten als im Budget
vorgesehen resultiert.

Zu den verhaltensbedingten Risiken durch Versicherungsnehmer zéhlen Verluste im Zusammenhang mit vorzeitigen
Vertragskiindigungen sowie die unerwartete Austibung von Wahlrechten, wie Vertragserneuerungen und Verrentung.

1| Weitere Informationen zu biometrischen Annahmen finden sich im Abschnitt ,Internes Risikokapitalsystem — Nicht vom Markt bestimmte Annahmen”.
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ZUGEORDNETES INTERNES RISIKO AUS GESCHAFTSRISIKEN NACH GESCHAFTSSEGMENT
(GESAMTBESTAND VOR STEUERN UND ABZUG DER ANTEILE ANDERER GESELLSCHAFTER)
ZUM 31. DEZEMBER 2011 [31. DEZEMBER 2010] | in Mio €

B VOR DIVERSIFIKATIONSEFFEKTEN ZWISCHEN B GRUPPENDIVERSIFIZIERT
RISIKOKATEGORIEN

777777777777 “22% ceeemememeen
6519 6374
Gesamtes internes Geschaftsrisikokapital der Gruppe: 7 066 [7 254] a5 |
Anteil am internen Gesamtrisikokapital der Gruppe: 14,2%[16,1 %] 429
Corporate und Sonstiges:
429(233] ‘
Schaden-Unfall:
2186[2435] Uz
Asset Management: 1572
2647 [2425]
Leben/Kranken:
1804[2161]
31.12.2010 31.12.2011
Schaden-Unfall [ Asset Management
B Leben/Kranken B Corporate und Sonstiges

Unser gesamter gruppendiversifizierter interner Kapitalbedarf fir das Geschaftsrisiko im ASSET MANAGEMENT st
leicht gestiegen. Dazu haben vor allem positive Kapitalmarktentwicklungen und Nettomittelzuflisse beigetragen, die
zu einem Anstieq der fur Dritte verwalteten Kapitalanlagen fiihrten.

Dieinternen Risikokapitalanforderungen fiir das Segment Asset Management bilden nur Geschéftsrisiken ab, da nahezu
alle vom Asset Management verwalteten Anlagen fur Dritte oder fur Allianz Versicherungseinheiten gehalten werden,
die ihrerseits hierfur Risikokapital vorhalten.!

Die Allianz hat ein gruppenweites Risikomanagementsystem entwickelt, durch das operationelle Risiken frihzeitig
erkannt und gesteuert werden konnen. In diesem System, das in den groBen Unternehmen der Gruppe angewandt
wird, sind Aufgaben und Zustandigkeiten, Risikoprozesse und Methoden verbindlich definiert. Fir seine Einhaltung sind
jeweils die ortlichen Risikomanager zustandig. Die Gesellschaften identifizieren und bewerten ihre operationellen
Risiken und Gberwachen Schwachstellen. Hierbei dient eine strukturierte Selbsteinschatzung als Malstab. Ergénzend
werden Verluste aus dem operationellen Risiko durch alle unsere operativen Geschéftseinheiten in einer zentralen
Datenbank gespeichert. Fallen hohe Verluste an, analysieren wir die Ursachen mit dem Ziel, solche Verluste kiinftig zu
vermeiden oder zumindest zu verringern. Dadurch kdnnen fehlgeschlagene oder unzureichende Kontrollen identifiziert,
entsprechende Prozesse und Notfallplane in der Folge tberarbeitet und verbessert sowie umfassende Sicherheitssysteme
eingerichtet werden. Dieses Berichtswesen ermdglicht es uns zudem, die Geschaftsfihrung der Allianz Gruppe und
der betreffenden regionalen Geschéftseinheiten rechtzeitig und umfassend zu informieren.

Die Allianz Gruppe und ihre operativen Einheiten sind bei schwerwiegenden Stérungen oder Katastrophen, die eine
bedeutende Unterbrechung fiir das Arbeitsumfeld sowie fir Einrichtungen und Personal mit sich bringen kénnen,
einem wesentlichen operationellen Risiko ausgesetzt. Unser Business-Continuity-Management(BCM)-System zielt
darauf ab, kritische Geschéftsfunktionen vor derlei Auswirkungen zu schiitzen, damit diese ihre Kernaufgaben im vor-
gegebenen Zeitrahmen und den erforderlichen Qualitatsstandards entsprechend erf(llen kénnen. BCM-Aktivitaten
und -Know-how werden stetig verbessert, sie sind unerlasslicher Bestandteil unserer Unternehmenskultur.

Gruppenweite Mindestsicherheitsstandards fir IT-Systeme stellen die ordnungsgeméfe Nutzung und den Schutz des
Informationsbestands der Gruppe sicher. Unser internes Kontrollsystem zielt darauf ab, operationelle Risiken bei der
Finanzberichterstattung zu verringern.? Ohnehin sind wir immer bestrebt, Prozessversagen dadurch zu verhindern,

1| Internes Risikokapital fiir Garantien im Segment Asset Management ist nicht von Bedeutung.
2| Weitere Informationen zu den internen Kontrollen der Finanzberichterstattung finden Sie ab Seite 90.
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dass wir relevante Methoden, Vorgehensweisen, Strukturen und Prozesse konzernweit klar dokumentieren. Eine solche
umfassende und zeitnahe Dokumentation tber die gesamte Gruppe hinweg ist ein wesentliches Prinzip der Allianz
Group Risk Policy.

Wie im Kapitel ,Risikoorganisation und -prinzipien (Risk Governance)” beschrieben, befasst sich die Abteilung Group
Legal Services — mit der Unterstltzung weiterer Abteilungen —auch mit der Minderung von Rechtsrisiken.

SONSTIGE RISIKEN

Es gibt bestimmte Risiken, die mit unserem internen Risikokapitalmodell konzernweit nicht hinreichend quantifiziert werden
konnen. Um diese Risiken zu identifizieren, zu analysieren, zu bewerten und zu Giberwachen, verfolgen wir einen systema-
tischen Risikobewertungsansatz. Er stiitzt sich im Allgemeinen auf qualitative Kriterien oder Szenario-Analysen. Zu den
wichtigsten sonstigen Risiken zdhlen das Liquiditats-, das Reputations- und das strategische Risiko.

............ B STRATEGISCHES RISIKO

Das strategische Risiko ist das Risiko einer unerwarteten nachteiligen Verdnderung des Unternehmenswerts. Dies tritt
ein, wenn Entscheidungen des Managements hinsichtlich der Geschéftsstrategie und deren Umsetzung negative
Folgen haben. Das Risiko spiegelt dabei wider, inwieweit die strategischen Ziele mit einzelnen Geschéftsstrategien und
den zur Zielerreichung eingesetzten Ressourcen kompatibel sind. Zu dem strategischen Risiko zahlt auch die Frage,
inwieweit das Management fahig ist, externe Faktoren (beispielsweise Marktbedingungen), die die kiinftige Entwick-
lung einer operativen Einheit oder der gesamten Gruppe beeinflussen kénnen, zu erkennen und darauf angemessen
zu reagieren.

Diese Risiken werden vierteljahrlich auf dieselbe Weise wie das Reputationsrisiko bewertet und analysiert. Die
Geschéftsziele werden vom Vorstand der Allianz SE ausgearbeitet. Strategische Ziele werden in einem Drei-Jahres-
Unternehmensplan festgeschrieben und vom Aufsichtsrat der Allianz SE genehmigt. Strategische Kontrollen sollen die
entsprechende Verwirklichung der strategischen Ziele gewéhrleisten, indem sie eine Uberwachung der jeweiligen
Geschéftsziele ermdglichen. Auch Markt- und Wettbewerbsbedingungen, Kapitalmarkterfordernisse, aufsichtsrecht-
liche Bedingungen und dergleichen werden im Hinblick auf Veranderungen Gberwacht, die eine strategische Anpas-
sung notwendig machen. Darlber hinaus werden strategische Entscheidungen in verschiedenen Ausschiissen auf
Vorstandsebene erortert (zum Beispiel im Group Capital Committee, Group Risk Committee oder Group Finance
Committee). Die Beurteilung der damit zusammenhédngenden Risiken ist dabei ein wesentlicher Diskussionspunkt. So
unterliegen beispielsweise groRe Fusionen und Ubernahmen einer Prifung durch das Group Finance Committee,
sofern das Transaktionsvolumen spezifisch festgelegte Schwellenwerte tberschreitet.

............ B LIQUIDITATSRISIKO

Das Liquiditatsrisiko hat zwei Ausprdgungen: zum einen das Risiko, dass das Unternehmen seinen kurzfristigen oder
kinftigen Zahlungsverpflichtungen nicht oder nur unter geédnderten Bedingungen nachkommen kann; zum anderen
das Risiko, dass im Fall einer Liquiditatskrise des Unternehmens Refinanzierungsmittel nur zu erhdhten Zinsséatzen
beschafft beziehungsweise Vermogenswerte nur mit Abschlagen liquidiert werden kénnen. Das Liquiditatsrisiko kann
insbesondere aus Inkongruenzen zwischen der Falligkeit von Zahlungseingdangen und Finanzierungsverpflichtungen
entstehen. Nicht zum Liquiditatsrisiko gehort das Marktpreisanderungsrisiko aufgrund einer verschlechterten Markt-
liquiditat von Aktiva; dieses wird vielmehr als Marktrisiko durch unser internes Risikokapitalmodell abgebildet. So ziehen
wir beispielsweise die historische Entwicklung heran, um die im Modell verwendeten Wertschwankungen von Immo-
bilienanlagen zu schétzen. Das Refinanzierungsrisiko hingegen zahlt zu den Liquiditatsrisiken: Es entsteht, wenn die
erforderliche Liquiditat zur Finanzierung illiquider Vermdgenspositionen nicht rechtzeitig und nicht zu den erwarteten
Bedingungen gegeben ist.
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Genauere Informationen zum Liquiditatsrisiko der Allianz, zu ihrer Liquiditdt und ihrer Finanzierung finden Sie im Kapitel
,Liquiditdt und Finanzierung”.

Auf Konzernebene entstehen Liquiditatsrisiken vornehmlich aus Kapitalanforderungen der Tochtergesellschaften und
aus der Notwendigkeit, fallig werdende Finanzierungsverbindlichkeiten zu refinanzieren.

Das wichtigste Ziel in der Planung und Steuerung der Liquiditatsposition der Allianz SE ist es sicherzustellen, dass die
Allianz SE Zahlungsverpflichtungen jederzeit erfillen kann. Zu diesem Zweck wird die Liquiditatsposition der Allianz SE
taglich tberwacht und eine entsprechende Vorschau erstellt. Die strategische Liquiditatsplanung Gber eine Zeitspanne
von zwolf Monaten beziehungsweise drei Jahren wird dem Vorstand regelmaRig vorgelegt. Die wichtigsten Instru-
mente der Allianz zur Erfullung eines unvorhergesehenen Liquiditdtsbedarfs sind verbindlich zugesagte Kreditlinien
von Banken, Commercial Papers, mittelfristige Kreditvergabeprogramme, ein zentral verwaltetes hochliquides Anleihe-
portfolio mit direktem Zugang zum Markt fiir Verkaufs- und Riickkaufvereinbarungen (dem sogenannten Repo-Markt)
sowie interne Ressourcen in Form konzerninterner Darlehen und eines internationalen Cashpools.

Die kumulierte, kurzfristige Liquiditatsprognose wird taglich aktualisiert; dabei berticksichtigen wir einen absoluten
strategischen Mindestpufferbetrag sowie einen absoluten Mindestwert fur die angestrebte Liquiditdt. Beide Werte
werden fir den Cashpool der Allianz SE festgelegt, um den Konzern vor kurzfristigen Liquiditatskrisen zu schitzen. In
diese strategische Planung flieRen sowohl der eventuelle Liquiditatsbedarf als auch mégliche Liquiditdtsquellen ein,
damit die Allianz SE auch bei ungtinstigen Veranderungen ihre kiinftigen Zahlungsverpflichtungen erfillen kann. Zu den
malgeblichen Liquiditdtsanforderungen zahlen die Nichtverfligbarkeit externer Kapitalmarkte, kombinierte Szenarien
aus Markt- und Katastrophenrisiken fir Tochtergesellschaften sowie eine Unterschreitung der von den Tochtergesell-
schaften erwarteten Gewinne und Dividenden.

Das Liquiditatsrisiko fir unser Bankgeschaft auf Gruppenebene gilt als unerheblich. Dies liegt einerseits an seinem
geringen Umfang, anderseits am defensiven Risikoprofil der risikogewichteten Aktiva und des Gesamtvermdgens der
Allianz Banken (Stand zum 31. Dezember 2011: 9,0 Mrd € beziehungsweise 19,4 Mrd €).

Unsere operativen Versicherungsgesellschaften steuern das Liquiditatsrisiko direkt vor Ort. Sie verwenden dabei lokale
Systeme zum Management von Vermégenswerten und Verbindlichkeiten, die sicherstellen, dass diese Positionen auf
geeignete Weise aufeinander abgestimmt werden. Dieser dezentrale Ansatz erméglicht es uns, Liquiditat mit der nétigen
Flexibilitat bereitzustellen.

Inunserer SCHADEN- UND UNFALLVERSICHERUNG UNd LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNG istdas Liqui-
ditatsrisiko ein Sekundarrisiko, das nach Eintritt externer Ereignisse — etwa einer Naturkatastrophe — wirksam wird.
Solche Ereignisse werden fur gewohnlich in unserem internen Risikokapitalmodell beriicksichtigt. Daher tragen Begren-
zung und Uberwachung der damit verbundenen Primérrisiken (zum Beispiel durch Rickversicherungen) auch zur
Begrenzung des daraus erwachsenden Liquiditétsrisikos bei. AuRerst ungiinstige Verdnderungen von Geschéftsan-
nahmen (beispielsweise Storno- oder Vertragserneuerungsfaktoren oder -kosten) kénnen ebenfalls zu Liquiditatsrisiken
fihren. Auch diese Auswirkungen werden von unserem internen Risikokapitalmodell abgedeckt.

Die lokalen Investmentstrategien konzentrieren sich insbesondere auf die Qualitdt der Kapitalanlagen und stellen sicher,
dass die Portfolios einen erheblichen Anteil an liquiden Vermégenswerten enthalten (zum Beispiel Staatsanleihen oder
Pfandbriefe). Daraus resultiert ein gewisses Mald an Sicherheit, dass wir auch nach eher unwahrscheinlichen Ereignissen
den erhohten Liquiditdtsbedarf decken kdnnen.

Hinzu kommt, dass nach einem auergewdhnlichen Ereignis ein Teil der anfallenden Zahlungen erst einige Zeit spater
geleistet werden muss. Dadurch verringert sich das Risiko, dass kurzfristige Zahlungsverpflichtungen nicht eingehalten
werden konnen.

Zur Schatzung unserer Verbindlichkeiten aus Versicherungsvertrdgen wenden wir versicherungsmathematische
Methoden an. Im Zuge unserer standardisierten Liquiditatsplanung stimmen wir die Zahlungsstréme aus unserem
Anlagenportfolio mit den geschétzten Zahlungsstrémen ab, die aus unseren Verbindlichkeiten resultieren.
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Diese Analysen erfolgen fir jede einzelne Gesellschaft und werden auf Gruppenebene zusammengefiihrt. Uberschiissige
Liquiditat wird von der Allianz Gruppe in einem zentralen Cashpool verwaltet und kann bei Bedarf einzelnen Gesell-
schaften zugewiesen werden.

Liquiditatsprognose und -management sind im ASSET-MANAGEMENT-GESCHAFT ein fortlaufender Prozess, der
dazu dient, sowohl die aufsichtsrechtlichen Anforderungen als auch die Standards der Gruppe zu erfiillen. Dabei wird
er durch Liquiditétsrichtlinien fir neue Produkte unterstiitzt, die in den Allianz Global Investors Gesellschaften einge-
fuhrt werden.

............ B REPUTATIONSRISIKO

Das Reputationsrisiko ist das Risiko eines direkten Verlustes oder eines Verlustes kiinftigen Geschaftsvolumens, das aus
einem Ansehensverlust der Allianz Gruppe insgesamt oder einer oder mehrerer ihrer Gesellschaften bei den Stakeholdern
(also ihren Aktiondren, Kunden, Mitarbeitern, Geschéftspartnern oder in der Offentlichkeit) erwéchst. So kann jede
Malnahme, jedes bestehende oder neue Geschéft oder Produkt direkt oder indirekt zu Ansehensverlusten fiihren und
zugleich Verluste in anderen Risikokategorien nach sich ziehen. Des Weiteren birgt jeder Verlust der Allianz Gruppe in
anderen Risikokategorien ein Reputationsrisiko, unabhdngig davon, wie hoch dieser Verlust war. Das Reputationsrisiko
kann also einerseits Verluste in weiteren Risikokategorien, darunter Markt-, Versicherungs- oder Kreditrisiken, verursachen
oder andererseits durch Verluste in anderen Risikokategorien entstehen.

Unsere operativen Einheiten erkennen, bewerten und steuern Reputationsrisiken innerhalb ihrer Geschéftsprozesse.
Dies geschieht beispielsweise im Zuge des Zeichnungs- oder Produktentwicklungsprozesses. Reputationsrisiken, die
ausschlieBlich auf der Ebene einer einzelnen operativen Einheit relevant sind, werden durch die értliche Risikoorgani-
sation gesteuert. Geplante Aktivitaten, die dem Ansehen der Allianz Gruppe insgesamt schaden kdnnten, mussen zur
Genehmigung an die Allianz SE weitergeleitet werden. Dariiber hinaus erkennen und bewerten Group Risk und die
lokalen Risikofunktionen dieses Risiko qualitativ im Rahmen einer systematischen vierteljahrlichen Analyse (,Top Risk
Assessment"). Auf dieser Grundlage erstellt Group Risk einen Uberblick tiber die lokalen und globalen Risiken, ein-
schlieRlich der Reputationsrisiken, analysiert das Risikoprofil der Allianz Gruppe und informiert die Geschéftsleitung
regelmalig Gber den aktuellen Stand.
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Risikoorganisation und -prinzipien (Risk Governance)

RISIKOMANAGEMENTSYSTEM

Als Finanzdienstleister verfigen wir ber besondere Erfahrung im Risikomanagement, da dies ein wesentlicher
Bestandteil unserer Geschaftssteuerung ist. Die Hauptelemente unseres Risikomanagementsystems sind:

= eine starke Risikomanagementkultur, die von einer soliden Risikoorganisation und effektiven Risikoprinzipien (,Risk
Governance") getragen wird;

= eine umfassende Risikokapitalberechnung, die auf die gesamte Gruppe angewandt wird, um unsere Kapitalbasis zu
schitzen und ein effektives Kapitalmanagement zu unterstiitzen;

= Einbeziehung von Risikoerwdgungen und Kapitalbedarf in den Entscheidungsfindungs- und Managementprozess,
indem Risiko und Kapital den verschiedenen Geschaftssegmenten zugeordnet werden.

Dieser umfassende Ansatz stellt sicher, dass Risiken angemessen identifiziert, analysiert und bewertet werden, wobei
konzernweit der gleiche, geordnete Prozess angewandt wird (,,Top Risk Assessment"). Unsere Risikoneigung wird durch
eine klare Risikostrategie und ein Limitsystem definiert. Eine strenge Risikoliberwachung und die entsprechende
Berichterstattung ermdoglichen es uns, sowohl auf Gruppenebene als auch auf Ebene der operativen Einheiten friihzeitig
mogliche Abweichungen von unserer Risikotoleranz zu erkennen.

Unser Risikomanagementsystem tragt zur Wertschépfung der Allianz SE und ihrer operativen Einheiten mit dem Ziel
bei, die Interessen unserer Aktionare und unserer Versicherungskunden zu schitzen. Es beruht auf vier wesentlichen
Elementen:

RISIKOZEICHNUNG UND -IDENTIFIKATION: Grundlage fiirangemessene Entscheidungen bei der Ubernahme und
dem Management von Risiken ist ein solides System bei der Risikozeichnung und -identifikation, wie es bei der Geneh-
migung einzelner Transaktionen und neuer Produkte sowie bei der strategischen oder taktischen Gewichtung von
Anlagenklassen zum Einsatz kommt. Es umfasst Risikoeinschatzung, Risikostandards, Bewertungsmethoden und klare
Mindeststandards fur versicherungstechnische Risiken.

RISIKOBERICHTERSTATTUNG UND -CONTROLLING: Unsere qualitativund quantitativumfassende Risikobericht-
erstattung und -controlling bieten der Geschéftsfiihrung einen systematischen Uberblick iiber das gesamte Risikoprofil
und entsprechende Frihwarnindikatoren. Diese Berichterstattung beantwortet auch die Frage, ob unser Profil den
festgelegten Limiten und Befugnissen entspricht. So werden regelmal3ig sogenannte ,Risk Dashboards” und Berichte
zur internen Allokation von Risikokapital und zur Auslastung von Limiten erstellt, weitergeleitet und Gberwacht.

RISIKOSTRATEGIE UND -NEIGUNG: Unsere Risikostrategie legt unsere Risikoneigung fest. Die Risikostrategie stellt
sicher, dass das Risiko-Ertrags-Verhaltnis stimmt und die Entscheidungsbefugnisse mit unserer gesamten Risikotrag-
fahigkeit in Einklang stehen. Das Risiko-Ertrags-Profil wird dadurch verbessert, dass Risikoerwégungen und Kapitalbe-
darf in den Entscheidungsfindungsprozess einbezogen werden. Dadurch wird auch gewahrleistet, dass die
Risikostrategie und unsere Geschdftsziele einander nicht widersprechen und wir im Rahmen unserer Risikotoleranz
Vorteile aus sich ergebenden Chancen ziehen kénnen.!

KOMMUNIKATION UND TRANSPARENZ: Einetransparente und fundierte Risikoberichterstattung bildet die Grund-
lage, um unseren internen und externen Stakeholdern unsere Risikostrategie zu vermitteln. Zugleich stellen wir so auch
nachhaltig positive Auswirkungen auf Bewertung und Finanzierung sicher.

1| Weitere Informationen zu Chancen finden Sie in den Abschnitten , Geschaftlicher Ausblick, Wirtschaftlicher Ausblick und Ausblick fiir die Branche”.
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W BEISPIELE

O RISIKOZEICHNUNGSSYSTEM IN DER SCHADEN- UND UNFALLVERSICHERUNG

Die Grundlage fir angemessene Entscheidungen bei der Ubernahme und dem Management von Risiken bildet unser
solides, gruppenweites Risikozeichnungssystem. Dieses hilft uns, potenziell hohe Einzelrisiken, etwa Reputationsrisiken,
zu beschranken. Zudem legt es Mindeststandards zur Risikotibernahme im internationalen Schaden- und Unfallversi-
cherungsgeschaft fur Firmen- und Industriekunden fest, die sowohl fir Erst- als auch fir Rickversicherungen gelten.

Spezielle Mindeststandards schitzen uns vor unerwiinschten oder ibermaRigen Risiken: Sie legen fest, welche Risiken
nicht versichert werden kénnen. Zudem definieren sie klare Anforderungen an Genehmigungen auf den verschiedenen
Konzernebenen. Vor allem aber bestimmen sie, welche Aktivitaten durch das Group Underwriting Committee — einen
vom Vorstand der Allianz SE gegriindeten Ausschuss — zu genehmigen oder diesem zu berichten sind. Diese Standards
dokumentieren auch die einzelnen Zusténdigkeiten bei der Risikozeichnung und legen verbindliche Vorschriften fir
einzelne Policen oder Versicherungsgeschdfte fest. Fir Ausnahmen bedarf es der Zustimmung des lokalen Chief Under-
writing Officer und, falls materiell, des Group Chief Risk Officer. Zudem muss das Group Underwriting Committee
dartber unterrichtet werden.

O PRODUKTMANAGEMENT FUR LEBENSVERSICHERUNGSPRODUKTE

Unserem Produktmanagement fiir Lebensversicherungsprodukte entsprechend obliegen Produktentwicklung und
-genehmigung den operativen Einheiten. Zugleich gibt auch der Konzern Richtlinien fir neue Produkte mit hohem
Risiko oder riskanten Produktmerkmalen vor, um den operativen Einheiten die damit verbundenen Risiken bewusst zu
machen. Alternative risikosenkende Merkmale werden in der Entwicklungsphase beriicksichtigt; dabei werden maR-
gebliche praxisnahe Annahmen als wesentlicher Bestandteil des Geschaftsmodells ausdriicklich anerkannt. Im Geneh-
migungsverfahren werden auch Rentabilitdtsstandards festgelegt sowie —angesichts der lokalen Marktsituation —auch
einzelne, aus Wettbewerbsgriinden erforderliche Ausnahmen bericksichtigt. Die Rentabilitdt neuer und bestehender
Geschéfte wird standig Uberprift und regelmélRig an den Vorstand der Allianz SE berichtet.

STRUKTUR DER RISIKOORGANISATION

Unser Risk-Governance-Ansatz ist ein wesentliches Element unseres Risikomanagementsystems. Seine Struktur lasst
uns lokale und globale Risiken ganzheitlich steuern. Gleichzeitig wird gewahrleistet, dass unser Gesamtrisikoprofil
weiterhin mit unserer Risikostrategie und unserer Risikotragfahigkeit in Einklang steht.

B AUFSICHTSRAT UND VORSTAND

In unserem Risk-Governance-System nehmen Aufsichtsrat und Vorstand der Allianz SE bestimmte Aufgaben wahr —
sowohl auf der direkten Ebene der Allianz SE als auch auf Konzernebene. Dabei stehen ihnen verschiedene Fachaus-
schiisse mit Rat und Tat zur Seite. Einige Beispiele:

O AUFSICHTSRAT
= Der Prifungsausschuss Giberwacht die Wirksamkeit unseres Risikomanagement- und Risikotiberwachungssystems.

= Der Risikoausschuss (Risk Committee) konzentriert sich auf das allgemeine Risikoprofil der Allianz Gruppe insge-
samt; unter diesem Aspekt Gberwacht er risikobezogene Entwicklungen ebenso wie allgemeine und besondere
Risiken.
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O VORSTAND

= Der Vorstand legt die geschaftspolitischen Ziele und die entsprechende einheitliche Risikostrategie fest. Die
wesentlichen Elemente des Risikomanagementsystems sind in der Group Risk Policy verankert, die vom Vorstand
genehmigt wurde.

= Das Group Capital Committee unterstitzt den Vorstand mit Empfehlungen hinsichtlich der Risikostrategie sowie
hinsichtlich der Zuweisung von Kapital und Héchstgrenzen.

= Das Group Risk Committee definiert die Risikostandards und ist die maligebliche Autoritat fir die Festlegung von
Limiten in dem vom Vorstand eingerichteten System.

= Das Group Finance Committee wurde vom Vorstand mit der Uberwachung der Investment- und Finanzierungs-
tatigkeit beauftragt. Diese Aufgabe umfasst unter anderem die Genehmigung von Transaktionen, die fir die Allianz SE
und Gesellschaften der Allianz Gruppe von wesentlicher Bedeutung sind.

B ALLGEMEINE RISIKOORGANISATION UND AUFGABENVERTEILUNG
IM RISIKOMANAGEMENT

Ein umfassendes Risk-Governance-System zeichnet sich durch einheitliche Standards fir die Organisationsstruktur,
Risikostrategie, gezeichneten Policen, Limitsysteme, Dokumentation und Berichterstattung aus. Diese Standards sorgen
fur eine prézise und zeitnahe Erfassung risikobezogener Informationen. Sie sind die Grundlage fir eine disziplinierte
Entscheidungsfindung und -ausfihrung — sowohl auf globaler als auch lokaler Ebene.

Im Allgemeinen sind es die Geschéftsleiter der lokalen operativen Einheiten und unserer Investment-Management-
Einheiten, die in vorderster Reihe stehen und die Verantwortung fir Risiken und Ergebnisse ihrer Entscheidungen tra-
gen. Erst danach folgen unsere unabhédngigen globalen Risikoliberwachungsfunktionen, vertreten durch unsere
Ressorts Risk, Compliance und Legal. Die dritte Reihe schliellich bildet Group Audit; diese Unternehmensfunktion
Uberprift unabhdngig und regelmalig die Implementierung der Risikoorganisation und die Beachtung der Risikoprinzi-
pien und die Qualitat der Risikoprozesse sowie die Einhaltung der Unternehmensrichtlinien.

O GROUP RISK

Group Risk wird durch den Group Chief Risk Officer (Group CRO) geleitet und berichtet dem fiir das Ressort Controlling,
Reporting und Risk verantwortliche Vorstandsmitglied. Group Risk unterstiitzt die genannten Ausschisse der Allianz
Gruppe, die fir die Risikoiberwachung zustandig sind: zum einen durch die Analyse und Weiterleitung von Informa-
tionen, die fir das Risikomanagement relevant sind, zum anderen durch vereinfachte Kommunikationsfliisse und die
Umsetzung von Ausschussentscheidungen.

Beispielsweise ist Group Risk operativ fiir die Uberwachung der Limite und der spezifischen Konzentrationsrisiken iiber
alle Geschaftsbereiche hinweg verantwortlich, wobei der Fokus auf Naturkatastrophen-, Finanzmarkt- und Kontrahenten-
risiken liegt.

Zudem sorgt Group Risk als unabhangige Instanz dafir, dass jede operative Einheit ein ihr angemessenes Risiko-
managementsystem einsetzt. Zu diesem Zweck entwickelt Group Risk ein konzernweit glltiges Risikomanagement-
system und iberwacht die Einhaltung der gruppenweiten Mindeststandards fir Verfahren und Prozesse.

Group Risk starkt und fordert Gberdies das Risikonetzwerk der Gruppe durch eine regelméaRige und enge Zusammen-
arbeit mit der Geschéftsleitung unserer operativen Einheiten und den dortigen Schliisselbereichen (wie etwa den
jeweiligen lokalen Finanz- und Kapitalanlagebereichen, der Risikofunktion und dem Aktuariat). Ein starkes gruppen-
weites Risikonetzwerk ermdglicht es uns, Risiken frithzeitig zu erkennen und das Management darauf aufmerksam zu
machen.
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O OPERATIVE EINHEITEN

Die operativen Einheiten (OE) sind fir ihr Risikomanagement selbst verantwortlich. Dazu gehért die Einhaltung externer
Vorschriften (zum Beispiel lokaler Aufsichtsbehérden) sowie unserer internen gruppenweiten Mindeststandards.

Der Vorstand einer operativen Einheit ist daftr verantwortlich, dass die jeweilige OE-Risikostrategie im jahrlichen
Strategie- und Planungsdialog mit der Gruppe festgelegt und genehmigt wird und die operative Einheit dieser Risiko-
strategie Folge leistet.

Alle Leitungsorgane der Geschaftsbereiche mit direkter Erfolgswirksamkeit (das heildt in vorderster Reihe verantwort-
liche beziehungsweise ,risikotragende” Organe) sind fir das aktive Risiko- und Ertragsmanagement — unter Berdick-
sichtigung festgelegter Limite und des OE-Risikomanagementsystems — verantwortlich. Zudem unterstitzen sie die
Funktionen in zweiter und dritter Reihe gegebenenfalls bei ihren Aufgaben der Risikobeurteilung und -steuerung.

Dariber hinaus ist jede operative Einheit verpflichtet, eine eigene, von ihrer Geschéftsleitung unabhangige Risikofunktion
einzurichten. Diese untersteht der Aufsicht des CRO der jeweiligen operativen Einheit, der fiir die allgemeine Uber-
wachung der OE-Risikofunktionen zustdndig ist. Zudem werden sowohl der Vorstand der operativen Einheit als auch
der CRO dieser operativen Einheit von einem OE-Risikoausschuss unterstitzt, der im Wesentlichen die Risiko-Control-
ling-Funktionen innerhalb der operativen Einheit wahrnimmt. Im Sinne eines intensiven Risikodialogs zwischen Gruppe
und operativen Einheiten ist Group Risk in den jeweiligen Risikoausschiissen vertreten.

O SONSTIGE FUNKTIONEN UND ORGANE

Group Risk und die OE-Risikofunktion werden tiberdies durch die Ressorts Aktuariat, Compliance und Legal ergénzt, die
sowohl auf der Ebene der Gruppe als auch der operativen Einheiten eingerichtet wurden. Sie sind wesentliche Elemente
der zweiten ,Reihe”.

Group Compliance ist fir das Integritdtsmanagement verantwortlich, mit dem die Allianz Gruppe, ihre operativen
Einheiten und Mitarbeiter vor aufsichtsrechtlichen Risiken geschitzt werden sollen.

Group Legal Services mindert die Rechtsrisiken und wird dabei von anderen Abteilungen unterstiitzt. Rechtsrisiken
erwachsen aus Gesetzesanderungen, Rechtsstreitigkeiten, aufsichtsrechtlichen Verfahren und Vertragsklauseln, die fir
Gerichte unterschiedlich interpretierbar sind. Group Legal Services verfolgt das Ziel sicherzustellen, dass Anderungen
gesetzlicher und aufsichtsrechtlicher Anforderungen beobachtet werden und angemessen auf anstehende Gesetzes-
anderungen sowie neue Entwicklungen in der Rechtsprechung reagiert wird, die Auswirkungen auf die Allianz Gruppe
haben kénnten.

Das Global Issues Forum (GIF) sorgt dafir, dass wir uns jederzeit an die neuesten Entwicklungen anpassen konnen. Es
hilft uns, langfristige Trends zu bewerten und friihzeitig Veranderungen in unserem Geschaftsumfeld zu erkennen, die
unser Risikoprofil beeinflussen. Dazu gehéren beispielsweise auch Sekundarforschung (Desk Research), Interviews mit
internen und externen Experten sowie Workshops zu den potenziellen Auswirkungen auf die Allianz, méglichen Reak-
tionen und geeigneten MalRnahmen. Dieser Prozess erfolgt in Abstimmung mit Group Risk, dem Group Risk Committee
und anderen Einheiten zur Beurteilung von Risiken wie beispielsweise unsere Emerging Risk Initiative, die sich mit neuen
versicherungstechnischen Risiken auseinandersetzt.

In der Emerging Risk Initiative des Chief Risk Officer Forum ist die Allianz ein engagiertes Mitglied. Hier beobachten wir
gemeinsam mit den Chief Risk Officers anderer fithrender europédischer Versicherungsgesellschaften und Finanz-
konglomerate branchenweite Risiken und scharfen so das Bewusstsein fir wesentliche Risiken in der Versicherungs-
branche.
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Angabepflichten bei Finanzinstrumenten

Den Angabeanforderungen nach § 289 Absatz 2 Nr. 2 HGB in Bezug auf die Verwendung von Finanzinstrumenten wird
in Angabe 15 des Anhangs Rechnung getragen.

Prioritaten des Risikomanagements fir 2012

Im Hinblick auf das Risikomanagement haben wir uns fur das Jahr 2012 drei Ziele gesetzt. Erstens mdchten wir im
Risikomanagement und in der Berichterstattung ebenso erfolgreich sein wie 2011. Zweitens sollen unser Risikomanage-
mentsystem und die Risikoorganisation global weiterentwickelt und gestarkt werden.

Drittens wollen wir alles Notwendige tun, um den kommenden internen Modellanforderungen nach Solvency Il zu
entsprechen. Dieses Ziel hat der Vorstand zu einer der Top-Prioritdten der Allianz Gruppe erklart. Insbesondere werden
wir uns auf die abschlielBende Gestaltung unseres internen Risikokapitalmodells und dessen tiefere Integration in
relevante Geschaftsabldufe konzentrieren. Andere vorrangige Ziele sind die Dokumentation und weitere Validierung
des internen Modells sowie die abschlieBende Verbesserung der Infrastruktur fir unsere Risikoanalyse. In diesem
Zusammenhang werden wir uns weiter auf die Wahrnehmung der neuen Berichts- und Angabepflichten vorbereiten
und unsere Berichterstattung entsprechend strukturieren. Im Hinblick auf unser Risk-Governance-System liegt unser
Schwerpunkt auf der geordneten und strikten Einhaltung der fir die Risikoorganisation und -prinzipien relevanten
Funktionen. All diese Initiativen unterliegen vor ihrer endgultigen Umsetzung formellen internen Genehmigungs-
prozessen.

Solvency Il'ist ein umfangreiches, auf mehrere Jahre angelegtes europdisches Projekt. Der allgemeinen Einschatzung
nach wird dieses Regelwerk die Solvabilitatsanforderungen in der européischen Versicherungsbranche wesentlich
verandern. Die Allianz Gruppe nimmt aktiv an diesem Prozess teil. Wir geben fortlaufend Riickmeldungen zu den Vor-
schlagen und Analysen der European Insurance and Occupational Pensions Authority (EIOPA ) und der EU-Kommission.
Des Weiteren bringen wir unsere Fachkompetenz bei der Ausarbeitung der technischen Umsetzung ein, beispielsweise
Uber das Chief Risk Officer Forum und das Chief Financial Officer Forum. AuBerdem ist die Allianz Gruppe aktiv am
freiwilligen Vorantragsverfahren fir Solvency Il mit den entsprechenden européischen Aufsichtsorganen beteiligt.
Unsicherheiten bestehen derzeit noch tber die endgtltige Anwendung der MaRnahmen und deren Auslegung. Daher
unterliegen unser internes Risikokapitalmodell und die entsprechenden Risikoprozesse einer standigen Prifung und
gegebenenfalls Anderungen, damit sie den Solvency-Il-Standards entsprechen.

Auf Basis unserer oben geschilderten Malinahmen sind wir zuversichtlich, die endgultigen Anforderungen von Solvency Il
bei ihrem verbindlichen Inkrafttreten in vollem Umfang erfillen zu kénnen.
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I. Corporate-Governance-Bericht und
Erklarung zur Unternehmensfiihrung

Corporate-Governance-Bericht

Gute Corporate Governance ist unabdingbar fiir nachhaltigen Unternehmenserfolg. Deshalb ist es wichtig, dass die
bestehenden Corporate-Governance-Strukturen standig tberprift und, soweit nétig, fortentwickelt werden. Vorstand
und Aufsichtsrat haben sich im Berichtsjahr eingehend mit der Erfillung der Vorgaben des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex (im Folgenden ,Kodex") befasst. Die Allianz SE entspricht mit jeweils einer Ausnahme samtlichen Empfeh-
lungen und Anregungen des Kodex. Die von Vorstand und Aufsichtsrat am 14. Dezember 2011 abgegebene
Entsprechenserklérung sowie die Stellungnahme zu den Kodex-Anregungen finden Siein der,, Erkldrung zur Unternehmens-
fahrung” ab Seite 65.

UNTERNEHMENSVERFASSUNG DER EUROPAISCHEN AKTIENGESELLSCHAFT

Als Europdische Aktiengesellschaft unterliegt die Allianz SE zusatzlich zum deutschen Aktienrecht den speziellen euro-
paischen SE-Regelungen und dem deutschen SE-Ausfiihrungsgesetz. Die wesentlichen Grundziige der bisherigen
Unternehmensverfassung, insbesondere das duale Leitungssystem (Vorstand und Aufsichtsrat), und der Grundsatz der
paritatischen Mitbestimmung im Aufsichtsrat bestehen in der Allianz SE unverandert fort. Auf unserer Internetseite
haben wir unter www.ALLIANZ.CcOM/SE die Unterschiede zwischen einer deutschen Aktiengesellschaft und einer
Europdischen Aktiengesellschaft mit Sitz in Deutschland dargestellt.

ARBEITSWEISE DES VORSTANDS

Der Vorstand leitet die Allianz SE und die Allianz Gruppe. Er umfasst derzeit elf Mitglieder aus verschiedenen Landern,
istalso international wie die Allianz selbst zusammengesetzt. Zu seinen Aufgaben zahlen die Festlegung der Unternehmens-
ziele und der strategischen Ausrichtung, die Steuerung und Uberwachung der operativen Einheiten sowie die Einrich-
tung und Uberwachung eines effizienten Risikomanagementsystems. Der Vorstand ist zusténdig fiir die Erstellung der
Quartals- und Halbjahresfinanzberichte der Gruppe und die Aufstellung des Konzernabschlusses sowie des Jahres-
abschlusses der Allianz SE. Ferner hat er fir die Einhaltung der Rechtsvorschriften und behérdlicher Regelungen zu sorgen.

Die Mitglieder des Vorstands tragen gemeinsam die Verantwortung fir die gesamte Geschaftsfiihrung. Unbeschadet
der Gesamtverantwortung aller Vorstandsmitglieder fithren die einzelnen Mitglieder des Vorstands die ihnen zugewie-
senen Ressorts selbststandig und in eigener Verantwortung. Neben den Geschéftsbereichen gibt es funktionale Zusténdig-
keiten, die neben dem Ressort des Vorstandsvorsitzenden die Finanz- und Investmentfunktion sowie die Bereiche
Operations, Risikomanagement, Personal sowie Recht und Compliance umfassen. Die geschéftlichen Zustandigkeits-
bereiche sind entweder regional ausgerichtet oder beziehen sich auf ein operatives Geschaftsfeld, wie das Asset
Management. Die nahere Ausgestaltung der Vorstandsarbeit wird durch eine Geschaftsordnung bestimmt. Diese regelt
die Ressortzustandigkeiten der Vorstandsmitglieder, dem Gesamtvorstand vorbehaltene Angelegenheiten und sonstige
Beschlussmodalitdten.
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Der Vorstand tagt regelmélRig im Rahmen von Vorstandssitzungen. Diese werden vom Vorstandsvorsitzenden einbe-
rufen, der die Arbeit im Vorstand koordiniert. Jedes Vorstandsmitglied kann die Einberufung einer Sitzung unter Mit-
teilung des Beratungsgegenstands verlangen. Der Gesamtvorstand entscheidet seiner Geschéftsordnung entsprechend
durch Beschluss mit der einfachen Mehrheit der an der Beschlussfassung teilnehmenden Mitglieder. Im Falle der
Stimmengleichheit ist die Stimme des Vorstandsvorsitzenden entscheidend. Dieser hat zudem seit Umwandlung in die
Allianz SE ein Vetorecht, er kann jedoch keine Entscheidung gegen das Mehrheitsvotum durchsetzen.

B VORSTANDS- UND KONZERNAUSSCHUSSE

Der Vorstand hat aus seiner Mitte das Group Capital Committee, das Group Finance Committee, das Group IT Commit-
tee und das Group Risk Committee als Vorstandsausschisse gebildet.

VORSTANDSAUSSCHUSS

GROUP CAPITAL COMMITTEE
Michael Diekmann (Vorsitz),
Dr. Paul Achleitner, Oliver Bate

GROUP FINANCE COMMITTEE
Dr. Paul Achleitner (Vorsitz), Oliver Bate,

ZUSTANDIGKEIT

Vorschldge an den Vorstand zur Risikostrategie sowie zur strategischen Zuweisung von Vermégen und
Risikokapital im Konzern

Entscheidung (iber wesentliche Investments, Erstellung und Uberwachung von Grundsétzen der
konzernweiten Investmentpolitik sowie Konzernfinanzierung und Kapitalmanagement

Dr. Joachim Faber | bis 31.12.2011,
Dr. HelgaJung | ab 1.2.2012,

Jay Ralph | ab 1.1.2012,

Dr. Werner Zedelius

GROUP IT COMMITTEE

Dr. Christof Mascher (Vorsitz), Oliver Bate,
Gary Bhojwani | ab 1.1.2012,

Jay Ralph | bis 31.12.2011,

Dr. Werner Zedelius

Entwicklung und Vorschlag einer konzernweiten IT-Strategie, Uberwachung von deren Implemen-
tierung und Entscheidung tber konzernrelevante IT-Investitionen

GROUP RISK COMMITTEE
Oliver Béte (Vorsitz), Dr. Paul Achleitner,
Clement Booth, Jay Ralph

Einrichtung und Uberwachung eines konzernweiten Risikomanagement- und Risikotiberwachungs-
systems

Stand: 31. Dezember 2011 (und nachfolgende Anderungen)

Neben den Vorstandsausschissen hat der Vorstand mit dem Group Compensation Committee, dem Group Underwriting
Committee und dem International Executive Committee Konzernausschisse gebildet. Diese haben die Aufgabe, dem
Gesamtvorstand der Allianz SE vorbehaltene Entscheidungen vorzubereiten, Beschlussvorschldge zu unterbreiten und
den reibungslosen Informationsaustausch im Konzern sicherzustellen.

KONZERNAUSSCHUSS ZUSTANDIGKEIT

GROUP COMPENSATION COMMITTEE
Vorstandsmitglieder und Fiihrungskrafte unterhalb
des Vorstands der Allianz SE

Ausgestaltung, Uberwachung und Weiterentwicklung der Vergiitungssysteme und jéhrliche Vorlage
eines Berichts mit den Ergebnissen seiner Uberwachung und Vorschlagen zur Weiterentwicklung. Das
Group Compensation Committee entspricht den Anforderungen der im Oktober 2010 in Kraft
getretenen Versicherungs-Vergitungsverordnung.

GROUP UNDERWRITING COMMITTEE
Vorstandsmitglieder und Fiihrungskrafte unterhalb
des Vorstands der Allianz SE sowie Chief Under-
writing Officer von Konzerngesellschaften

Generelle Uberwachung des Underwriting-Geschéfts, des damit verbundenen Risikomanagements
sowie die Entwicklung einer Underwriting Policy und -Strategie

INTERNATIONAL EXECUTIVE
COMMITTEE

Vorstandsmitglieder der Allianz SE und Geschéfts-
leiter der grofiten Tochtergesellschaften der Allianz
Gruppe

Diskussion gruppentbergreifender strategischer Themen
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Die Zustandigkeiten und die Zusammensetzung der Vorstands- und Konzernausschisse sind in den jeweiligen
Geschaftsordnungen festgelegt, die der Zustimmung des Vorstands bedrfen.

Die operativen Einheiten und Geschaftssegmente der Allianz Gruppe werden tber einen integrierten Management-
und Kontrollprozess gesteuert. Holding und operative Einheiten definieren zundchst die geschaftsspezifischen Strategien
und Ziele. Auf dieser Grundlage werden gemeinsame Plane erstellt, die der Aufsichtsrat im Rahmen der Zielsetzung fir
die leistungsorientierte Vergiitung der einzelnen Vorstandsmitglieder bertcksichtigt. Bei der Besetzung von Fiihrungs- D 68

funktionen achtet der Vorstand auf Vielfalt und strebt eine angemessene Ber(cksichtigung von Frauen an. Vergiitungsbericht

Der Vorstand berichtet dem Aufsichtsrat regelmaRig und umfassend Gber die Geschaftsentwicklung, die Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage, die Planung und Zielerreichung sowie die Unternehmensstrategie und bestehende Risiken.
Gemal der Empfehlung des Kodex hat der Aufsichtsrat die Informations- und Berichtspflichten des Vorstands in einer
Berichtsordnung néher festgelegt.

Bestimmte Vorstandsentscheidungen von besonderem Gewicht bedirfen der Zustimmung des Aufsichtsrats. Einige
dieser Zustimmungsvorbehalte sind gesetzlich geregelt oder finden sich in Beschlissen der Hauptversammlung, etwa in
Ermachtigungen des Vorstands zur Erhohung des Grundkapitals (Genehmigtes Kapital), zum Erwerb eigener Aktien oder
zur Ausgabe von Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen. Zudem sieht auch die Satzung Zustimmungsvorbehalte
vor, so fur den Abschluss von Unternehmensvertrdgen und zur ErschlieBung neuer oder zur Aufgabe bestehender
Geschaftssegmente, soweit die Malinahme fiir den Konzern von wesentlicher Bedeutung ist. Ebenfalls zustimmungs-
pflichtig sind der Erwerb von Unternehmen und Unternehmensbeteiligungen sowie die VerduRerung von Beteiligungen
an einer Konzerngesellschaft, sofern die Gesellschaft durch die VerauRerung aus dem Konzern ausscheidet. Voraussetzung
fur die Zustimmungspflicht ist in diesen Féllen, dass es sich nicht um eine Finanzbeteiligung handelt, und dass im
Einzelfall der Verkehrswert (oder in Ermangelung des Verkehrswerts der Buchwert) der erworbenen oder verduRRerten
Beteiligung 10% des Eigenkapitals der letzten Konzernbilanz erreicht oder Gbersteigt. Nach der Vereinbarung tber die
Beteiligung der Arbeitnehmer in der Allianz SE bedarf dariiber hinaus die Benennung des fiir Arbeit und Soziales
zustdndigen Vorstandsmitglieds der Zustimmung des Aufsichtsrats.

GRUNDLAGEN UND ARBEITSWEISE DES AUFSICHTSRATS

Aufgrund der Rechtsform als Europdische Aktiengesellschaft (SE) gilt das deutsche Mitbestimmungsgesetz fir die
Allianz SE nicht mehr. GréRe und Zusammensetzung des Aufsichtsrats bestimmen sich nun vielmehr nach den allge-
meinen europdischen Rahmenbedingungen fir die SE. Implementiert werden diese durch Satzungsregelungen und
durch die Vereinbarung tiber die Beteiligung der Arbeitnehmer in der Allianz SE, die mit Vertretern der européaischen
Allianz Arbeitnehmer am 20. September 2006 geschlossen wurde. Diese Vereinbarung finden Sie auf unserer Internet-
seite unter WWW.ALLIANZ.COM/SE.

Die GroRe des Aufsichtsrats ist in der Satzung festgelegt. Danach besteht der Aufsichtsrat aus zwolf Mitgliedern, die
von der Hauptversammlung bestellt werden. Von den zwélf Mitgliedern sind sechs Mitglieder auf Vorschlag der Arbeit-
nehmer zu bestellen. Die Hauptversammlung ist an die Vorschldge der Arbeitnehmer gebunden.

Nach der Vereinbarung tiber die Beteiligung der Arbeitnehmer in der Allianz SE sind die sechs Sitze der Arbeitnehmer-
vertreter nach dem Verhéltnis der Anzahl der Allianz Arbeitnehmer in den jeweiligen Landern zu verteilen. Dem derzeit
amtierenden Aufsichtsrat gehoren vier Arbeitnehmervertreter aus Deutschland und je ein Arbeitnehmervertreter aus
Frankreich und GroRbritannien an. Die letzte Wahl des Aufsichtsrats erfolgte 2007 fir eine Amtszeit bis zum Ablauf der
ordentlichen Hauptversammlung 2012. Auf der Hauptversammlung 2012 werden vier Arbeitnehmervertreter aus
Deutschland sowie jeweils ein Arbeitnehmervertreter aus Frankreich und Italien zur Wahl stehen.

Der Aufsichtsrat Gberwacht und berét den Vorstand bei der Fiihrung der Geschafte. Daneben ist er insbesondere fir
die Bestellung der Mitglieder des Vorstands und die Festsetzung der Gesamtvergitung der einzelnen Vorstands-
mitglieder sowie fir die Prifung des Jahresabschlusses der Allianz SE und der Gruppe zustdndig. Die Tatigkeit des D 2

Aufsichtsrats im Geschaftsjahr 2011 wird im Bericht des Aufsichtsrats erldutert (ab Seite 2). geriht des
ufsichtsrats
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Der Aufsichtsrat trifft regelmélig zu ordentlichen Sitzungen im Méarz, im April oder Mai, im September und im Dezember
zusammen. Nach Bedarf werden darber hinaus auRerordentliche Sitzungen abgehalten. Die Ausschisse halten eben-
falls regelmaRig Sitzungen ab. Der Aufsichtsrat trifft alle Entscheidungen mit einfacher Mehrheit. Die besonderen Beschluss-
erfordernisse fur die Vorstandsbestellung nach dem Mitbestimmungsgesetz entfallen bei einer SE ebenso wie der
Vermittlungsausschuss. Bei Stimmengleichheit entscheidet die Stimme des Aufsichtsratsvorsitzenden, der in der
Allianz SE nur ein Anteilseignervertreter sein kann. Im Falle seiner Verhinderung gibt bei Stimmengleichheit die Stimme
desvon der Anteilseignerseite stammenden Stellvertreters den Ausschlag. Ein weiterer Stellvertreter des Aufsichtsrats-
vorsitzenden wird auf Vorschlag der Arbeitnehmervertreter gewahlt; diesem steht jedoch kein Stichentscheid zu.

Der Aufsichtsrat iiberprift regelmaRig die Effizienz seiner Tatigkeit. Nach Vorbereitung durch den Standigen Ausschuss
erortert das Plenum Verbesserungsmaglichkeiten und beschlieRt hierzu geeignete MaRnahmen.

B AUSSCHUSSE DES AUFSICHTSRATS

Einen Teil seiner Tatigkeit nimmt der Aufsichtsrat durch Ausschisse wahr. Die Zusammensetzung und Aufgaben der
Ausschisse sind in der Geschéftsordnung des Aufsichtsrats geregelt. Uber die Arbeit der Ausschiisse wird der Aufsichts-
rat regelmalig unterrichtet.

AUFSICHTSRATSAUSSCHUSS ZUSTANDIGKEIT

STANDIGER AUSSCHUSS | 5Mitglieder
= VORSITZ: Vorsitzender des Aufsichtsrats (Dr. Henning Schulte-Noelle)
= ZWEI WEITERE ANTEILSEIGNERVERTRETER

(Dr. Wulf Bernotat, Dr. Gerhard Cromme)

= ZWEI ARBEITNEHMERVERTRETER
(Peter Kossubek, Rolf Zimmermann)

PRUFUNGSAUSSCHUSS | 5 Mitglieder
= VORSITZ: wird vom Aufsichtsrat gewdhlt (Dr. Wulf Bernotat),
unabhéngig und kein ehemaliges Vorstandsmitglied,
dessen Bestellung vor weniger als zwei Jahren endete
= DREI ANTEILSEIGNERVERTRETER
(Dr. Wulf Bernotat, Igor Landau, Dr. Henning Schulte-Noelle)
= ZWEI ARBEITNEHMERVERTRETER
(Jean-Jacques Cette, Jorg Reinbrecht)

= UNABHANGIGES MITGLIED MIT SACHVERSTAND AUF DEN
GEBIETEN RECHNUNGSLEGUNG/ABSCHLUSSPRUFUNG:
Dr. Wulf Bernotat, Igor Landau

RISIKOAUSSCHUSS | 5 Mitglieder

= VORSITZ: wird vom Aufsichtsrat gewahlt (Dr. Schulte-Noelle)

= DREI ANTEILSEIGNERVERTRETER (Prof. Dr. Renate Kocher,
Dr. Henning Schulte-Noelle, Peter Denis Sutherland)

= ZWEI ARBEITNEHMERVERTRETER (Codfrey Robert Hayward,
Franz Heild)

PERSONALAUSSCHUSS | 3 Mitglieder

= VORSITZ: Vorsitzender des Aufsichtsrats (Dr. Henning Schulte-Noelle)
= EIN WEITERER ANTEILSEIGNERVERTRETER (Dr. Cerhard Cromme)
= EIN ARBEITNEHMERVERTRETER (Rolf Zimmermann)

NOMINIERUNGSAUSSCHUSS | 3 Mitglieder
= VORSITZ: Vorsitzender des Aufsichtsrats (Dr. Henning Schulte-Noelle)

= ZWEI WEITERE ANTEILSEIGNERVERTRETER
(Dr. Gerhard Cromme, Prof. Dr. Renate Kécher)

Zustimmung zu bestimmten Geschaften, die vom Aufsichtsrat genehmigt
werden missen, zum Beispiel Kapitalmalnahmen, Akquisitionen
beziehungsweise Desinvestitionen

Vorbereitung der Entsprechenserklarung nach § 161 AktG und Kontrolle
der Corporate Governance

Vorbereitung der Effizienzpriifung des Aufsichtsrats

Vorabprifung Jahres- und Konzernabschluss, Lageberichte (inkl. Risiko-
bericht) und Gewinnverwendungsvorschlag, Priifung Halbjahres- und
Quartalsfinanzberichte

Uberwachung Rechnungslegungsprozess, Wirksamkeit des internen
Risikomanagement- und Kontrollsystem, internes Revisionssystem,
Rechts- und Compliance-Themen

Uberwachung Abschlusspriifung, einschlieRlich Unabhéngigkeit
Abschlusspriifer und von diesem zusétzlich erbrachte Leistungen,
Erteilung Prifungsauftrag und Bestimmung Priifungsschwerpunkte

Uberwachung der allgemeinen Risikosituation und besonderer Risiko-
entwicklungen in der Allianz Gruppe

Vorabpriifung Risikobericht sowie sonstige risikobezogene Aussagen im
Jahres- und Konzernabschluss sowie in den Lageberichten, Information
des Prifungsausschusses tiber das Ergebnis

Vorbereitung Bestellung Vorstandsmitglieder

Vorbereitung Entscheidung des Plenums Gber Vergiitungssystem und
Gesamtvergiitung der einzelnen Vorstandsmitglieder

Abschluss, Anderung und Beendigung von Vorstandsdienstvertrégen,
soweit nicht dem Plenum vorbehalten

langfristige Nachfolgeplanung fiir den Vorstand, dabei achtet der
Ausschuss auf Vielfalt und strebt insbesondere eine angemessene
Berticksichtigung von Frauen an

Erstellen von Anforderungsprofilen fir Anteilseignervertreter im
Aufsichtsrat entsprechend den Empfehlungen des Kodex zur
Zusammensetzung des Aufsichtsrats

Suche nach geeigneten Kandidaten fir Wahl der Anteilseignervertreter in
den Aufsichtsrat
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B ZIELE DES AUFSICHTSRATS HINSICHTLICH SEINER ZUSAMMENSETZUNG

Der Aufsichtsrat hat in seiner Sitzung am 15. Dezember 2010 in Umsetzung einer Kodex-Empfehlung nachfolgende
Ziele fir seine Zusammensetzung beschlossen:

,Der Aufsichtsrat der Allianz SE strebt eine Zusammensetzung an, die eine qualifizierte Aufsicht und Beratung der
Geschaftsfihrung der Allianz SE sicherstellt. Fir die Wahl in den Aufsichtsrat sollen Kandidaten vorgeschlagen werden,
die aufgrund ihrer fachlichen Kenntnis und Erfahrung, Integritét, Leistungsbereitschaft, Unabhangigkeit und Personlich-
keit die Aufgaben eines Aufsichtsratsmitglieds in einem international tatigen Finanzdienstleistungsinstitut erfolgreich
wahrnehmen kénnen. Bei der Auswahl der Kandidaten soll ferner im Interesse eines ergdnzenden Zusammenwirkens
im Gremium auf eine hinreichende Vielfalt im Hinblick auf unterschiedliche berufliche Hintergriinde, Fachkenntnisse
und Erfahrungen geachtet werden.

Die unternehmerische Mitbestimmung in der Allianz SE gemél der SE-Vereinbarung tiber die Arbeitnehmerbeteiligung
vom 20. September 2006 tragt zur Vielfalt hinsichtlich beruflicher Erfahrungen und kultureller Herkunft bei. Fir die
Benennung der deutschen Arbeitnehmervertreter sollen nach der Regelung des § 6 Absatz 2 Satz 2 SEBG Frauen und
Manner entsprechend ihrem zahlenmaRigen Verhaltnis in den deutschen Gesellschaften gewéhlt werden. Eine Aus-
wahlmaglichkeit hinsichtlich der Arbeitnehmervertreter hat der Aufsichtsrat jedoch nicht.

Folgende Anforderungen und Zielsetzungen sollen fir die Zusammensetzung des Aufsichtsrats der Allianz SE gelten:

[. ANFORDERUNGEN AN DIE
EINZELNEN AUFSICHTSRATS-
MITGLIEDER

1. ALLGEMEINES ANFORDERUNGSPROFIL
= Unternehmerische beziehungsweise betriebliche Erfahrung
= Allgemeine Kenntnis des Versicherungs- und Finanzdienst-
leistungsgeschafts
= Bereitschaft und Fahigkeit zu ausreichend zeitlichem und
inhaltlichem Engagement
= Erfillung der aufsichtsrechtlichen Anforderungen:
= Zuverldssigkeit
= Kenntnisse auf dem Gebiet der Corporate Governance und des
Aufsichtsrechts’
= Kenntnisse der Grundzlge der Bilanzierung und des
Risikomanagements'
= Einhaltung der vom Deutschen Corporate Governance Kodex emp-

fohlenen und der von § 7 a Absatz 4 VAG geforderten Begrenzung der
Mandatszahl

2. UNABHANGIGKEIT
Alle Aufsichtsratsmitglieder sollten unabhangig i.S.v. Ziffer 5.4.2 des
Corporate Governance Kodex sein, d. h. in keiner geschaftlichen oder
personlichen Beziehung zur Allianz SE oder deren Vorstand stehen, die
Interessenkonflikte begriinden kann. Zudem soll ein Mitglied
unabhangig i.S.v. § 100 Absatz 5 AktG sein. Es ist zu berticksichtigen,
dass das Entstehen von Interessenkonflikten im Einzelfall nicht generell
ausgeschlossen werden kann. Mogliche Interessenkonflikte sind
gegeniber dem Aufsichtsratsvorsitzenden offenzulegen und werden
durch angemessene MaRnahmen gelost.

3. ALTERSGRENZE
Nach der Geschéftsordnung des Aufsichtsrats sollen die Mitglieder in
der Regel nicht alter als 70 Jahre sein.

[I. ANFORDERUNGEN AN DIE
ZUSAMMENSETZUNG DES
GESAMTGREMIUMS

1. SPEZIFISCHE FACHKENNTNISSE
= Mindestens ein Mitglied mit ausgepragter Erfahrung im
Versicherungs- und Finanzdienstleistungsgeschaft
= Mindestens ein Mitglied, das tiber Sachverstand auf den
Gebieten Rechnungslegung oder Abschlusspriifung verfigt i.S.v.
§ 100 Absatz 5 AktG

= Fachkenntnisse oder Erfahrungen aus anderen Wirtschaftsbereichen

2. INTERNATIONALITAT

Mindestens vier Mitglieder sollten aufgrund von Herkunft oder Tatigkeit
Regionen oder Kulturrdume vertreten, in denen die Allianz SE maR-
gebliches Geschéft betreibt.

Auf Basis der SE-Vereinbarung tiber die Arbeitnehmerbeteiligung
gehoren bereits zwei Arbeitnehmervertreter aus anderen Mitglied-
staaten der EU dem Aufsichtsrat an.

3. VIELFALT UND ANGEMESSENE BETEILIGUNG VON FRAUEN

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sollten sich im Hinblick auf ihren
Hintergrund, die berufliche Erfahrung und Fachkenntnisse erganzen,
sodass das Gremium auf einen moglichst breit gefécherten Erfahrungs-
fundus und unterschiedliche Spezialkenntnisse zurtickgreifen kann.
Fur die ndchste Aufsichtsratswahl im Friithjahr 2012 wird ein Anteil von
mindestens 25% Frauen im Aufsichtsrat angestrebt. Die Beteiligung von
Frauen wird grundsatzlich als gemeinsame Verantwortung von
Anteilseigner- und Arbeitnehmerseite gesehen.”

Die Wahlvorschlage des Aufsichtsrats fir die Wahl durch die ordentliche Hauptversammlung am 9. Mai 2012 haben
diese Ziele ber(cksichtigt. Der Nominierungsausschuss hat in mehreren Sitzungen die Vorschlage fir die Anteilseigner-
vertreter an das Plenum sowohl hinsichtlich der Anforderungen an die einzelnen Aufsichtsratsmitglieder als auch an
die Zusammensetzung des Gesamtgremiums Uberprift. Insgesamt werden der Hauptversammlung 2012 vier

1| Vgl. BaFin-Merkblatt zur Kontrolle von Mitgliedern von Verwaltungs- und Aufsichtsorganen gemaR KWG und VAG vom 22. Februar 2010.
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Kandidaten mit internationalem Hintergrund sowie drei weibliche Kandidaten vorgeschlagen werden. Bei einer ent-
D . sprechenden Wahl wéren insbesondere die Ziele zur Internationalitat und zur Berdcksichtigung von Frauen erreicht.
"""""""""""" Die aktuelle Zusammensetzung des Aufsichtsrats und seiner Ausschisse ist auf Seite 6 dargestellt.

Mitglieder des
Aufsichtsrats

Der Gesamtbesitz aller Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder an Aktien der Allianz SE betrug zum 31. Dezember 2011
weniger als 1% der von der Gesellschaft ausgegebenen Aktien.

MELDEPFLICHTIGE WERTPAPIERGESCHAFTE (,DIRECTORS' DEALINGS")

Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats sind nach dem Wertpapierhandelsgesetz verpflichtet, den Erwerb
oder die VerduRerung von Wertpapieren der Allianz SE offenzulegen, soweit der Wert der von dem Mitglied und
den ihm nahestehenden Personen getatigten Erwerbs- und VerduRerungsgeschéfte die Summe von 5 Tsd € inner-
halb eines Kalenderjahrs erreicht oder ubersteigt. Diese Meldungen werden auf unserer Internetseite unter
WWW.ALLIANZ.COM/CG verdffentlicht.

HAUPTVERSAMMLUNG

In der Hauptversammlung tben die Aktiondre ihre Rechte aus. Bei der Beschlussfassung gewdhrt jede Aktie eine
Stimme. Um die Wahrnehmung der Anteilseignerrechte zu erleichtern, bietet die Allianz SE ihren Aktiondren an, die
Hauptversammlung Uber das Internet zu verfolgen und sich in der Hauptversammlung durch von der Allianz SE
benannte Stimmrechtsvertreter vertreten zu lassen, die das Stimmrecht ausschlieRlich auf der Grundlage der vom
Aktiondr erteilten Weisungen ausiiben. Dariiber hinaus besteht die Moglichkeit zur Stimmabgabe per Briefwahl. Als
Online-Briefwahl wird dieser Service auch tber das Internet angeboten. Die Nutzung von E-Mail und Internetservices
wird von der Allianz SE nachhaltig gefordert.

Die Hauptversammlung wahlt die Mitglieder des Aufsichtsrats. Bei der Wahl der Arbeitnehmervertreter ist sie an die
Vorschldge der Arbeitnehmer gebunden. Die Hauptversammlung beschlieSt Gber die Entlastung des Vorstands und
des Aufsichtsrats. Sie entscheidet tiber die Verwendung des Bilanzgewinns, Giber KapitalmaRnahmen und die Zustim-
mung zu Unternehmensvertrdgen, ferner Gber die Verglitung des Aufsichtsrats und tiber Satzungsanderungen der
Gesellschaft. Sofern bei der Beschlussfassung tber eine Satzungsédnderung nicht mindestens die Halfte des Grund-
kapitals vertreten ist, bedarf es nach europarechtlichen Vorgaben und der Satzung einer Beschlussmehrheit von
mindestens zwei Dritteln der abgegebenen Stimmen. Jedes Jahr findet eine ordentliche Hauptversammlung statt, in
der Vorstand und Aufsichtsrat Rechenschaft Giber das abgelaufene Geschéftsjahr ablegen. Fiir besondere Falle sieht das
Aktiengesetz die Einberufung einer aulerordentlichen Hauptversammlung vor.

RECHNUNGSLEGUNG UND ABSCHLUSSPRUFUNG

Die Rechnungslegung der Allianz Gruppe erfolgt geméal §315 a Handelsgesetzbuch (HGB) auf der Grundlage der inter-
nationalen Rechnungslegungsstandards IFRS, wie sie in der Européischen Union anzuwenden sind. Der Jahresabschluss
der Allianz SE wird nach MaRRgabe des deutschen Rechts, insbesondere des HGB erstellt.

Aufgrund einer gesetzlichen Sonderregelung fir Versicherungsunternehmen werden der Abschlussprifer und der
Prifer fur die priferische Durchsicht des Halbjahresfinanzberichts durch den Aufsichtsrat und nicht durch die Haupt-
versammlung bestellt. Der Prifungsausschuss des Aufsichtsrats bereitet die Bestellungen vor. Die Abschlussprifung
umfasst den Einzelabschluss der Allianz SE sowie den Konzernabschluss der Allianz Gruppe.
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Um eine grofRtmaégliche Transparenz zu gewahrleisten, informieren wir unsere Aktiondre, Finanzanalysten, die Medien
und die interessierte Offentlichkeit regelmaRig und zeitnah iiber die Lage des Unternehmens. Der Jahresabschluss der
Allianz SE und der Konzernabschluss der Allianz Gruppe sowie die Lageberichte werden innerhalb von 90 Tagen nach
Ende des jeweiligen Geschaftsjahrs veroffentlicht. Ebenso informieren wir Aktiondre und Dritte zeitnah durch die Halb-
jahres- und Quartalsfinanzberichte der Allianz Gruppe; diese werden vorher jeweils einer priferischen Durchsicht durch
den Abschlussprifer unterzogen. Weitere Informationen stellt die Allianz Gruppe auch in der Hauptversammlung, in
Presse- und Analystenkonferenzen sowie auf der Unternehmenswebsite zur Verfligung. Die Internetprdsenz der Allianz
bietet auRerdem Zugriff auf einen Finanzkalender, der die Termine der wesentlichen Veroffentlichungen und Ver-
anstaltungen, wie Geschaftsberichte, Halbjahres- und Quartalsfinanzberichte sowie Hauptversammlungen, enthalt.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemald $289 a HGB

Die Erkldrung zur Unternehmensfiihrung ist Bestandteil des Konzernlageberichts. Gemals § 317 Absatz 2 Satz 3 HGB
sind diese Angaben jedoch nicht in die Priifung einzubeziehen.

ENTSPRECHENSERKLARUNG ZUM DEUTSCHEN CORPORATE GOVERNANCE KODEX

Vorstand und Aufsichtsrat haben am 14. Dezember 2011 die Entsprechenserkldrung der Allianz SE zum Deutschen
Corporate Governance Kodex wie folgt abgegeben:

,Erklarung des Vorstands und des Aufsichtsrats der Allianz SE zu den Empfehlungen der ,Regierungskommission
Deutscher Corporate Governance Kodex' gemals § 161 Aktiengesetz:

1. Die Allianz SE entspricht mit einer Ausnahme samtlichen vom Bundesministerium der Justiz im Amtlichen Teil des
elektronischen Bundesanzeigers veroffentlichten Empfehlungen der,Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex' (Kodex-Kommission) in der Fassung vom 26. Mai 2010 und wird ihnen auch zukiinftig entsprechen.

In Abweichung von Ziffer 5.4.6 Absatz 2 Satz 1 Deutscher Corporate Governance Kodex (Kodex) sieht die von der
Hauptversammlung der Allianz SE am 4. Mai 2011 beschlossene und in der Satzung geregelte Vergltung fir den
Aufsichtsrat der Allianz SE keine erfolgsorientierten Vergitungskomponenten vor. Die Gesellschaft halt eine ange-
messene feste Vergltung fir besser geeignet, der unabhangig vom Unternehmenserfolg zu erfillenden Kontroll-
funktion des Aufsichtsrats Rechnung zu tragen.

2. Seit Abgabe der letzten Entsprechenserklarung vom 15. Dezember 2010 hat die Allianz SE den Empfehlungen der
Kodex-Kommission in der Fassung vom 26. Mai 2010 mit der beschriebenen Ausnahme von Ziffer 5.4.6 Absatz 2
Satz 1 des Kodex entsprochen.

MUnchen, 14. Dezember 2011
Allianz SE

Flr den Vorstand:
gez. Michael Diekmann gez. Dr. Paul Achleitner

Fir den Aufsichtsrat:
gez. Dr. Henning Schulte-Noelle"
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Darlber hinaus erftllen wir mit einer Ausnahme sémtliche unverbindlichen Anregungen des Kodex: Durch die Umstellung
der Aufsichtsratsvergltung auf eine reine Festvergltung kann der Anregung in Ziffer 5.4.6 Absatz 2 Satz 2 des Kodex,
wonach die erfolgsorientierte Vergltung der Mitglieder des Aufsichtsrats auch auf den langfristigen Unternehmens-
erfolg bezogene Bestandteile enthalten sollte, nicht mehr entsprochen werden.

Die Entsprechenserklarung und weitere Informationen zur Corporate Governance bei der Allianz finden Sie auch auf
unserer Internetseite unter WwWWw.ALLIANZ.COM/CG.

Die bérsennotierte Gruppengesellschaft Oldenburgische Landesbank AG hat im Dezember 2011 eine eigene Entspre-
chenserklarung abgegeben, wonach sie samtlichen Empfehlungen des Kodex mit Ausnahme von Ziffer 5.4.6 Absatz 2
Satz 1 entspricht.

PRAKTIKEN DER UNTERNEHMENSFUHRUNG

B INTERNE KONTROLLSYSTEME

Wir betrachten leistungsstarke interne Kontrollmechanismen beztglich unserer internen und externen Finanzbericht-
erstattung mit ausschlaggebend fir unseren Geschaftserfolg und den Aufbau vertrauensvoller Beziehungen zu externen
Parteien. Weitere Informationen zur Internen Kontrolle der Finanzberichterstattung finden Sie ab Seite 90.

Die Funktion, die die Qualitat des internen Kontrollsystems beurteilt, ist mit Mitarbeitern der Allianz Gruppe besetzt,
die von den gepriften Aktivitdten unabhangig sind. Die interne Revision fiihrt unabhéngige und objektive Sicherungs-
und Beratungshandlungen durch, mit denen das Wert- und Optimierungspotenzial in den betrieblichen Abldufen einer
Organisation gehoben werden soll. Sie hilft der Organisation, ihre Ziele zu erreichen, indem sie unter Anwendung eines
systematischen und disziplinierten Ansatzes zur Evaluierung und Optimierung des Risikomanagements und der Kontroll-
und Governance-Prozesse beitrdgt. Die Aktivitdt der internen Revision ist dementsprechend darauf ausgerichtet, die
Gesellschaft sowohl bei der Minderung von Risiken als auch bei der Verstarkung der organisatorischen Governance-
Prozesse und -Strukturen zu unterstitzen.

B COMPLIANCE- UND ANTI-GELDWASCHE-PROGRAMM

Der nachhaltige Erfolg der Allianz Gruppe beruht auf Vertrauen, Respekt sowie verantwortungsbewusstem und von
Integritat gepragtem Verhalten aller Mitarbeiter der Gruppe. Mit ihrem Compliance- und Anti-Geldwasche-Programm
unterstltzt und befolgt die Allianz Gruppe national und international anerkannte Vorgaben und Standards fir eine
regelgerechte und werteorientierte Unternehmensfiihrung. Dazu gehoren das UN Global Compact Program, die OECD-
Leitsatze fur multinationale Unternehmen, die jeweils anwendbaren Embargo-Vorschriften sowie die Empfehlungen
der Financial Action Task Force on Money Laundering (FATF). Mit der Anerkennung und Unterstltzung dieser nationalen
und internationalen Grundsétze begegnet die Allianz SE dem Risiko von VerstoRen gegen gesetzliche Vorschriften und
Anforderungen (Compliance-Risiko). Zugleich werden damit Nachhaltigkeit und gesellschaftliche Verantwortung in das
geschaftliche Verhalten integriert. Fiir die wirksame Umsetzung und Uberwachung des Compliance- und Anti-Geld-
wasche-Programms in der Allianz Gruppe einschliel3lich der Aufkldrung von Verdachtsfallen ist die zentrale Compliance-
Funktion in enger Zusammenarbeit mit den zustandigen lokalen Compliance-Abteilungen verantwortlich.

Die in dem Verhaltenskodex fir Business-Ethik und Compliance der Allianz Gruppe (Code of Conduct) festgelegten
Verhaltensgrundsatze setzen diese Leitsdtze und Prinzipien um und sind weltweit fir alle Mitarbeiter verbindlich. Der
Code of Conduct ist unter folgendem Link im Internet zuganglich: www.ALLIANZ.COM/CG.

Der Code of Conduct und die auf dessen Basis erlassenen internen Richtlinien geben jedem Mitarbeiter klare Orientie-
rungshilfen zu einem den Wertmal3staben der Allianz Gruppe entsprechenden Verhalten. Um die Grundsétze des Code
of Conduct und der sonstigen internen Compliance-Richtlinien und -Kontrollen effektiv und nachhaltig zu vermitteln,
fuhrt die Allianz Gruppe weltweit interaktive Trainingsprogramme durch. So erhalten die Mitarbeiter praktikable Vor-
gaben, um eigene Entscheidungen treffen zu kdnnen und potenzielle Interessenkonflikte zu vermeiden. Der Code of
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CORPORATE-GOVERNANCE-BERICHT UND ERKLARUNG ZUR UNTERNEHMENSFUHRUNG

Conduct bildet dariber hinaus die Grundlage fur Richtlinien und Kontrollen, die einen fairen Umgang mit den Kunden
der Allianz Gruppe sicherstellen (Sales Compliance).

In nahezu allen Landern, in denen die Allianz geschaftlich vertreten ist, bestehen rechtliche Vorschriften gegen Korrup-
tion und Bestechung. Daher ist im Sommer 2009 ein weltweites Anti-Korruptions-Programm eingerichtet worden, das
die fortlaufende Uberwachung und Verbesserung der internen Anti-Korruptions-Kontrollen gewéhrleistet.

Ein wesentlicher Bestandteil des Compliance-Programms der Allianz Gruppe ist ein Hinweisgebersystem, Gber das
Mitarbeiter die zustdandige Compliance-Abteilung vertraulich auf UnregelméRigkeiten hinweisen kénnen. Kein Mit-
arbeiter muss Nachteile befiirchten, wenn er in redlicher Absicht auf UnregelmaRigkeiten hinweist, selbst wenn sich
diese spéter als unbegriindet herausstellen sollten.

B CODE OF ETHICS

Die Allianz SE hat tiber den fur alle Mitarbeiter geltenden Code of Conduct hinaus einen speziellen ,Code of Ethics”
verabschiedet, der sich an die Mitglieder des Vorstands und an leitende Mitarbeiter bestimmter Ressorts, hauptsachlich
im Finanzbereich, richtet. Er enthélt Regeln ethischen und integren Verhaltens im personlichen und im beruflichen
Bereich, insbesondere im Hinblick auf den Umgang mit Interessenkonflikten und in Bezug auf die Einhaltung hoher
Standards der Unternehmenspublizitat. Der Code of Ethics findet sich im Internet unter Ww w.ALLIANZ.COM/CG.

M BESCHREIBUNG DER ARBEITSWEISE VON VORSTAND UND
AUFSICHTSRAT SOWIE DER ZUSAMMENSETZUNG UND ARBEITSWEISE
IHRER AUSSCHUSSE

Die Zusammensetzung des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse ist im Geschaftsbericht auf der Seite 6 zu finden. Uber
die Zusammensetzung des Vorstands wird auf Seite 9 berichtet, die Zusammensetzung der Ausschisse des Vorstands
findet sich im Corporate-Governance-Bericht auf Seite 60. Ferner ist die Zusammensetzung im Internet unter folgendem
Link zugdnglich: www.ALLIANZ.COM/CG.

Eine allgemeine Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat und deren Ausschiissen findet sich im
Corporate-Governance-Bericht ab Seite 59 und unter folgendem Link im Internet: Www.ALLIANZ.COM/CG.
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Vergutungsbericht

Der Vergltungsbericht beschreibt Struktur und Ausgestaltung der Vergutung fir:

= den Vorstand,
= die Fihrungskrafte unterhalb des Vorstands und
= den Aufsichtsrat.

Vorstandsvergltung

Die Vorstandsvergltung wird vom gesamten Aufsichtsrat festgelegt. Sitzungen werden vom Personalausschuss vor-
bereitet, der bei Bedarf vom Bereich Group HR und von anderen Zentralfunktionen unterstiitzt wird. Falls erforderlich,
werden externe Berater hinzugezogen. Der Personalausschuss und der Aufsichtsrat beraten sich im angemessenen
Male mit dem Vorstandsvorsitzenden, um Leistung und Vergitung aller Vorstandsmitglieder zu beurteilen. Der Vor-
standsvorsitzende ist nicht anwesend, wenn seine eigene Vergiitung behandelt wird. Die vom Personalausschuss und
Aufsichtsrat behandelten Personalangelegenheiten und Vergltungsthemen werden im Bericht des Aufsichtsrats auf
Seite 2 beschrieben. Das Vergitungssystem wurde in der Hauptversammlung 2010 erlautert und von dieser gebilligt.

GRUNDSATZE UND MARKTPOSITIONIERUNG DER VORSTANDSVERGUTUNG

Die Vergltung ist so ausgestaltet, dass sie angesichts der umfassenden Geschéftstatigkeit der Gruppe, des operativen
Geschéftsumfelds und der erzielten Geschaftsergebnisse im Vergleich zu unseren Wettbewerbern angemessen ist.
Ziel ist es, hochqualifizierte Fihrungskrafte zu gewinnen und an das Unternehmen zu binden — vor allem aber, eine
nachhaltig wertorientierte Unternehmensfiihrung zu gewahrleisten und zu férdern.

Dabei gelten folgende Grundsatze:

" UNTERSTUTZUNG DER GRUPPENSTRATEGIE: DieLeistungsziele stehenim Einklang mit der Gruppenstrategie
der Allianz.

® VERKNUPFUNG VON VERGUTUNG UND LEISTUNG: Die variable, leistungsabhdngige Komponente hat einen
signifikanten Anteil an der Gesamtvergitung.

® SCHWERPUNKT DER VARIABLEN VERGUTUNG AUF LANGFRISTIGKEIT: EinGrofteil dervariablen Vergitung
berticksichtigt nachhaltig erbrachte Leistungen und wird erst nach drei beziehungsweise finf Jahren ausgezahlt.

" ANGLEICHUNG AN AKTIONARSINTERESSEN: Ein Kernelement der Vergltung ist an die Kursentwicklung der
Allianz Aktie geknUpft.

" INTEGRATION UND AUSGEWOGENHEIT: Variable Vergitungskomponenten ergédnzen sich gegenseitig, sichern
ein ausgeglichenes Verhaltnis von Chancen und Risiken fir unterschiedliche Ergebnisszenarien und stehen im
Einklang mit effektiver Governance.
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Der Aufsichtsrat berdt Giber Struktur, Gewichtung und Hohe der einzelnen Vergitungskomponenten. Vergitungsstu-
dien werden regelmalig von Beratungsfirmen mit herausragender Marktkenntnis bezogen. Die Vergleichsgruppe
besteht in erster Linie aus DAX-30-Unternehmen. Zusétzlich werden auch fiihrende und diversifizierte europédische
Versicherungs- und Finanzdienstleistungsinstitute als Vergleichsgruppe herangezogen. Die Hohe der Grundvergiitung
liegt im Allgemeinen um den Median der Vergleichsunternehmen, kann jedoch in einzelnen Jahren davon abweichen.
Die Zusammensetzung der Gesamtvergltung ist vergleichsweise starker auf erfolgsbezogene sowie langfristige
Bestandteile ausgerichtet. Vergttungsstruktur und Nebenleistungen werden ebenfalls regelmaliig mit der ,Best Practice”
verglichen. Uber die Notwendigkeit von Anpassungen befindet der Aufsichtsrat. Er beriicksichtigt dabei relevante
Marktdaten, die Wettbewerbsféhigkeit der Gesamtvergiitung, den Unternehmenserfolg, die allgemeine Wirtschafts-
lage und die Entwicklung der Vorstandsvergitung im Verhaltnis zu anderen Vergitungsniveaus innerhalb der Gruppe.

STRUKTUR UND BESTANDTEILE DER VORSTANDSVERGUTUNG

Die Vorstandsvergitung umfasst neben Pensionszusagen/vergleichbaren Leistungen und Nebenleistungen im Wesent-
lichen vier Hauptelemente, die bei der jahrlichen Zielvergltung etwa gleich stark gewichtet sind: Grundvergitung,
Jahrlicher Bonus, Jahresanteil des Drei-Jahres-Bonus und aktienbezogene Vergiitung. Das Verhaltnis von fixer zu variabler
Vergltung liegt bei ungefahr 25 zu 75%.

............ B GRUNDVERGUTUNG

Die Grundvergitung ist ein fixer Vergttungsbestandteil. Sie richtet sich nach den Aufgaben- und Verantwortungs-
bereichen und spiegelt die nachhaltige Leistung bei der Erreichung der Allianz Ziele wider. Die Grundvergltung wird
als jahrlicher Barbetrag ausgewiesen und in zwdlf monatlichen Raten gezahlt.

............ B VARIABLE VERGUTUNG

Die variable Vergltung zielt auf Ausgewogenheit zwischen kurzfristiger Zielerreichung, langfristigem Erfolg und nach-
haltiger Wertschépfung ab. Sie gewahrleistet ein ausgewogenes Verhaltnis von Risiken und Chancen und ist so konzi-
piert, dass sie auch in unterschiedlichen Ergebnisszenarien sowie einem sich dndernden Geschaftsumfeld eine
angemessene Vergltungshohe sicherstellt. Die variable Vergiitung wird entsprechend den Regelungen des “Allianz
Sustained Performance Plan” (ASPP) gewahrt. Sie besteht aus den folgenden, gleich gewichteten Komponenten:

1. Jahrlicher Bonus (kurzfristig): eine leistungsbezogene Barzahlung, die von der Zielerreichung im jeweiligen
Geschaftsjahr abhangt.

2. Drei-Jahres-Bonus (mittelfristig): eine leistungsbezogene Barzahlung, die die nachhaltige Zielerreichung Gber einen
Zeitraum von mehreren Jahren abbildet.

3. Aktienbezogene Vergiitung (langfristig): Besteht aus virtuellen Aktien, sogenannten ,Restricted Stock Units” (RSU).
Die Erreichung der jahrlichen Ziele bildet die Basis fiir den Zuteilungswert. Die langfristige Performance der Gruppe
spiegelt sich in der Kursentwicklung der Allianz Aktie tiber den Vier-lahres-Zeitraum zwischen Zuteilung der RSU
und Ablauf der Sperrfrist wider.

Die maximale Zielerreichung fur die variablen Vergitungsbestandteile ist einheitlich auf maximal 165 % begrenzt. Der
Aufsichtsrat kann in der Bewertung der Zielerreichung die variable Vergiitung dementsprechend innerhalb einer
Spanne von 0 bis 165% der Zielvergltung festlegen. Der mégliche Wertzuwachs der RSU ist auf maximal 200% des
Zuteilungskurses begrenzt. Zudem kann die Auszahlung der variablen Vergiitung auf Veranlassung der staatlichen
Aufsichtsbehorde und kraft deren gesetzlicher Befugnisse eingeschrankt werden oder entfallen.
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Die folgende Abbildung zeigt den Gesamtwert des Vergltungspakets (ohne Pensionszusagen und Nebenleistungen)
fur unterschiedliche Ergebnisszenarien (Null, Zielwert, Maximum). Zudem werden die einzelnen Verglitungsbestand-
teile und deren Anteil an der fixen und variablen Vergitung dargestellt.

JAHRLICHE VERGUTUNGSHOHE BEI UNTERSCHIEDLICHEN ERGEBNISSZENARIEN

Beispiel: ordentliches Vorstandsmitglied mit einer Grundvergitung in Héhe von 700 Tsd € und einer variablen Zielvergitung in
Hohe von 2 100 Tsd €

Null Zielwert Maximum

Gesamtvergltung | in Tsd €

700

v
700

700 700 700

100,00 2500 2500 27,73 r
25,00 25,00 27,73\ 2173

M Grundvergltung J&hrlicher Bonus (kurzfristig) B Drei-Jahres-Bonus (mittelfristig) ' Aktienbezogene Vergtitung (langfristig)

Ungeféhre Aufteilung | in%
16,81

J

Eine maximale Auszahlung der variablen Vergiitung in Hohe von 165% wiirde bezogen auf die Gesamtverg(tung auf Zielbasis zu deren Anstieg um rund 49% fihren, wahrend eine Aus-
zahlung von 0% zu einer Verringerung um 75% fiihren wirde. Die jahrliche Rickstellung fiir den Drei-Jahres-Bonus deutet lediglich eine vorlaufig angenommene Entwicklung aufgrund
derjahrlichen Zielerreichung an. Nach Ablauf der dreijahrigen Leistungsperiode bewertet der Aufsichtsrat die Zielerreichung und setzt die Auszahlungshéhe abschlieBend fest.
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Im Folgenden werden die tbrigen Bestandteile der Vorstandsvergitung — Pensionszusagen/vergleichbare Leistungen
sowie Nebenleistungen — beschrieben.

............ M BETRIEBLICHE ALTERSVORSORGE UND VERGLEICHBARE LEISTUNGEN

Ziel ist die Gewéhrung eines wettbewerbsfahigen, kosteneffizienten und risikoadaquaten Angebots an Vorsorgeleis-
tungen (Altersrente, Berufs- und Erwerbsunféhigkeitsrente, Hinterbliebenenleistungen) durch entsprechende Pensions-
zusagen. Seit dem 1. Januar 2005 nehmen Vorstandsmitglieder an einem beitragsorientierten Altersvorsorgesystem
teil. Vor 2005 sahen die Pensionsvertrage fur Vorstandsmitglieder die Zusage eines Festbetrags vor, der nicht an die
Entwicklung der fixen oder variablen Vergltung gekoppelt war. Die aus diesem Plan resultierenden Anwartschaften
wurden zum Jahresende 2004 festgeschrieben. Dariiber hinaus sind alle Vorstdnde Mitglieder der Pensionskasse, der
Allianz Versorgungskasse VVaG (AVK), und der riickgedeckten Unterstiitzungskasse, des Allianz Pensionsvereins e.V.
(APV). Diese decken die betriebliche Altersversorgung fir Grundgehdlter bis zur Beitragsbemessungsgrenze der
gesetzlichen Rentenversicherung ab.

Die Beitragszahlungen der Gesellschaft in den aktuellen Pensionsplan sind von der Dauer der Vorstandstatigkeit abhangig
und werden in einem Fonds mit einer garantierten jéhrlichen Mindestverzinsung angelegt. Bei Renteneintritt wird das
angesammelte Kapital in Rentenleistungen umgewandelt. Eine zusétzliche Risikoprémie von 5% des reguldren Pensions-
beitrags wird fir die Abdeckung des Todesfall-, Berufs- oder Erwerbsunfahigkeitsrisikos gezahlt. Die Alterspension
beginnt frihestens mit Vollendung des 60. Lebensjahres; Ausnahmen sind eine medizinisch bedingte Berufs- oder
Erwerbsunfahigkeit oder der Todesfall. In diesen Fallen werden die bereits erreichten Altersrentenanteile gegebenen-
falls um eine Zurechnungsrente erganzt. Hinterbliebene erhalten fir gewohnlich 60 % (fir Witwe/Witwer) und 20%
(je Kind) der Pensionsleistungen des Vorstandsmitglieds, wobei die Gesamtsumme 100 % nicht tibersteigen darf. Wird
das Mandat aus anderen Griinden vor Erreichen der Altersgrenze beendet, bleibt gegebenenfalls ein Anspruch auf eine
unverfallbare Versorgungsanwartschaft bestehen.

............ B NEBENLEISTUNGEN

Vorstandsmitglieder erhalten zusatzlich bestimmte Nebenleistungen —im Wesentlichen Beitrdge fir Unfall- und Haft-
pflichtversicherungen sowie die Bereitstellung eines Dienstwagens. Gegebenenfalls werden Aufwendungen fiir doppelte
Haushaltsfihrung und in begriindeten Fallen Sicherheitsmalinahmen gewéhrt. Nebenleistungen sind nicht leistungs-
abhangig. Die steuerpflichtigen Nebenleistungen werden von den Vorstandsmitgliedern individuell versteuert. Die
Héhe der Nebenleistungen wird in regelmaRigen Abstanden durch den Aufsichtsrat Giberprift.
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ZIELVEREINBARUNG UND LEISTUNGSBEMESSUNG FUR DIE VARIABLE VERGUTUNG

Die Leistungsziele fur die variable Vergttung der Vorstandsmitglieder werden jahrlich vom Aufsichtsrat festgesetzt.
Diese werden fiir das jeweils nachste Geschéftsjahr sowie alle dreiJahre fir die mittelfristige Leistungsperiode doku-
mentiert. Die Zielkategorien sind nachfolgend beschrieben.

ZIELKATEGORIEN DER VARIABLEN VERGUTUNG

GESCHAFTSBEREICH / FUNKTION ZENTRALFUNKTION

QUANTITATIVE
ZIELE

GRUPPENZIELE

ZIELE DES
GESCHAFTS-
BEREICHS/
FUNKTIONEN

QUALITATIVE ZIELE

75%
50%

25%

GLEICHE GEWICHTUNG ZWISCHEN
= J3hrlicher operativer Gewinn
= Jahresiiberschuss auf Anteilseigner entfallend

Operativer Gewinn des entsprechenden CONTROLLING, REPORTING, RISIKO
Geschéftsbereichs = Solvency | ratio
= Dividendenausschiittung

FINANCE
= |nvestment-Ergebnis
= Cash-Flow-Generierung

OPERATIONS
= Effizienz
= Operatives Ergebnis von Travel/Assistance’

SPEZIFISCHE INDIVIDUELLE PRIORITATEN FUR 2011 PRO VORSTANDSMITGLIED

5 KATEGORIEN, DIE FUR DIE GRUPPENSTRATEGIE 2010 - 2012 WESENTLICH SIND

= Bevorzugter Partner (,Partner of Choice") fir alle Interessengruppen (Kunden, Mitarbeiter,
Investoren, Offentlichkeit)

= Profitables Wachstum

= Starkung der Wettbewerbsfahigkeit

= Entwicklung des Marktmanagements (zum Beispiel Vertriebskandle, Kundensegmente und
profitables Kundenwachstum)

= Schutz des Eigenkapitals

Die Zielerreichung des Vorstandsvorsitzenden bemisst sich nach der durchschnittlichen Zielerreichung der anderen Vorstandsmitglieder
und kann unter Berticksichtigung der personlichen Leistung des Vorstandsvorsitzenden gegebenenfalls durch den Aufsichtsrat ange-

passt werden.

PORTFOLIO-
ENTWICKLUNG

DREI-JAHRES-
BONUS

(mittelfristig) NACHHALTIGKEITS-

PRUFUNG ANHAND

QUALITATIVER KRITERIEN

BASIS AUF GRUPPENEBENE
= Durchschnittliches Wachstum 2010-2012
= Kapitalrendite 2012

BASIS AUF EBENE DES GESCHAFTSBEREICHS
= Durchschnittliches Wachstum 2010-2012
= Kapitalrendite 2012

= Vergleich von tatsdchlichem und erwartetem Wachstum

= Entwicklung der Profitabilitat

= Vergleich mit den wesentlichen Wettbewerbern

= Eintritt aulBergewdhnlicher Ereignisse

= Eigenkapital gemessen am internen Risikokapitalmodell

= zusatzliche Nachhaltigkeitskriterien (zum Beispiel Kunden-/Mitarbeiterzufriedenheit)

AKTIEN- NACHHALTIGE
BEZOGENE STEIGERUNG DES
VERGUTUNG AKTIENKURSES

(langfristig)

Die Auszahlungshéhe beim JAHRLICHEN BONUS richtet sich nach dem Erreichen quantitativer und qualitativer Ziele
innerhalb des jeweiligen Geschaftsjahres. Dariiber hinaus kann der Aufsichtsrat eventuelle Anpassungen beschlieRen,
um so die allgemeine Geschéftslage und die individuelle Leistung starker zu bericksichtigen. Die quantitativen und
qualitativen Ziele werden vom Aufsichtsrat mit dem Ziel einer angemessenen Kapitalrendite festgelegt.

1| Aufgrund der Zustandigkeit fiir Mondial Assistance (jetzt Allianz Global Assistance) wurden far Dr. Christof Mascher zusétzliche operative Gewinnziele festgelegt.
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Der DREI-JAHRES-BONUS berlcksichtigt die Nachhaltigkeit der Zielerreichung tber den Leistungszeitraum sowie
das Ergebnis einer qualitativen Nachhaltigkeitsprifung. Die quantitativen Drei-Jahres-Ziele stellen auf die Entwicklung
des Portfolios, gemessen am Umsatzwachstum und am Ergebnis, eine entsprechend angemessene Kapitalrendite
sowie auf die Performance im Vergleich zu den Wettbewerbern ab. Ob und wie weit die Ziele erreicht wurden, bewertet
der Aufsichtsratin einem ersten Schritt anhand einer Portfolio-Entwicklungs-Matrix. Die Beriicksichtigung von Wachs-
tum und Kapitalrendite in dieser ersten Leistungsbewertung stellt sicher, dass die spatere Auszahlungshéhe nicht nur
von der Gewinnmarge abhéngt, sondern auch profitables Wachstum voraussetzt. Wachstum wird dabei Gber einen
Zeitraum von drei Jahren gemessen; somit werden Auszahlungen, die nicht aus nachhaltiger Leistung, sondern aus
kurzfristigen Schwankungen resultieren, vermieden. Die endgdiltige Leistungsbewertung ist jedoch keine rein rechne-
rische; vielmehr bezieht der Aufsichtsrat in einem zweiten Schritt qualitative Nachhaltigkeitskriterien in seine Beurteilung
mit ein —die Auszahlungshéhe kann somit nach Ermessen angepasst werden. Sollte die Zielerreichung im Wettbewerbs-
vergleich signifikant schlechter ausfallen oder als nicht nachhaltig beurteilt werden, kann die Bewertung merklich
verringert und im Extremfall auf Null reduziert werden.

PROZESS UND ZEITLICHER ABLAUF DES DREI-JAHRES-BONUS VON DER ZIELVEREINBARUNG BIS ZUR
ZIELBEWERTUNG ' |inTsd €

Summe
Jahr3 2100
A
Max:3465 : 165%
Anfangsbewertung; i
Rickstellung
Zielvereinbarung X
fir den Jahr2 anlitqtive"
dreijahrigen . — Nachhalngieltsprufung
Leistungszeitraum stellung: stellung: Finale Auszahlung Auszahlungsspanne
..................... » 620 620 e Zielwert: — basierend auf
2100 kumulativen Zielwerten
Jahr 1
Riick- Riick-
stellung: stellung:
930 930
Min: 0 v 0%
Dez 2009 2010 20112 20122 20133

Zielvereinbarung Leistungszeitraum Zielbewertung & Auszahlung

Die AKTIENBEZOGENE VERGUTUNG wird nach Ablauf des Geschéftsjahres im Zusammenhang mit der Festlegung
des jahrlichen Bonus zugeteilt. Die Anzahl der RSU wird ermittelt, indem der Bonus fiir das abgelaufene Geschéftsjahr
durch den Wert einer RSU — berechnet zum Zeitpunkt der Zuteilung — geteilt wird. Nach Ablauf der vierjahrigen Sperr-
frist erfolgt die Auszahlung in bar, basierend auf dem dann giltigen Borsenkurs der Allianz Aktie. Auf diese Weise wird
derendgqiiltige Wert durch die Wertentwicklung der Allianz Aktie bestimmt und eine Ubereinstimmung mit den Aktionérs-
interessen hergestellt. Um extreme Auszahlungen zu verhindern, ist der Wertzuwachs der RSU auf 200% des Zuteilungs-
wertes beschrankt. Falls ein Vorstandsmitglied das Unternehmen auf eigenen Wunsch verlésst oder fristlos entlassen
wird, verfallen in der Regel die bisher zugeteilten Rechte.

Die jahrliche Zielerreichung ist ausschlaggebend fir die Hohe des jéhrlichen Bonus. Sie beeinflusst auRerdem die
Bonuschance der mittel- und langfristigen variablen Vergitung. Letztlich sind die Auszahlungen des Drei-Jahres-Bonus
und der aktienbezogenen Vergltung jedoch von der nachhaltigen Entwicklung Giber einen langeren Leistungszeitraum
abhéngig.

1| Beispiel basierend auf Zielwerten fir ein ordentliches Vorstandsmitglied mit einem Jahresanteil fiir den Drei-Jahres-Bonus in Hohe von 700 € Tsd

2| Die Ruckstellung fiir den Drei-Jahres-Bonus entspricht iblicherweise der Auszahlungshéhe des jéhrlichen Bonus fir das jeweilige Geschaftsjahr. Da die Leistungsbeurteilung und Auszahlung erst nach

Ablauf der Leistungsperiode erfolgen, entspricht der Wert einer angenommenen Indikation.

3| Die finale Auszahlung héngt von der Nachhaltigkeitspriifung durch den Aufsichtsrat ab und kann innerhalb der gesamten Auszahlungsspanne von 0% bis 165% der kumulativen Zielwerte variieren,

unabhdngig von den angenommenen Riickstellungen.
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AUSZAHLUNG DER VARIABLEN VERGUTUNG

Die Vergltung einiger Vorstandsmitglieder ist aufgrund der jeweiligen Zustandigkeiten gegebenenfalls zwischen der
Allianz SE und anderen Gruppengesellschaften aufgeteilt — dies wird vom Aufsichtsrat festgelegt. In den folgenden
Ausfihrungen wird die von der Allianz SE getragene Vergitung fir das Jahr 2011 im Zusammenhang mit der Zielerreichung
dargestellt'.

" GRUNDVERGUTUNG: Der Aufsichtsrat hat im Dezember 2010 entschieden, die Grundvergiitung fir einige Vor-
stande um 50 000 € zu erhéhen, sodass sie ab 1. Januar 2011 fr Clement Booth, Dr. Joachim Faber und Dr. Werner
Zedelius bei 750 000 € und bei Enrico Cucchiani bei 510 000 € liegt. Fr alle weiteren Vorstandsmitglieder wurde
die Grundvergitung fr 2011 unverandert beibehalten.

= JAHRLICHER BONUS: Diedurchschnittliche Zielerreichung fir die Gruppe, die Geschéftsbereiche/Zentralfunk-
tionen und die qualitativen Ziele wurde mit 84 % festgestellt und lag zwischen 71 % und 98 %. Folglich betrugen die
Auszahlungen fir den jahrlichen Bonus 71% bis 98 % des Zielbonus, bei einer durchschnittlichen Bonushdhe von
84% des Zielwerts. Dies entspricht 51% der maximal méglichen Auszahlung.

" DREI-JAHRES-BONUS: DieZielerreichung fir die Leistungsperiode 2010 bis 2012 und die Héhe der Bonuszahlung
werden in der ersten Jahreshalfte 2013 festgelegt. Fir die Bildung von Rickstellungen fir den Drei-Jahres-Bonus
wird die Zielerreichung des jahrlichen Bonus als vorldufige BezugsgréRe herangezogen.

" AKTIENBEZOGENE VERGUTUNG: Wiebereits beschrieben, werdenim Mérz 2012 jedem Vorstandsmitglied RSU
zugeteilt. Die Hohe dieser aktienbezogenen Vergiitung entspricht dem jahrlichen Bonus, der fiir das Geschéftsjahr
2011 gewéhrt wurde.

® NEBENLEISTUNGEN: InSumme beliefen sich die Nebenleistungen im Jahr 2011 auf einen Betrag von 0,5 (0,5) Mio €.

= PENSIONEN: DieBeitrage, welche die Gesellschaft in den aktuellen Pensionsplan der Allianz SE einzahlt, entspre-
chen 29,25% der Grundvergitung. FinfJahre nach der Bestellung in den Vorstand werden diese Beitrdge auf 36,56 %
und nach zehn Jahren auf 43,88 % erhoht. Die garantierte Mindestverzinsung betragt 2,75 % pro Jahr. Ubersteigt die
jahrliche Nettoverzinsung der AVK 2,75 %, wird im selben Jahr eine entsprechende Gewinnbeteiligung gutgeschrieben.
Fir Mitglieder mit Anwartschaften aus dem festgeschriebenen Plan werden die oben genannten Beitragszahlungen
zur aktuellen Pensionszusage um 19% der im alten Plan erreichbaren jahrlichen Pension verringert.

" GESAMTVERGUTUNG: Diefolgende Tabelle zeigt die fixe und variable Vergiitung des Vorstands der Allianz SE fir
die Jahre 2011 und 2010. Darlber hinaus sind die Zufihrungen zur Pensionsriickstellung aufgefhrt.

1| Beispielweise war die Aufteilung fiir Dr. Christof Mascher im Geschéftsjahr 2010: 50% Allianz SE und 50% Allianz Deutschland. Im Geschéftsjahr 2011 wurde die Vergttung zu 100% von der Allianz SE

getragen.
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INDIVIDUELLE VERGUTUNG - 2011 UND 2010

Fix Variabel
Mitglieder des Grund- Neben- Jahrlicher  Drei-Jahres-  Wert der RSU Gesamt- Pensions- Gesamt-
Vorstands vergiitung leistungen Bonus Bonus  bei Zuteilung summe zusage  summe ein-
(kurzfristig)! (mittelfristig)?  (langfristig) schlieRlich
Pensions-
zusage
Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €
Michael Diekmann 2011 1200 31 1062 1062 1062 4417 865 5282
(Vorsitzender) 2010 1200 24 1544 1544 1544 5856 879 6735
Dr. Paul Achleitner? 2011 800 57 640 640 640 2777 13314 4108*
2010 800 61 1075 1075 1075 4086 728 4814
Oliver Béte 201 700 50 688 688 688 2814 274 3088
2010 700 47 948 948 948 3591 262 3853
Manuel Bauer 2011 700 13 51 51 51 2246 295 2541
2010 — — — — — — — —
Clement Booth 2011 750 144 499 499 499 2391 412 2803
2010 700 125 992 992 992 3801 257 4058
Enrico Cucchiani® 2011 496 67 631 0 631 1825 156 1981
2010 460 45 765 925 925 3120 152 3272
Dr.Joachim Faber® 2011 750 21 651 651 651 2724 330 3054
2010 700 20 1029 1029 1029 3807 259 4066
Dr. Christof Mascher 2011 700 29 595 595 595 2514 359 2873
2010 350 1 441 441 441 1684 137 1821
Jay Ralph 2011 700 54 525 525 525 2329 245 2574
2010 700 81 845 845 845 3316 265 3581
Dr. Werner Zedelius 2011 750 16 559 559 559 2443 635 3078
2010 700 16 837 837 837 3227 543 3770
Summe 201 7546 482 6361 5730 6361 26 480 4902 31382
20107 6835 453 9109 9269 9269 34935 3732 38667

Verdnderung zum

Vorjahr’ 10,4% 63% -30,2% -382% -31,4% -242% 31,4% -18,8%
Veranderung der

variablen Vergiitung

zum Vorjahr’ -333%

Im Interesse einer besseren Vergleichbarkeit zu den Vorjahren zeigt die Tabelle beim Drei-Jahres-Bonus fir die Jahre
2010 bis 2012 die geschatzten Riickstellungen fir die entsprechenden Jahre. Nachfolgend wird zusatzlich die Gesamt-
vergltung individualisiert, ohne vorlaufige Riickstellung fir den Drei-Jahres-Bonus 2010 bis 2012, ausgewiesen:

Michael Diekmann 3 355 (4 312) Tsd € Dr. Paul Achleitner 3 1658 (3 011) Tsd €
Oliver Bate 2 126 (2 643) Tsd € Manuel Bauer 1 735 (—) Tsd €

Clement Booth 1892 (2 809) Tsd € Enrico Cucchiani 1825 (2 195) Tsd €
Dr. Joachim Faber 2 073 (2 778) Tsd € Dr. Christof Mascher 1919 (1 243) Tsd €
Jay Ralph 1804 (2 471) Tsd € Dr. Werner Zedelius 1 884 (2 390) Tsd €

Die Gesamtvergltung des Vorstands der Allianz SE fir 2011 (ohne die vorlaufige Riickstellung fir den Drei-Jahres-
Bonus) betragt 228 (26) Mio €.

1| Tatsachliche Hohe des fur das Geschaftsjahr 2011 im Jahr 2012 und fir das Geschéftsjahr 2010 im Jahr 2011 ausbezahlten Bonus.

2| Zum Zweck der Riickstellungsbildung entspricht der Drei-Jahres-Bonus der Auszahlungshéhe des jahrlichen Bonus fir das jeweilige Geschaftsjahr. Da die Leistungsbeurteilung und Auszahlung erst nach
Ablauf der Leistungsperiode erfolgen, entspricht der Wert einer angenommenen Indikation.

Dr. Paul Achleitner wird zum 31. Mai 2012 aus dem Vorstand der Allianz SE ausscheiden. Die vertragsgemal3e variable Vergiitung fur das Geschaftsjahr 2011 und anteilig fiir das Geschéftsjahr 2012 wird
turnusgemalk im Frithjahr 2012 beziehungsweise im Friihjahr 2013 festgelegt und ausgezahlt. Dabei erhalt er anstelle der aktienbezogenen Vergiitung in Form von RSU (,Restricted Stock Units”) fur das
Geschaftsjahr 2011 und anteilig fir das Geschaftsjahr 2012 eine Barzahlung in Hohe des jahrlichen Bonus 2011beziehungsweise des anteiligen jéhrlichen Bonus 2012. Die wahrend seiner Amtszeit
zugeteilte aktienbezogene Vergtitung in Form von RSU und SAR (,Stock Appreciation Rights") bleibt bestehen und kann zu den jeweils geltenden Planbedingungen ausgetibt werden. Die unverfallbaren
Anwartschaften zur Altersversorgung bleiben bestehen.

Dr. Paul Achleitner erhdlt entsprechend seinem Dienstvertrag nach Mandatsbeendigung ein Ubergangsgeld, das sich aus sechs Monaten Grundvergiitung und einer Einmalzahlung in Hohe von 25 % der

3

4

variablen Zielvergiitung zusammensetzt. Insgesamt belduft sich das Ubergangsgeld auf 1027,5 Tsd €.

Enrico Cucchiani ist zum 21. Dezember 2011 aus dem Vorstand der Allianz SE ausgeschieden. Fiir den Zeitraum 1.Januar 2011 bis 21. Dezember 2011 erhielt er eine anteilige Grundverglitung, einen
anteiligen jahrlichen Bonus und eine anteilige aktienbezogene Vergttung. Der jahrliche Bonus und die aktienbezogene Vergiitung werden im Friihjahr 2012 jeweils in bar ausgezahlt. Ein anteiliger
Drei-Jahres-Bonus fiir die Jahre 2010 und 2011 sowie ein Ubergangsgeld wurden nicht gewahrt. Die wahrend seiner Amtszeit zugeteilte aktienbezogene Vergtitung in Form von RSU (,Restricted Stock
Units") und SAR (,Stock Appreciation Rights") bleibt bestehen und kann zu den jeweils geltenden Planbedingungen ausgetibt werden. Die unverfallbaren Anwartschaften zur Altersversorgung bleiben

5

bestehen.

6| Dr.Joachim Faber ist aus Altersgriinden zum 31. Dezember 2011 aus dem Vorstand der Allianz SE ausgeschieden. Entsprechend seinem Dienstvertrag erhélt er ein Ubergangsgeld in Héhe von 900 Tsd
€. Die Zahlung ermittelt sich aus der letzten Grundvergiitung, die ab dem 1.Juli 2012 fir weitere sechs Monate gezahlt wird, sowie einer Einmalzahlung in Hohe von 25% der variablen Zielvergiitung
fur 2011. Auf den monatlichen Auszahlungsbetrag wahrend der sechs Monate werden die Pensionszahlungen jeweils angerechnet.

7| Die Gesamtvergiitung und die prozentuale Veranderung 2010—2011 zeigen die Vergiitung aller aktiven Vorstandsmitglieder in den jeweiligen Jahren. Dr. Gerhard Rupprecht ist zum 31. Dezember 2010
altersbedingt aus dem Vorstand der Allianz SE ausgeschieden.

8| Dr. Paul Achleitner erhalt entsprechend seinem Dienstvertrag nach Mandatsbeendigung ein Ubergangsgeld in Hohe von 1027,5 Tsd €. Dieser Betrag ist in der Gesamtvergtitung 2011 entsprechend
beinhaltet.
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Die Allianz SE hat 5 (4) Mio € aufgewandt, um Pensionsrickstellungen und Rickstellungen fir vergleichbare Leistungen
der aktiven Vorstandsmitglieder zu erhéhen. Am 31. Dezember 2011 betrug der Erflllungsbetrag der Pensions-
riickstellung (einschliellich AVK / APV) fur Vorstandsmitglieder, die zu diesem Zeitpunkt aktiv waren, 35 (34) Mio €.

PENSIONEN: RUCKSTELLUNGSZUFUHRUNGEN (SERVICE COST) UND DIE BEITRAGE FUR JEDES
VORSTANDSMITGLIED IN 2011 UND 2010

Bisherige leistungsorientierte Aktuelle AVK/APV! Ubergangsgeld? Summe
Pensionszusage Pensionszusage
(festgeschrieben)
Mitglieder des Rechne-  Jahrliche Sct EB° Ne EB® Neg EB® Ne EB® Ne EB®
Vorstands risches  Pensions-

Renten-  zahlung®
eintrittsalter

Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €

Michael Diekmann 2011 60 337 265 4929 539 3173 4 106 57 908 865 9116
(Vorsitzender) 2010 60 337 274 4480 602 2535 3 98 0 809 879 7922
Dr. Paul Achleitner 2011 60 344 333 3673 335 1896 4 68 659 1028 1331 6665
2010 60 344 331 3202 381 1502 5 62 1 351 728 5117
Oliver Béte 2011 60 — — — 243 1068 4 12 27 98 274 1178
2010 60 — — — 250 793 4 9 8 68 262 870
Manuel Bauer 2011 60 57 55 817 236 722 4 97 0 1 295 1637
2010 — — — — — — — — — — — —
Clement Booth 2011 60 — — — 324 1722 4 18 84 457 412 2197
2010 60 — — — 251 1345 4 15 2 355 257 1715
Enrico Cucchiani 2011 62 — — — 156 o 0 0 0 0" 156 0
2010 62 — — — 147 856 4 15 1 689 152 1560
Dr. Joachim Faber 2011 62 225 0 4099 330 1846 0 73 0 697 330 6715
2010 62 225 0 4162 253 1459 6 64 0 683 259 6368
Dr. Christof Mascher 2011 60 — — — 242 1331 4 17 113 195 359 1543
2010 60 — — — 126 524 3 14 8 39 137 577
Jay Ralph 2011 60 — — — 241 511 4 6 0 0 245 517
2010 60 — — — 261 261 4 3 0 0 265 264
Dr. Werner Zedelius 2011 60 225 159 2589 340 1885 4 109 132 410 635 4993
2010 60 225 185 2354 347 1487 3 101 8 264 543 4206

Die Gesamtvergltung des Vorstands der Allianz SE einschliel3lich Pensionsaufwendungen bel&uft sich fir 2011 (ohne
die vorlaufige Rickstellung fir den Drei-Jahres-Bonus) auf 26 (29) Mio €.

1| Seit der Griindung des APV durch die Allianz im Jahr 1998 zahlen Planteilnehmer 3 % ihres beitragspflichtigen Einkommens in die AVK ein. Abhdngig vom Eintrittsdatum in die Allianz liegt die garantier-
te Mindestverzinsung bei 2,75 - 3,50 %. Grundsatzlich finanziert die Gesellschaft eine gleichwertige Zusage tiber den APV (fur Beschaftigte mitEintrittsdatum vor Januar 2005 finanziert die Gesellschaft
das 2,2-fache). Vor 1998 haben die Allianz und die Planteilnehmer in die AVK eingezahlt.
2| Details beziiglich des Ubergangsgelds befinden sich im Abschnitt ,Beendigung des Dienstverhaltnisses” ab Seite 78.
3| Erwartete jahrliche Pensionszahlung im rechnerischen Renteneintrittsalter
4| SC=,Service Cost” (Nettoaufwand)
5| EB = Erfullungsbetrag — da der Effekt der erstmaligen Anwendung des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes in 2010 tber 15 Jahre verteilt wird, ergeben sich in der HGB Bilanz die folgenden Werte:
Michael Diekmann: 4 324 Tsd €, Dr. Paul Achleitner: 3 319 Tsd €, Manuel Bauer: 634 Tsd €, Dr. Joachim Faber: 3 279 Tsd €, Dr. Werner Zedelius: 1 996 Tsd €.
6| Erfiillungsbetrag (Pensionsverpflichtung) am Jahresende
7| Zuwendungen
8| Deckungskapital — AVK/APV mittelbare Pensionszusagen sind HGB-Bilanz neutral, das heiSt der Wert ist 0 €. Aus Griinden der Transparenz wird das Deckungskapital in der Tabelle aufgefiihrt.
9] Erfullungsbetrag — Die Summe in der HGB-Bilanz lautet wie folgt: Michael Diekmann: 8 405 Tsd €, Dr. Paul Achleitner: 5 215 Tsd €, Oliver Béte: 1 166 Tsd €, Manuel Bauer: 1357 Tsd €, Clement Booth:
2179 Tsd €, Enrico Cucchiani: 0 €, Dr. Joachim Faber: 5 822 Tsd €, Dr. Christof Mascher: 1 526 Tsd €, Jay Ralph: 511 Tsd €, Dr. Werner Zedelius: 4 291 Tsd €.
10| Dr. Paul Achleitner erhélt nach Mandatsbeendigung ein Ubergangsgeld in Hohe von 1 027,5 Tsd €. Das Ubergangsgeld ermittelt sich aus der letzten Grundvergiitung, die ab dem 1. Dezember 2012 fiir
weitere sechs Monate gezahlt wird, sowie einer Einmalzahlung in H6he von 25% der variablen Zielvergiitung fiir 2012. Diese Einmalzahlung wird im Frithjahr 2013 ausgezahlt.
11| Die DBO fur Enrico Cucchiani in Hohe von 1 045 Tsd € Tsd € ist in der Summe der ehemaligen Vorstande enthalten, da er die Allianz zum 21.12.2011 verlassen hat.
12| Enrico Cucchiani erhdlt kein Ubergangsgeld.
13| Das Ubergangsgeld fiir Dr. Paul Achleitner ist in dem Betrag fiir 2011 entsprechend beinhaltet.
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ZUTEILUNGEN UND BESTANDE AKTIENBEZOGENER VERGUTUNG: ImRahmendesvor2010gultigen Vergltungs-
systems bestand die aktienbezogene Vergitung aus virtuellen Aktienoptionen, sogenannten ,Stock Appreciation
Rights” (SAR), und virtuellen Aktien, sogenannten ,Restricted Stock Units” (RSU). Im aktuellen, zum 1. Januar 2010
eingeflhrten, Vergltungssystem werden ausschlielich RSU zugeteilt.

ZUGETEILTE RECHTE UND BESTANDE AUS AKTIENBASIERTEN VERGUTUNGEN IM RAHMEN DER ALLIANZ
AKTIENVERGUTUNG 2

RSU SAR?

Mitglieder des Vorstands Anzahl am Anzahlam Anzahlam Bandbreite des
8.3.2012 31.12.201 31.12.2011 Ausiibungspreises

zugeteilter RSU? gehaltener RSU gehaltener SAR in€

Michael Diekmann (Vorstandsvorsitzender) 15294 47999 105 294 51,95-160,13
Dr. Paul Achleitner —3 32494 73249 51,95-160,13
Oliver Bate 9905 24205 26362 51,95-11738
Manuel Bauer 7359 9933 22 640 51,95-160,13
Clement Booth 7185 32099 50 464 51,95-160,13
Enrico Cucchiani =0 30541 64623 51,95-160,13
Dr. Joachim Faber 9379 33937 73596 51,95-160,13
Dr. Christof Mascher 8573 23109 32648 51,95-160,13
Jay Ralph 7560 22568 25449 51,95-117,38
Dr. Werner Zedelius 8043 37831 83428 51,95-160,13
Summe 73298 294716 557753 =

2011 wurden fir ausgeschiedene Vorstandsmitglieder beziehungsweise ihre Hinterbliebenen Vergltungen und andere
Versorgungsleistungen in Hohe von 6 (6) Mio € ausbezahlt. AuRerdem besteht eine unsaldierte Verpflichtung von
66 (51) Mio € fur laufende Pensionen und Anwartschaften auf Pensionen.

............ B DARLEHEN AN VORSTANDSMITGLIEDER

Zum 31. Dezember 2011 standen keine Darlehen aus, die Mitgliedern des Vorstands der Allianz SE von Gruppengesell-
schaften gewahrt wurden. Werden Darlehen oder Dispositionskredite vergeben, erfolgt dies zu gangigen Markt-
konditionen oder zu den Gblichen Konditionen fir Allianz Mitarbeiter. Sie enthalten keine groReren Risiken als das
gewohnliche Ausfallrisiko und keine sonstigen, maéglicherweise nachteiligen Besonderheiten.

............ B BEENDIGUNG DES DIENSTVERHALTNISSES

Vorstandsvertrage werden fir eine Bestelldauer von maximal finf Jahren abgeschlossen. Die Amtszeit verkirzt sich
entsprechend, falls der oder die Betreffende zuvor das 60. Lebensjahr vollendet. In Einklang mit dem Deutschen Corporate
Governance Kodex wird bei Erstbestellungen in der Regel nicht die maximale Vertragslaufzeit von fiinf Jahren vereinbart.

Fur die Beendigung des Dienstverhdltnisses (einschlieRlich Pensionierung) gelten folgende Regelungen:

1. Vorstandsmitgliedern, die vor dem 1. Januar 2010 in den Vorstand bestellt wurden und dem Vorstand mindestens
funf Jahre angehérten, steht nach ihrem Ausscheiden aus dem Vorstand ein Ubergangsgeld fiir sechs Monate zu.

2. Abfindungszahlungenim Falle vorzeitiger Beendigung der Vorstandstatigkeit entsprechen dem Deutschen Corporate
Governance Kodex.

1| Das bis Dezember 2009 giltige Vergiitungssystem wird im Geschaftsbericht 2009 beschrieben (ab Seite 60).

2| Wieim Geschaftbericht 2010 ausgewiesen, wurde die Zuteilung der aktienbezogenen Vergutung im Jahr 2011 als gewéhrte Vergtitung fur das Jahr 2010 angesehen. Der Ausweis der RSU im Geschafts-
bericht 2010 basierte auf einer bestmadglichen Schatzung. Die tatsachlichen Zuteilungen am 10. Marz 2011 wichen von der Schétzung ab und mussen entsprechend ausgewiesen werden. Die tatsach-
lichen Zuteilungen im Rahmen des Allianz Equity Programms in Form von RSU betragen: Michael Diekmann: 18 334, Dr. Paul Achleitner: 12 767, Oliver Bate: 11 254, Clement Booth: 11 779, Enrico
Cucchiani: 10 988, Dr.Joachim Faber: 12 222, Dr. Christof Mascher: 10 466, Jay Ralph 10 037, Dr. Gerhard Rupprecht: 10 030, Dr. Werner Zedelius: 9 941.

3| Deranzusetzende Wert einer RSU steht erst nach dem Testat durch die Wirtschaftspriifungsgesellschaft fest. Die ausgewiesenen Stiicke basieren auf einer bestméglichen Schatzung.

4| Die SAR kénnen nach Ablauf der Sperrfrist ausgetibt werden, vorausgesetzt, die entsprechenden Ausiibungshtrden wurden genommen. Fir SAR, die bis einschlieRlich 2008 gewahrt wurden, betragt
die Sperrfrist zwei Jahre. Fiir SAR, die ab 2009 gewahrt wurden, betragt die Sperrfrist vier Jahre. SAR konnen ausgetibt werden, wenn der Kurs der Allianz Aktie um mindestens 20% tiber dem Ausgabekurs
der SAR liegt. Dartiber hinaus muss der Kurs der Allianz Aktie wahrend der Laufzeit den Dow Jones EURO STOXX Price Index (600) mindestens einmal an funf aufeinanderfolgenden Borsentagen tber-
troffen haben.

5] Dr.Paul Achleitner erhdlt fur das Geschaftsjahr 2011 anstelle der aktienbezogenen Vergtitung eine Barzahlung, daher werden am 8. Marz 2012 keine RSU zugeteilt.

6| Enrico Cucchianiistzum 21. Dezember 2011 aus dem Vorstand der Allianz SE ausgeschieden. Die aktienbezogene Vergiitung wurde anteilig fiir die Leistungsperiode 2011 gewahrt und wird im Friihjahr
2012 in bar ausgezahlt, daher werden am 8. Marz 2012 keine RSU zugeteilt. Die wihrend seiner Amtszeit zugeteilte aktienbezogene Vergtitung in Form von RSU und SAR bleiben bestehen und kénnen
zu den jeweils geltenden Planbedingungen ausgetibt werden.
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3. Wenn ein Dienstverhaltnis infolge eines sogenannten Kontrollwechsels (Change of Control) beendet wird, gilt,
ebenfalls in Ubereinstimmung mit dem Deutschen Corporate Governance Kodex, die nachfolgend aufgefiihrte
Sonderregelung. Ein Kontrollwechsel setzt voraus, dass ein Aktionar der Allianz SE allein oder zusammen mit anderen
Aktiondren mehr als 50% der Stimmrechte an der Allianz SE hélt. Die Auflésung des Dienstverhaltnisses ,infolge
eines Kontrollwechsels” erfolgt, wenn innerhalb einer Zeitspanne von zwélf Monaten

a. die Bestellung eines Vorstandsmitglieds einseitig durch den Aufsichtsrat widerrufen wird; oder

b. ein Vorstandsmitglied sein Mandat niederlegt, weil seine Verantwortlichkeiten als Vorstand wesentlich verringert
wurden, und zwar ohne dass das betreffende Vorstandsmitglied schuldhaft Anlass zu der Beendigung gegeben
hat; oder

c. dasOrganverhaltnis einvernehmlich beendet wird; oder wenn vor dem Ablauf von zwei Jahren nach dem Kontroll-
wechsel die Bestellung eines Vorstandsmitglieds nicht verlangert wird.

Die Dienstvertrage der Vorstandsmitglieder sehen dariiber hinaus keine weiteren Regelungen zur vorzeitigen Beendigung

des Dienstverhaltnisses vor.

BEENDIGUNG DES DIENSTVERHALTNISSES — ZAHLUNGSREGELUNGEN UND BEISPIELE

UBERGANGSGELD
Vorstdnde, die ein Ubergangsgeld erhalten, unterliegen einem
sechsmonatigen Wettbewerbsverbot.

Die féllige Summe wird auf der Grundlage der letzten Grundvergiitung
und 25% der variablen Zielvergtitung berechnet.

Pensionszahlungen aus Allianz Pensionspldnen werden angerechnet,
sofern ein Anspruch auf sofort beginnende Pensionszahlung besteht.

ABFINDUNGSBEGRENZUNG

Abfindungszahlungen im Falle vorzeitiger Beendigung der Vor-

standstatigkeit mit einer Restlaufzeit des Vertrages von mehr als zwei

Jahren sind auf das Zweifache einer Jahresvergttung begrenzt.

Die Jahresverg(tung:

a.ermittelt sich hierbei aus der im letzten Geschéftsjahr gewahrten
Grundvergiitung plus 50% der variablen Zielvergiitung (Jahrlicher
Bonus, anteiliger Drei-Jahres-Bonus + aktienbezogene Vergutung),
und

b.ist in keinem Fall hoher als die fiir das letzte Geschaftsjahr gewéhrte
Gesamtvergutung.

Betrdgt die Restlaufzeit des Vertrages weniger als zwei Jahre, reduziert

sich die Abfindungszahlung zeitanteilig.

KONTROLLWECHSEL (CHANGE OF CONTROL)

Im Falle einer vorzeitigen Dienstbeendigung wegen Kontrollwechsels
betragt die Einmalzahlungin der Regel das Dreifache der Jahresvergiitung
(Definition Jahresvergiitung wie oben) und darf nicht hoher sein als:
150% der Abfindungsbegrenzung

Somit liegt eine Auszahlung unterhalb des Zweifachen der Jahres-
zielverglitung.

Beispiele in Tsd €

Ein ordentliches Vorstandsmitglied mit einer Grundvergiitung
von 700 und einer variablen Zielvergtitung von 2 100
Grundvergttung fiir 6 Monate (350)

+25% der variablen Zielvergiitung (525)

=875

Ein ordentliches Vorstandsmitglied mit einer Grundvergtitung
von 700 und einer variablen Zielvergiitung von 2 100

Das Zweifache einer Jahresvergttung:

Grundvergttung (1 400)
+50% der variablen Zielvergttung (2 100)

=3500 Abfindungs-

begrenzung

=3500
Annahme: Vorjahres-Gesamtvergiitung von 2 800

=5600

Wie im oben aufgefiihrten Beispiel (Abfindungsbegrenzung
i.H.v. 3 500) und einer Restlaufzeit des Vertrages von einem
halben Jahr:

Die Abfindungsbegrenzung (3 500) zeitanteilig fir ein halbes
Jahr=2875

Aufbauend auf dem oben aufgefiihrten Beispiel:

150% der Abfindungsbegrenzung (3 500) =5 250

Vorstandsmitglieder, die vor dem 1. Januar 2011 in den Vorstand bestellt wurden, sind berechtigt, den Dienstwagen in
den ersten zwdlf Monaten nach Renteneintritt weiter zu nutzen.
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SONSTIGES

B INTERNE UND EXTERNE MANDATE VON VORSTANDSMITGLIEDERN

Wenn Vorstandsmitglieder ein Mandat bei einer zum Konzern gehdrenden Gesellschaft ausiiben und dafir eine Ver-
gltung erhalten, wird der Betrag in voller Hohe an die Allianz SE abgefihrt. Vorstandsmitglieder konnen auch eine
begrenzte Anzahl von Aufsichtsratsmandaten in konzernfremden Gesellschaften ausiiben, sofern die Interessen der
Allianz Gruppe gewahrt bleiben. In diesem Fall wird die daftr erhaltene Vergiitung zu 50% an die Allianz SE abgefiihrt.
Die volle Vergiitung fiir Mandate erhalten Vorstandsmitglieder nur dann, wenn der Aufsichtsrat diese Mandate als
Jpersonliche Mandate” einstuft. Die Vergltung fir konzernfremde Mandate wird in den Geschéaftsberichten der jeweiligen
Gesellschaften ausgewiesen. Die Verglitung fir externe Mandate wird von der Unternehmensfiihrung der jeweiligen
Gesellschaft festgelegt.

Vergltung von Flhrungskraften unterhalb des Vorstands

Als Fihrungskréfte im Sinne dieses Berichts werden Stelleninhaber definiert, die entweder erheblichen Einfluss auf
Finanz- oder Risikopositionen haben oder entscheidende Geschaftsbereiche der Allianz Gruppe leiten. Im Allgemeinen
gelten fir diese Personengruppe die gleichen Vergitungsgrundsatze und Richtlinien, die bereits fur Mitglieder des
Vorstands beschrieben wurden. Da jedoch Fithrungskréfte unterhalb der Vorstandsebene unmittelbarer fir spezifische
Geschéftsbereiche oder Produktgruppen verantwortlich sind, ist ihre Verglitung entsprechend enger an das jeweilige
operative Geschéftsfeld sowie nationale und/oder regionale Gegebenheiten geknUpft. Folglich variieren auch die Ver-
gltungspraktiken und -héhen.

Ziel der Fihrungskréftevergltung ist es, eine wettbewerbsfdhige Vergitung in Bezug auf Vergltungsbestandteile,
-struktur und -hohe sicherzustellen, wodurch hoch qualifizierte Mitarbeiter gewonnen, motiviert und an die Gesell-
schaft gebunden werden kénnen. Gleichzeitig soll exzessive Risikobereitschaft vermieden werden.

GOVERNANCE-SYSTEM

Die Allianz Gruppe verflgt Uber Vergiitungsausschiisse auf Geschaftsbereichs-, regionaler und Gesellschaftsebene.
Diese Uberprifen in regelméRigen Abstdnden die Vergltungsrichtlinien und entscheiden iber deren Anwendung fir
Mitarbeiter und Fiihrungskrafte unterhalb des Vorstands. Abhangig von Art und Umfang der jeweiligen Geschaftstatig-
keit hat der Vorstand eine angemessene Aufsicht durch diese Vergltungsausschisse festgelegt. Gruppenweit glltige
Vorgaben regeln die Tatigkeiten der Vergiitungsausschisse und stellen sicher, dass sowohl Allianz Mindestanforderungen
als auch gesetzliche Vorgaben durchgangig beachtet und angewendet werden.

Der Vergitungsausschuss auf Gruppenebene (Group Compensation Committee, GCC) entlastet und unterstiitzt den
Vorstand der Allianz SE in allen Vergitungsfragen, die im Wesentlichen die Geschéftsfihrer und Vorstandsmitglieder
von Gesellschaften des internationalen Fihrungskraftekomitees (International Executive Committee, IEC) sowie die
Leiter zentraler Funktionen der Allianz SE betreffen. Das GCC hat gemeinsam mit Vertretern von Gesellschaften, die im
Rahmen der seit dem 13. Oktober 2010 geltenden VersVergV als wesentlich eingestuft wurden, entsprechende Positionen
und Stelleninhaber fiir eine ndhere Uberpriifung bestimmt.
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Die Zustandigkeit lokaler Vergitungsausschisse, in Bezug auf Vergitungssysteme und die Kontrolle fir sie relevanter/
entsprechender Fiihrungskrafte, entspricht weitestgehend jener des GCC. Lokale Vergitungsausschisse setzen sich
Ublicherweise aus regionalen Geschaftsfihrern, Geschaftsbereichsleitern, Chief Financial Officers oder Chief Operating
Officers, einem Vertreter aus dem Recht- und/oder dem Compliance-Bereich sowie Personalleitern zusammen.

Das GCC muss — zusétzlich zur Aufsichtsfunktion der lokalen Vergttungsausschiisse — vierteljahrlich Gber Zahlungen
sowie individuelle Regelungen oberhalb bestimmter Grenzwerte unterrichtet werden.

RAHMENBEDINGUNGEN UND MINDESTANFORDERUNGEN

Die weltweiten Governance-Strukturen und die entsprechenden Mindestanforderungen werden zentral verwaltet. Dies
gewahrleistet ein global einheitliches Vorgehen, das an Verdnderungen im Geschaftsumfeld und neue Vorschriften
auch kurzfristig angepasst werden kann. Zudem schafft dies die Voraussetzung, um ein nachhaltiges Performance-
Management und die Governance-Grundsatze fortlaufend zu verbessern.

Fur Fihrungskréfte in Gesellschaften, die im Rahmen der VersVergV als wesentlich eingestuft wurden, ist die j&hrliche
Risikobewertung durchgefiihrt worden. Ziel dabei ist es, Vergltungsstrukturen auf deren Angemessenheit und Trans-
parenz sowie deren Ausrichtung an der nachhaltigen Entwicklung der Allianz zu Gberprifen. Anhand der Ergebnisse
werden Vorschlage fur eine verbesserte Risikovermeidung erarbeitet und eine Koppelung der Vergiitung an die Leistung
wird unterstitzt. Letztlich soll die Einhaltung geltender Vorschriften Gberprift und bestétigt werden.

Die Ergebnisse der Analyse flossen in den erforderlichen internen Vergiitungsbericht an den Vorstand ein. Dieser ibergab
dem Aufsichtsrat eine Zusammenfassung der Analyse sowie Vorschldge zur weiteren Verbesserung der Vergitungs-
und Governance-Systeme. Ebenso bestatigte er die Einhaltung geltender Vorschriften.

GRUNDSATZE DER FUHRUNGSKRAFTEVERGUTUNG

Die Vergltungsstruktur und Anreizsysteme sind so konzipiert, dass sie nachhaltiges und wertorientiertes Handeln
fordern. Gruppenweit werden zahlreiche verschiedene Vergitungsstrukturen und -strategien angewandt, die den
jeweiligen Rollen der Fiihrungskrafte, den Geschaftstatigkeiten, den lokalen Vergiitungsgepflogenheiten und requla-
torischen Anforderungen Rechnung tragen.

Fir die Vergutung von Flihrungskraften gelten zusatzlich folgende strategische Grundsétze:

= Die Verglitung ist an das Erreichen individueller Ziele sowie finanzieller und strategischer Ziele der Allianz Gruppe
gekoppelt, die zudem im Einklang mit Aktionarsinteressen stehen.

= Die Zusammensetzung und Gewichtung der fixen und variablen Vergltungsbestandteile werden jeweils auf die
Position und Verantwortung der Fiihrungskraft abgestimmt, um so ihrem Einfluss auf das Ergebnis der Gruppe
beziehungsweise des Geschéftsbereichs oder der Gesellschaft gebiihrend Rechnung zu tragen.

= Die Gesamtvergitung soll in den relevanten Markten wettbewerbsféhig sein.
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VERGUTUNGSBESTANDTEILE

Gruppenweites Kernmodell ist das Vergiitungsmodell des Allianz Versicherungsgeschaftes. Das Modell gewahrleistet
ein ausgewogenes Verhéltnis zwischen fixen und variablen Vergitungsbestandteilen. Bei der Festlegung der auszu-
zahlenden Vergitung wird die langerfristige Zielerreichung starker bertcksichtigt.

Geltenden Vorschriften entsprechend setzt sich die Fihrungskraftevergitung aus folgenden Bestandteilen zusammen,
wenn auch nicht jede Fihrungskraft alle Vergitungsbestandteile erhalt oder in der gleichen Gewichtung:

= Grundvergltung
= variable Vergltung, bestehend aus
= kurz- und gegebenenfalls mittelfristigen Anreizen
= langfristigen Anreizen in Form von aktienbezogener Vergitung

Nachstehend werden fiir die Vergitungsbestandteile deren Zielsetzung, Leistungsbezug und Umsetzung beschrieben.

B GRUNDVERGUTUNG

Die Grundvergitung bericksichtigt den Marktwert und die nachhaltige Leistung in Austibung der Rolle. Jahrliche
Anpassungen berdcksichtigen sowohl die nachhaltige Leistung des Stelleninhabers als auch das Ergebnis der Gesell-
schaft, das wirtschaftliche Umfeld sowie generelle Anpassungen des Grundgehalts in der Gruppe. Der fixe Anteil der
Gesamtvergitung steht zum leistungsabhdngigen Anteil in einem ausgewogenen Verhéltnis — iberhohte Risikobereit-
schaft wird somitvermieden. Die Grundvergitung wird als jahrlicher Barbetrag ausgewiesen und in zwolf monatlichen
Raten gezahlt.

B VARIABLE VERGUTUNG

Grundsatzlich berticksichtigt und férdert die variable Vergltung sowohl das Erreichen jéhrlicher Ziele als auch den
nachhaltigen Erfolg der Gruppe. Die variable Vergltung beriicksichtigt die Strategie zum Umgang mit Risiken und den
personlichen Beitrag der Fiihrungskraft. Jahrliche, gegebenenfalls mehrjahrige Ziele werden vor der Leistungsperiode
festgelegt, kommuniziert und schriftlich festgehalten. Sie missen grundsatzlich spezifisch, messbar, erreichbar, relevant
und zeitbezogen sein. Falls eine Fihrungskraft gegen den internen Verhaltenskodex, Compliance-Kriterien oder andere
wesentliche Grundsatze verstoRt, kann die Zahlung teilweise oder komplett unterbleiben.

Obere Fiihrungskrafte sind auch berechtigt, zu bevorzugten Konditionen Mitarbeiteraktien zu kaufen, sofern sie keine
Organfunktion innehaben. Ferner bietet die Allianz Pensionsplane und Nebenleistungsprogramme an, insbesondere
Entgeltumwandlungsplane, die Teilnehmer darin unterstitzen, Kapital fir ihre Altersversorgung anzusparen.

VERGUTUNG FUR 2011

Fur Fihrungskrafte im Sinne der VersVergV weisen wir aggregiert die Verteilung zwischen fixer und variabler Zielver-
gltung aus. Es handelt sich innerhalb der Allianz SE um 16 (20) Positionen beziehungsweise deren Stelleninhaber. Fiir
2011 ist die Verteilung 32 % fixe und 68 % variable Zielvergiitung.'

1| Werte ohne Pensionen und Nebenleistungen; beinhaltet die Mitglieder des Vorstands der Allianz SE.
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Aufsichtsratsvergltung

Die Aufsichtsratsvergitung richtet sich nach der Satzung der Allianz SE und dem Aktiengesetz. Mit Umstellung auf eine
reine Festverglitung weicht die Allianz SE von der Empfehlung des Deutschen Corporate Governance Kodex ab, dass
der Aufsichtsrat auch eine erfolgsorientierte Vergltung erhalten soll. Die Allianz SE halt eine angemessene feste Ver-
gltung flr besser geeignet, der unabhdngig vom Unternehmenserfolg zu erfillenden Kontrollfunktion des Aufsichts-
rats Rechnung zu tragen. Die Struktur der Aufsichtsratsvergltung wird regelmaRig auf die Einhaltung deutscher,
europdischer und internationaler Empfehlungen und Vorschriften Gberprift.

STRATEGISCHE GRUNDSATZE

= Die Gesamtvergltung entspricht in ihrer Héhe der Verantwortung und Komplexitdt der Aufgabe der Aufsichtsrats-
mitglieder sowie der Geschafts- und Finanzlage des Unternehmens.

= Die Vergltung ber(cksichtigt die individuellen Rollen und Zusténdigkeiten der Aufsichtsratsmitglieder, also den
Vorsitz oder den stellvertretenden Vorsitz im Aufsichtsrat sowie Mandate in Ausschissen.

= Die Struktur der Aufsichtsratsvergitung ermdglicht eine angemessene Kontrolle der Geschaftsfihrung und unab-
hangige Personal- und Vergitungsentscheidungen des Aufsichtsrats.

VERGUTUNGSSTRUKTUR UND -BESTANDTEILE

Der Aufsichtsrat erorterte auf der Grundlage der Vorbereitung durch den Personalausschuss in den Sitzungen im Sep-
tember und Dezember 2010 den Anderungsbedarf des Vergiitungssystems. Hierbei beriicksichtigte der Aufsichtsrat
eine Studie von Kienbaum Management Consultants zur Marktpraxis und -entwicklung der Aufsichtsratsvergitung.
Die neue Vergltungsstruktur sieht eine reine Festvergiitung unter Berlcksichtigung der Tatigkeit in den Aufsichtsrats-
ausschissen vor. Sie wurde von der ordentlichen Hauptversammlung 2011 mit Wirkung fur das Geschaftsjahr 2011
beschlossen und in der Satzung der Allianz SE geregelt.

B JAHRLICHE FESTVERGUTUNG

Die Vergutung eines Mitglieds des Aufsichtsrats der Allianz SE besteht aus einem festen Betrag, der nach Ablauf des
Geschaftsjahrs ausgezahlt wird. Ein einfaches Aufsichtsratsmitglied erhalt als jahrliche Festvergiitung den Betrag von
100 Tsd €, der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt 200 Tsd € und dessen Stellvertreter 150 Tsd €.
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............ B AUSSCHUSSVERGUTUNG

Mitglieder und Vorsitzende von Aufsichtsratsausschiissen erhalten eine zusatzliche Vergitung. Die Ausschussver-
gltungen sind im Einzelnen wie folgt festgelegt:

Ausschuss Vorsitz Mitglied
Tsd € Tsd€

Personalausschuss,
Standiger Ausschuss,

Risikoausschuss 40 20
Priifungsausschuss 80 40
Nominierungsausschuss 0 0

............ B SITZUNGSGELD UND AUSLAGENERSATZ

Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten fur jede Aufsichtsrats- beziehungsweise Ausschusssitzung, an der sie persénlich
teilnehmen, ein Sitzungsgeld. Mit Umstellung des Vergiltungssystems zum Beginn des Jahres 2011 wurde das Sitzungs-
geld von 500 € auf 750 € erhoht. Sofern mehrere Sitzungen an einem Tag oder an aufeinander folgenden Tagen statt-
finden, wird kein zusatzliches Sitzungsgeld gewahrt.

DarUber hinaus erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats Ersatz aller Auslagen sowie Ersatz der auf ihre Vergltung und
Auslagen zu entrichtenden Umsatzsteuer. Dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats werden dartber hinaus fir die Wahr-
nehmung seiner Aufgaben ein Biiro mit Sekretariat und die Allianz Fahrbereitschaft zur Verfiigung gestellt. Im Jahr 2011
wurden Auslagen in Hohe von insgesamt 35 Tsd € ersetzt.

VERGUTUNG FUR 2011

Die Gesamtvergltung des Aufsichtsrats einschlieRlich der Sitzungsgelder betrug im Berichtsjahr 2009 (1 463) Tsd €.
Dementsprechend erhéhte sich die durchschnittliche Jahresvergiitung der einzelnen Aufsichtsratsmitglieder auf 167
(122) Tsd €. Der Unterschied beruht darauf, dass fiir das Geschaftsjahr 2010 im Rahmen des alten Vergitungssystems
keine langfristige variable Verglitung ausgezahlt wurde.
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Inder folgenden Tabelle sind die individuellen Vergitungen fur die einzelnen Aufsichtsratsmitglieder in den Jahren 2011

und 2010 aufgefihrt.
Mitglieder Ausschusse' Fix- Variable Variable Ausschuss-  Sitzungs- Gesamt-
des Aufsichtsrats vergtung Vergitung Vergiitung  vergiitung geld  vergltung
(kurz- (lang- (nach
PR N P R S fristig)? fristig)? Kappung?)
Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €
Dr. Henning Schulte-Noelle M \Y \Y vV \Y 2011 200,0 — — 160,0 6,8 366,8
(Vorsitzender) M \ \ \ \ 2010 100,0 48,0 0,0 141,0 35 225,53
Dr. Gerhard Cromme M M M 2011 150,0 — — 40,0 38 193,8
(Stellvertretender M M M 2010 75,0 36,0 0,0 37,0 25 150,5
Vorsitzender)
Rolf Zimmermann M M 2011 150,0 — — 40,0 38 193,8
(Stellvertretender M 2010 75,0 36,0 0,0 37,0 2,5 150,5
Vorsitzender)
Dr. Wulf Bernotat \ M 2011 100,0 — — 100,0 45 204,5
\ M 2010 50,0 24,0 0,0 63,5 4,0 1415
Jean-Jacques Cette M 2011 100,0 — — 40,0 45 1445
M 2010 50,0 24,0 0,0 30,0 3,0 107,0
Geoff Hayward M 2011 100,0 — — 20,0 30 123,0
M 2010 50,0 24,0 0,0 18,5 25 95,0
Franz Heild M 2011 100,0 — — 20,0 3,0 123,0
2010 — — — — — —
Prof. Dr. Renate Kécher M M 2011 100,0 — — 20,0 3,0 123,0
M M 2010 50,0 24,0 0,0 18,5 2,0 94,5
Peter Kossubek M 2011 100,0 — — 20,0 3,0 123,0
M 2010 50,0 24,0 0,0 18,5 25 95,0
Igor Landau M 2011 100,0 — — 40,0 53 1453
M 2010 50,0 24,0 0,0 30,0 25 106,5
Jorg Reinbrecht M 2011 100,0 — — 40,0 53 145,3
M 2010 50,0 24,0 0,0 30,0 35 107,5
Peter Denis Sutherland M 2011 100,0 — — 20,0 3,0 123,0
M 2010 50,0 24,0 0,0 18,5 2,0 94,5
summet 2011 1400,0 0,0 0,0 560,0 48,8 20088
2010 700,0 336,0 0,0 461,0 33,0 1463,0

Legende: V = Vorsitzender, M = Mitglied

............ B VERGUTUNG FUR MANDATE IN ANDEREN ALLIANZ GRUPPENGESELL-
SCHAFTEN UND FUR ANDERE TATIGKEITEN

Als Mitglieder des Aufsichtsrats der Allianz Deutschland AG erhielten Franz Heifs fiir das Geschaftsjahr 2011 eine Ver-
gltung in Hohe von 40 Tsd € und J6rg Reinbrecht eine Vergiitung in Héhe von 30 Tsd €.)6rg Reinbrecht istim April 2011
Mitglied des Aufsichtsrats der Allianz Deutschland AG geworden.

Samtliche Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat mit Ausnahme von Jorg Reinbrecht sind bei Gesellschaften der Allianz
Gruppe angestellt und erhalten fir ihre Tétigkeiten eine marktiibliche Vergitung.

............ B DARLEHEN AN AUFSICHTSRATSMITGLIEDER

Zum 31. Dezember 2011 gab es keine ausstehenden Darlehen, die Mitgliedern des Aufsichtsrats der Allianz SE von
Allianz Gruppengesellschaften gewahrt wurden.

1| Abkiirzungen: PR — Pritfungsausschuss, N — Nominierungsausschuss, P — Personalausschuss, R — Risikoausschuss, S — Standiger Ausschuss

2| Nur relevant fur die Vergiitung in 2010

3| Gesamtvergiitung (ohne Sitzungsgeld) war auf 222 Tsd € begrenzt (fiir den Aufsichtsratsvorsitzenden lag die Begrenzung bei dem Dreifachen der Grundvergiitung fiir 2010).
4| Die Summen geben die Vergiitung aller aktiven Mitglieder des Aufsichtsrats wahrend des genannten Zeitraums wieder.
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Il.  Sonstige Angaben

Unsere Mitarbeiter

Unser Erfolg hangt mallgeblich davon ab, dass sich unsere Mitarbeiter mit auRergewdhnlichem Engagement und einem
hohen Anspruch an die eigene Leistung fir unsere Kunden einsetzen. Deshalb legen wir groBen Wert auf die Qualitat
von Flhrung, die Férderung von Talenten und eine stetige personliche Entwicklung. Denn nur wenn wir das Potenzial
unserer Mitarbeiter kontinuierlich fordern und unsere Leistungen weiter steigern, kénnen wir unser wichtigstes Ziel
erreichen: unseren Kunden ein zuverldssiger Partner zu sein.

Besonderen Wert legen wir bei unserer Personalarbeit auf:

= Mitarbeiterengagement
= Vielfalt

= Talentmanagement

= Vergutung

DER SE BETRIEBSRAT

Der se BETRIEBSRAT vertritt die Arbeitnehmerinteressen bei grenziiberschreitenden Angelegenheiten der Allianz
SE und ihrer Tochtergesellschaften mit Sitz in den Mitgliedsstaaten der EU, den Vertragsstaaten des europédischen
Wirtschaftsraums und in der Schweiz. In zwei turnusmaRigen Sitzungen wurde der Betriebsrat 2011 Giber verschiedene
Sachverhalte informiert und dazu angehort. Neben der Erérterung der Geschdaftslage und der Perspektiven der Allianz
in Europa wurden ihre grenziiberschreitende operative Strategie (zum Beispiel strategische Personalplanung), grenz-
Uberschreitende europdische Aktivitaten (zum Beispiel Allianz Global Investors in Europa und Allianz Global Network)
und andere ldndertbergreifende Themen vorgestellt (zum Beispiel Corporate Governance bei der Allianz). Der
geschaftsfihrende Ausschuss des SE Betriebsrats wurde zudem wiederholt aus kurzfristigem Anlass informiert und
angehort.

Der konstruktive Dialog mit dem SE Betriebsrat fordert ein umfassendes wechselseitiges Verstandnis fir die vor uns
liegenden Herausforderungen. Zudem stellt dieser Austausch sicher, dass die Allianz Geschéftsleitung und die Arbeit-
nehmervertreter vertrauensvoll zusammenarbeiten. Ein Ergebnis dieses Dialogs war die Unterzeichnung einer europa-
weit giltigen Vereinbarung zwischen der Allianz SE und dem SE Betriebsrat iiber Leitlinien zu arbeitsbedingtem Stress.

Niederlassungen

Im Jahr 2011 fihrte die Allianz SE ihr Rickversicherungsgeschéft von Minchen sowie von den Niederlassungen in
Singapur, Labuan (Malaysia), Zurich und Dublin aus.
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Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

EMISSION EINER ANLEIHE IM VOLUMEN VON 1,5 MRD €

Im Februar 2012 hat eine Tochtergesellschaft eine vorrangige 10-jahrige Anleihe im Volumen von nominal 1,5 Mrd €
und einem Coupon von 3,5% p.a. begeben.

VEROFFENTLICHUNG DER KONDITIONEN DES FREIWILLIGEN UMTAUSCHANGEBOTS
FUR GRIECHISCHE STAATSANLEIHEN (PRIVATSEKTOR-BETEILIGUNG)

Die Konditionen fir das freiwillige Umtauschangebot griechischer Staatsanleihen wurden am 21. Februar 2012 ver-
o6ffentlicht. Wenn Investoren, die einen ausreichenden Prozentsatz des ausstehenden Nominalbetrags griechischer
Staatsanleihen reprasentieren, dem Umtauschangebot zustimmen, kénnte dieses fir alle Investoren bindende Wirkung
bekommen. In diesem Fall wiirden ausstehende griechischen Staatsanleihen in neue niedrigverzinste griechische
Staatsanleihen, deren Nominalwert 31,5% des Nominalwerts der umgetauschten Staatsanleihen entspricht, sowie in
innerhalb von 24 Monaten fallige Anleihen, ausgegeben durch den European Financial Stability Facility, in Hohe von 15 %
des Nominalbetrags der umgetauschten Staatsanleihen, umgetauscht. Es wird erwartet, dass der Umtausch der griechi-
schen Staatsanleihen keinen signifikanten Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Allianz SE haben
wird, da griechische Staatsanleihen zum 31. Dezember 2011 auf den aktuellen Marktwert in Hohe von 22,7 % des
Nominalbetrags abgeschrieben wurden.

ALLIANZ ERWIRBT ANTEIL AM NORWEGISCHEN GAS-TRANSPORTNETZ

Ein Konsortium mit Beteiligung des Allianz Konzerns hat am 31.Januar 2012 den Erwerb eines 24,1-prozentigen Anteils
an Gassled von der norwegischen Statoil ASA abgeschlossen. Der Verkaufswert der Transaktion betrug 17,35 Mrd NOK
(rund 2,26 Mrd €). Der Anteil wurde von der Solveig Gas Norway AS Gbernommen. An dieser Holdinggesellschaft halt
der Canada Pension Plan Investment Board 40 %, die Allianz Capital Partners, die konzerneigene Investmentplattform
fur alternative Anlageformen des Allianz Konzerns, 30% und die Infinity Investments SA, eine Tochtergesellschaft der
Abu Dhabi Investment Authority, 30 %.

Am 24. Januar 2012 hatte der Allianz Konzern durch Allianz Capital Partners bereits den Erwerb einer Beteiligung von
6,4% an Gassled abgeschlossen. Der Gesamtwert dieser Transaktion betrug 4,639 Mrd NOK (606 Mio €).
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Ubernahmerelevante Angaben und Erlduterungen
(Angaben nach § 289 Absatz 4 sowie erlduternder Bericht)

ZUSAMMENSETZUNG DES GEZEICHNETEN KAPITALS

Das Grundkapital der Allianz SE belief sich zum 31. Dezember 2011 auf 1 165 568 000 €. Es war eingeteilt in 455 300 000
auf den Namen lautende, vollstandig eingezahlte, nennwertlose Stickaktien mit einem anteiligen Grundkapitalbetrag
von 2,56 € je Aktie. Mit allen Aktien sind die gleichen Rechte und Pflichten verbunden. Jede Stiickaktie hat eine Stimme.

STIMMRECHTS- UND UBERTRAGUNGSBESCHRANKUNGEN; STIMMRECHTSAUSUBUNG
BEI ARBEITNEHMERBETEILIGUNG AM KAPITAL

Aktien kénnen nur mit Zustimmung der Gesellschaft Gbertragen werden, wobei die Gesellschaft eine ordnungsgemald
beantragte Zustimmung nur dann verweigern darf, wenn sie es aus aufRerordentlichen Griinden im Interesse des Unter-
nehmens fur erforderlich hélt. Die Grinde werden dem Antragsteller mitgeteilt.

Aktien, die von Mitarbeitern der Allianz Gruppe im Rahmen des Mitarbeiter-Aktienkaufprogramms erworben werden,
unterliegen grundsatzlich einer VerauRerungssperre von einem Jahr, im Ausland zum Teil von bis zu finf Jahren. In
einigen Landern werden die Mitarbeiteraktien wéahrend der Sperrfrist von einer Bank oder einer anderen natirlichen
oder juristischen Person treuhédnderisch verwahrt, um die Einhaltung der Sperrfrist sicherzustellen. Die Mitarbeiter
konnen dem Treuhédnder jedoch Anweisungen fir die Austibung des Stimmrechts erteilen beziehungsweise sich eine
Vollmacht fir die Stimmrechtsaustiibung geben lassen. Sperrfristen dienen den Zielen der Mitarbeiter-Aktienkaufpro-
gramme, Mitarbeiter an das Unternehmen zu binden und sie an der Entwicklung des Aktienkurses teilhaben zu lassen.

BETEILIGUNGEN AM KAPITAL, DIE 10 % DER STIMMRECHTE UBERSCHREITEN

Direkte oder indirekte Beteiligungen am Grundkapital der Allianz SE, die 10% der Stimmrechte tiberschreiten, sind der
Allianz SE nicht gemeldet worden und sind ihr auch nicht anderweitig bekannt.

AKTIEN MIT SONDERRECHTEN, DIE KONTROLLBEFUGNISSE VERLEIHEN

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen nicht.

GESETZLICHE VORSCHRIFTEN UND SATZUNGSBESTIMMUNGEN UBER ERNENNUNG UND
ABBERUFUNG VON VORSTANDSMITGLIEDERN UND UBER SATZUNGSANDERUNGEN

Die Vorstandsmitglieder der Allianz SE werden vom Aufsichtsrat fir einen Zeitraum von héchstens finf Jahren bestellt
(Art.9 Absatz 1, Art. 39 Absatz 2 und Art. 46 SE-Verordnung, §§ 84, 85 AktG, § 5 Absatz 3 der Satzung). Erneute Bestel-
lungen, jeweils fir weitere hochstens finf Jahre, sind zuldssig. Fur die Bestellung von Vorstandsmitgliedern ist die
einfache Mehrheit der abgegebenen Stimmen im Aufsichtsrat erforderlich. Bei Stimmengleichheit gibt die Stimme des
Aufsichtsratsvorsitzenden, der nach Art. 42 Satz 2 SE-Verordnung zwingend ein Anteilseignervertreter sein muss, den
Ausschlag (§ 8 Absatz 3 der Satzung). Nimmt der Vorsitzende an der Beschlussfassung nicht teil, hat bei Stimmengleich-
heit der Stellvertreter die entscheidende Stimme, sofern er ein Anteilseignervertreter ist. Einem Stellvertreter von der
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Arbeitnehmerseite steht der Stichentscheid nicht zu (§ 8 Absatz 3 der Satzung). Fehlt dem Vorstand ein erforderliches
Mitglied, so haben in dringenden Féllen die Gerichte auf Antrag eines Beteiligten das Mitglied zu bestellen (§ 85 AktC).
Vorstandsmitglieder kénnen vom Aufsichtsrat abberufen werden, sofern hierf(r ein wichtiger Grund vorliegt (§ 84
Absatz 3 AktG).

Der Vorstand besteht geméaR § 5 Absatz 1 der Satzung aus mindestens zwei Personen. Andernfalls bestimmt der Auf-
sichtsrat die Anzahl der Vorstandsmitglieder. Der Aufsichtsrat hat gemaR § 84 Absatz 2 AktG ein Mitglied des Vorstands
zu seinem Vorsitzenden benannt.

Nach deutschem Aufsichtsrecht ist es erforderlich, dass die Vorstandsmitglieder zuverldssig und fachlich fir die Leitung
eines Versicherungsunternehmens geeignet sind. Vorstand kann nicht werden, wer bereits bei zwei weiteren Versiche-
rungsunternehmen, Pensionsfonds, Versicherungs-Holdinggesellschaften oder Versicherungs-Zweckgesellschaften als
Geschéftsleiter bestellt ist. Die Aufsichtsbehérde kann jedoch mehr als zwei entsprechende Mandate zulassen, wenn
diese innerhalb derselben Versicherungs- oder Unternehmensgruppe gehalten werden (§§ 121 a, 7a Versicherungs-
aufsichtsgesetz, VAG). Die Absicht, ein Vorstandsmitglied zu bestellen, ist der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungs-
aufsicht zu melden (§§ 1213, 13d Nr. 1 VAG).

Uber Anderungen der Satzung beschlieRt die Hauptversammlung. GeméaR § 13 Absatz 4 Satz 2 der Satzung der
Allianz SE bedrfen diese, soweit nicht zwingende gesetzliche Vorschriften entgegenstehen, einer Mehrheit von zwei
Dritteln der abgegebenen Stimmen beziehungsweise, wenn mindestens die Halfte des Grundkapitals vertreten ist, der
einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen. Damit macht die Satzung Gebrauch vom Wahlrecht des § 51 Satz 1
SE-Ausfliihrungsgesetz, das wiederum auf Art. 59 Absatz 1 und 2 SE-Verordnung basiert. Eine hohere Mehrheit ist etwa
fur die Anderung des Unternehmensgegenstands oder fiir eine Sitzverlegung in einen anderen Mitgliedstaat vorge-
schrieben (§ 51 Satz 2 SE-Ausfiihrungsgesetz). Der Aufsichtsrat kann die Fassung der Satzung andern (§ 179 Absatz 1 Satz 2
AktG und § 10 der Satzung).

BEFUGNISSE DES VORSTANDS, AKTIEN AUSZUGEBEN ODER ZURUCKZUKAUFEN

Der Vorstand hat folgende Befugnisse zur Ausgabe von Aktien sowie zum Erwerb und zur Verwendung eigener Aktien:

Er darf das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 4. Mai 2015 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer,
auf den Namen lautender Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal oder mehrmals erhéhen:

= um insgesamt bis zu 550 000 000 € (Genehmigtes Kapital 2010/1). Zur Sicherung der Rechte von Inhabern von
Options- oder Wandelschuldverschreibungen und im Fall einer Kapitalerhdhung gegen Bareinlage kann das Bezugs-
recht der Aktiondre mit Zustimmung des Aufsichtsrats fir Spitzenbetrége, soweit dies erforderlich ist, um Schuld-
verschreibungen mit Wandel- oder Optionsrechten beziehungsweise Pflichtwandelanleihen zu bedienen, sowie
dann ausgeschlossen werden, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Borsenpreis nicht wesentlich unter-
schreitet und die neuen Aktien 10% des Grundkapitals nicht Giberschreiten. Auch im Fall einer Sachkapitalerh6hung
ist der Vorstand ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre auszuschlielRen.

= uminsgesamt bis zu 11 416 000 € (Genehmigtes Kapital 2010/11). Das Bezugsrecht der Aktionare kann ausgeschlossen
werden, um die neuen Aktien an Mitarbeiter der Allianz SE und ihrer Konzerngesellschaften auszugeben sowie fur
Spitzenbetrége.

Aulerdem ist das Grundkapital um 250 000 000 € (Bedingtes Kapital 2010) bedingt erhéht. Diese bedingte Kapital-
erhohung wird jedoch nur durchgefihrt, soweit Wandlungs- oder Optionsrechte aus Schuldverschreibungen, welche
die Allianz SE oder deren Tochterunternehmen aufgrund der Erméachtigung der Hauptversammlung vom 5. Mai 2010
ausgegeben haben, ausgeiibt oder soweit Wandlungspflichten aus solchen Schuldverschreibungen erfillt werden.

Dartber hinaus darf der Vorstand aufgrund des Beschlusses der Hauptversammlung vom 5. Mai 2010 gemal
§ 71 Absatz 1 Nr. 8 AktG bis zum 4. Mai 2015 eigene Aktien erwerben und zu sonstigen Zwecken verwenden. Diese
dirfen zusammen mit anderen eigenen Aktien, die sich im Besitz der Allianz SE befinden oder ihr nach den §§ 71 a ff.
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AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeitpunkt mehr als 10 % des Grundkapitals ausmachen. Die gemals dieser Ermdch-
tigung erworbenen Aktien kénnen unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionére zu allen rechtlich zuléssigen,
insbesondere den in der Erméchtigung genannten Zwecken, verwendet werden. Dartiber hinaus durfen eigene Aktien
gemal dieser Erméchtigung durch den Einsatz von Derivaten wie Put-Optionen, Call-Optionen, Terminkaufen oder
einer Kombination dieser Instrumente erworben werden, sofern sich diese Derivate nicht auf mehr als 5% des Grund-
kapitals beziehen.

In- oder auslandische Banken im Mehrheitsbesitz der Allianz SE dtrfen im Rahmen einer bis zum 4. Mai 2015 geltenden
Erméchtigung der Hauptversammlung Allianz Aktien fir Zwecke des Wertpapierhandels erwerben und verauRBern
(§ 71 Absatz 1 Nr. 7 und Absatz 2 AktG). Die in diesem Zusammenhang erworbenen Aktien diirfen zusammen mit den
anderen von der Allianz SE gehaltenen oder ihr nach den §§ 71 a ff. AktG zuzurechnenden eigenen Aktien zu keinem
Zeitpunkt mehr als 10% des Grundkapitals der Allianz SE ausmachen.

WESENTLICHE VEREINBARUNGEN DER ALLIANZ SE MIT )
CHANGE-OF-CONTROL-KLAUSELN UND ENTSCHADIGUNGSVEREINBARUNGEN FUR
DEN FALL EINES UBERNAHMEANGEBOTS

Folgende wesentliche Vereinbarungen der Gesellschaft kommen im Falle eines Kontrollwechsels infolge eines Uber-
nahmeangebots zum Tragen:

= Unsere Riickversicherungsvertrdge enthalten grundsatzlich eine Klausel, die beiden Vertragspartnern ein aul3er-
ordentliches Kiindigungsrecht fir den Fall einrdumt, dass der andere Vertragspartner fusioniert oder sich seine
Eigentums- und Beherrschungsverhéltnisse wesentlich verdndern. Vertrage mit Brokern tber die Erbringung von
Dienstleistungen im Zusammenhang mit dem Einkauf von Riickversicherungen sehen ebenfalls Kiindigungsrechte
fur den Fall eines Kontrollwechsels vor. Derartige Klauseln entsprechen der markttblichen Praxis.

= Bilaterale Kreditvertrdge sehen zum Teil Kiindigungsrechte fur den Fall eines Kontrollwechsels vor. Dieser wird
zumeist als Erwerb von mindestens 30 % der Stimmrechte im Sinne des § 29 Absatz 2 Wertpapiererwerbs- und Uber-
nahmegesetz (WpUG) definiert. Werden entsprechende Kiindigungsrechte ausgetibt, so miissten die betroffenen
Kreditlinien durch neue Kreditlinien zu den dann giltigen Konditionen ersetzt werden.

Mit Vorstandsmitgliedern oder Arbeitnehmern wurden fiir den Fall eines Ubernahmeangebots folgende Entschidigungs-
vereinbarungen getroffen:

Die sogenannte Change-of-Control-Klausel in den Dienstvertragen der Vorstandsmitglieder der Allianz SE greift, falls
innerhalb von zwélIf Monaten nach Erwerb von mehr als 50 % des Grundkapitals durch einen Aktionar oder durch meh-
rere zusammenwirkende Aktionare (Kontrollwechsel) die Bestellung als Mitglied des Vorstands einseitig durch den
Aufsichtsrat widerrufen, das Organverhaltnis einvernehmlich beendet oder das Organverhaltnis von dem Vorstands-
mitglied durch Mandatsniederlegung beendet wird, weil die Verantwortlichkeiten als Vorstand wesentlich verringert
werden, ohne dass das Vorstandsmitglied dazu schuldhaft Anlass gegeben hat. In einem solchen Fall bekommt das
Vorstandsmitglied seine vertraglichen Bezlge fur die restliche Laufzeit des Dienstvertrags, maximal jedoch fir drei
Jahre, in Form einer Einmalzahlung ausbezahlt. Die Héhe der Einmalzahlung wird auf Basis der festen Jahresbeziige
zuzlglich 50 % der variablen Zielvergiitung ermittelt, maximal jedoch auf Basis der im letzten Geschéftsjahr gezahlten
Vergitung. Sofern die restliche Laufzeit des Dienstvertrags nicht mindestens drei Jahre betragt, erhéht sich die Einmal-
zahlung grundsatzlich entsprechend einer Laufzeit von drei Jahren. Entsprechendes gilt, wenn ein auslaufendes Vor-
standsmandat vor Ablauf von zwei Jahren nach einem Kontrollwechsel nicht verlangert wird, wobei die Einmalzahlung
dann fir die Zeit zwischen Mandatsende und dem Ablauf von dreiJahren nach Kontrollwechsel gewéhrt wird. Weitere
Einzelheiten enthalt der Vergltungsbericht ab Seite 68. D ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ o8

Vergitungsberich
Im Rahmen des Allianz Sustained Performance Plan (ASPP) erhalt das Top-Management der Allianz Gruppe weltweit o

Restricted Stock Units (RSU), also virtuelle Allianz Aktien, als aktienbasierten Vergiitungsbestandeteil. Dartber hinaus
wurden bis 2010 im Rahmen des Group-Equity-Incentive(GEl)-Programms auch Stock Appreciation Rights (SAR), also
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virtuelle Optionen auf Allianz Aktien, ausgegeben, die teilweise noch bestehen. Die Bedingungen fir diese RSU und
SAR enthalten Change-of-Control-Klauseln, die dann angewandt werden, wenn die Mehrheit des stimmberechtigten
Kapitals der Allianz SE durch einen oder mehrere Dritte, die nicht zum Allianz Konzern gehéren, unmittelbar oder
mittelbar erworben wird. Die Klauseln sehen dabei eine Ausnahme von den ordentlichen Austbungsfristen vor. So
werden die RSU gemél? den Rahmenbedingungen fir die RSU-Pldne am Tag des Kontrollwechsels durch die Gesellschaft
fur die betroffenen Planteilnehmer ohne Berlcksichtigung der sonst geltenden Sperrfrist ausge(bt. Die Barzahlung je
RSU muss mindestens dem in einem vorangehenden Ubernahmeangebot gebotenen Preis entsprechen. Die SAR wer-
den im Fall eines Kontrollwechsels gemaf den Rahmenbedingungen fir die SAR-Pldne am Tag des Kontrollwechsels
abweichend von den ordentlichen Austbungsfristen durch die Gesellschaft fir die betroffenen Planteilnehmer ausge-
ubt. Der fur den Fall eines Kontrollwechsels vorgesehene Wegfall der Sperrfrist folgt daraus, dass sich die Bedingungen
fur die Aktienkursentwicklung bei einem Kontrollwechsel wesentlich &ndern.

Interne Kontrollen der Finanzberichterstattung
(Angaben nach §289 Absatz 5 HGB sowie erlduternder Bericht)

Unsere Finanzberichterstattung muss sowohl unserem umsichtigen Risk-Governance-Ansatz gerecht werden als auch
aufsichtsrechtlichen Anforderungen gentgen. Dies gewahrleisten wir Giber eine Struktur, mit der wir das Risiko far
wesentliche Fehler im Abschluss konkret erkennen und verringern konnen. Unser internes System zur Kontrolle der
Finanzberichterstattung beruht auf dem Regelwerk, das vom ,,Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission” entwickelt wurde. Wir Giberpriifen und aktualisieren dieses System regelmaRig.

ANSATZ DER INTERNEN KONTROLLE

Bestimmung der wesentlichen Identifizierung von Risikoszenarien, Implementierung geeigneter Uberpriifung der Ausgestaltung
Konten, die das interne die zu einer wesentlichen Schlusselkontrollen, die Fehler und der operativen Effizienz der
Kontrollsystem abdecken soll ¥ Falschdarstellung fiihren kénnen ¥ oder Betrug erkennen oder % Schlsselkontrollen

verhindern, die aus den Risiko-
szenarien resultieren kdnnen

IDENTIFIZIERUNG DER RISIKEN FINANZIELLER FALSCHDARSTELLUNG

Unser Ansatz l&sst sich folgendermallen zusammenfassen:

= Wir greifen auf einen risikobasierten Top-down-Ansatz zurlick, um jene Bilanzposten zu ermitteln, die in den
ANWENDUNGSBEREICH UNSERES INTERNEN KONTROLLSYSTEMS fallen sollten. Dazu fihren wir jéhrlich eine
qualitative und quantitative Analyse unseres Abschlusses durch.

= DarananschlieBend IDENTIFIZIEREN WIR RISIKOSZENARIEN,die zu wesentlichen Falschdarstellungen fihren
kénnen. Dabei wird auch bertcksichtigt, mit welcher Wahrscheinlichkeit ein bestimmtes Risiko eintreten und wie
gravierend sich daraus entstehende Fehler auswirken konnten.

= An relevanten Punkten des Berichterstattungsprozesses fiihren wir SCHLUSSELKONTROLLEN durch. Tritt ein
potenzielles Risiko tatsachlich ein, wird dadurch gewdhrleistet, dass Falschdarstellungen weniger wahrscheinlich
werden und sich auch weniger stark auswirken. Diese gezielten Kontrollen werden durch weitere KontrollmaR-
nahmen ergdnzt. Hier liegt der Schwerpunkt auf dem Kontrollumfeld, der Effektivitdt der Informations- und Kom-
munikationsflisse, dem Risikobewertungsprozess sowie auf der laufenden Uberwachung des internen
Kontrollsystems selbst. Da die Finanzberichterstattung in hohem Mafse von IT-Systemen abhéngt, ist auch die
Kontrolle dieser Systeme unerldsslich.
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= Kontrollen missen jedoch nicht nur angemessen gestaltet sein, um Risiken zu vermindern, sondern auch effektiv
ausgefuhrt werden. Daher werden alle Komponenten des internen Kontrollsystems wie etwa Prozesse, entspre-
chende Schltsselkontrollen und deren Ausfihrung durchgangig dokumentiert. Um die Effektivitdt unseres Kontroll-
systems zu erhalten und kontinuierlich zu verbessern, unterziehen wir es zudem einer jahrlichen BEWERTUNG.
Group Audit stellt sicher, dass die Qualitdt unseres internen Kontrollsystems fortlaufend intensiv iberwacht wird.

Kontrolle des Risikokapitals

Wir verfiigen tber eine solide und umfassende R1S1KO-GOVERNANCE-STRUKTUR, die — dhnlich unserer Finanzbe-
richterstattung — von Revisions-, Compliance- und unabhangigen Priffunktionen unterstitzt wird. Weil die interne
Risikokapitalbestimmung jedoch wirtschaftliche Faktoren einbezieht, die in unseren bilanziellen Ergebnissen nicht
vollstandig enthalten sind, haben wir gesonderte Kontrollen fur die zusatzlich notwendigen Schatzungen eingefihrt.
Diese schlieBen auch die eingesetzten Methoden und die entsprechenden Annahmen ein.

Die Kontrollen umfassen die Validierung der Modelle und der Annahmen durch unabhéngige externe Uberpriifungen
und gleichen fortlaufend Annahmen und Marktentwicklung beziehungsweise die Entwicklung vergleichbarer Unter-
nehmen miteinander ab. Diejenigen Annahmen, die wir nicht aus Marktdaten ableiten konnen, setzen wir fest und
plausibilisieren wir in Anlehnung an die Praxis anderer Versicherer und von Aktuarsvereinigungen sowie gemals den
Vorgaben, die wir von unseren Regulatoren erhalten.

Im Hinblick auf die Anforderungen, die mit Solvency Il auf uns zukommen, haben wir die internen Kontrollmechanismen
fur die Berechnung unseres internen Risikokapitals im Jahr 2011 weiter verbessert. Zudem werden wir im Laufe des
Jahres 2012 weitere Anpassungen vornehmen, die Solvency Il erfordert.

Insgesamt wird unser Berichterstattungsprozess, auf dem unser Risikokapitalrahmen fuf3t, umsichtig und einheitlich
angewandt. Die darin enthaltenen Schatzungen und Annahmen werden ebenso genau kontrolliert wie in unserem
Finanzberichtswesen.
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Jahresabschluss

Bilanz zum 31. Dezember Anhangs- 2011 2011 2010
angabe
Tsd € Tsd € Tsd €
AKTIVA
A. Immaterielle Vermégensgegenstande 1,2
I Selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte und &hnliche Rechte 3100 23090
und Werte
II. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und
dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und
Werten 431509 456 703
Ill. Geleistete Anzahlungen 12 847 25962
447 456 505 755
B. Kapitalanlagen 1,3-5
I. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieRlich 299330 306562
der Bauten auf fremden Grundstiicken
II. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen 70627 600 69719372
Ill. Sonstige Kapitalanlagen 16697 951 14370810
IV. Depotforderungen aus dem in Riickdeckung tibernommenen 4000963 3939966
Versicherungsgeschaft
91625 844 88336710
C. Forderungen
I. Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft 457992 512 806
davon gegentiber
verbundenen Unternehmen: 150 802 (103 640) Tsd €
Beteiligungsunternehmen': 7 577 (4 969) Tsd €
II. Sonstige Forderungen 6 3904304 3212873
davon gegeniiber
verbundenen Unternehmen: 3 024 396 (2 356 057) Tsd €
Beteiligungsunternehmen': 1656 (1 963) Tsd €
4362296 3725679
D. Sonstige Vermdgensgegenstdnde
I. Sachanlagen und Vorréte 9374 10325
Il. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 120 851 129412
lll. Andere Vermdgensgegenstédnde 7 130908 32731
261133 172 468
E. Rechnungsabgrenzungsposten 8
I. Abgegrenzte Zinsen und Mieten 192226 185182
II. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 86 825 46281
279051 231463
Summe der Aktiva 96 975 780 92972075




Anhangs- 2011 2011 2011 2010
angabe
Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €
PASSIVA
A. Eigenkapital 10
I. Gezeichnetes Kapital 1165568 1163520
davon ab:
rechnerischer Wert Eigene Anteile 7052 7252
1158516 1156268
Il. Kapitalriicklage 27599 874 27522959
Ill. Gewinnriicklagen
1. gesetzliche Riicklage 1229 1229
2. andere Gewinnriicklagen 11737812 11678181
11739041 11679410
IV. Bilanzgewinn 2048 850 2045250
42 546 281 42 403 887
. Nachrangige Verbindlichkeiten 11,14 9060 066 6930929
C. Versicherungstechnische Riickstellungen 12
I. Beitragstbertrage
1. Bruttobetrag 562143 662 506
2.davon ab:
Anteil fur das in Rickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 64203 116944
497 940 545 562
Il. Deckungsruckstellung
1. Bruttobetrag 3475713 3403147
2.davon ab:
Anteil fr das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 30004 347246
3445709 3055901
Il. Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
1. Bruttobetrag 6454 327 6012049
2.davon ab:
Anteil fur das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 1296 829 1325070
5157498 4686979
IV. Riickstellung fur erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattung
1. Bruttobetrag 100 069 107 099
2.davon ab:
Anteil fur das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft — 24 444
100 069 82655
V. Schwankungsriickstellung und dhnliche Ruckstellungen 1298 495 1519405
VI. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen
1. Bruttobetrag 27259 111426
2.davon ab:
Anteil fur das in Rickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft — 2939
27259 108 487
10526 970 9998 989
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Anhangs- 2011 2011 2011 2010
angabe
Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €
PASSIVA
D. Andere Riickstellungen 13 4862300 4428208
E. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen
Versicherungsgeschaft 84739 489 477

F. Andere Verbindlichkeiten

I. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem
Riickversicherungsgeschaft 479698 445913

davon gegentiber
verbundenen Unternehmen: 364 481 (295 762) Tsd €

Beteiligungsunternehmen': 892 (1 781) Tsd €
. Anleihen 14 6405214 6798417

davon gegeniiber
verbundenen Unternehmen: 6 405 214 (6 798 417) Tsd €

1lI. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 14 1186461 2073106
IV. Sonstige Verbindlichkeiten 14 21794614 19374757
davon aus Steuern: 26 483 (34 112) Tsd €

davon gegentiber
verbundenen Unternehmen: 20 704 464 (17 693 661) Tsd €

Beteiligungsunternehmen': 1358 (1 092) Tsd €

29865987 28692193
G. Rechnungsabgrenzungsposten 29437 28392
Summe der Passiva 96975780 92972075

1| Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht
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Gewinn- und Verlustrechnung fiir den Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember

Anhangs- 2011 2011 2011 2010
angabe
Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €
I. Versicherungstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrdge f.e.R.
a) Gebuchte Bruttobeitrdge 16 3590572 3853896
b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrdge —425200 -729563
3165372 3124333
¢) Veranderung der Bruttobeitragstibertrage 109 257 2518
d) Verdnderung des Anteils der Rickversicherer an den
Bruttobeitragsiibertragen —-55368 24185
53889 26703
Verdiente Beitrage f.e.R. 3219261 3151036
2. Technischer Zinsertrag f.e.R. 17 135057 111293
3. Sonstige versicherungstechnische Ertrage f.e.R. 1303 965
4. Aufwendungen fiir Versicherungsfélle f.e.R.
a) Zahlungen fiir Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag —-2535896 —2491724
bb) Anteil der Riickversicherer 259214 426838
—2276682 —2064 886
b) Veranderung der Ruickstellung fr noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag —-304257 —-75088
bb) Anteil der Rtickversicherer —-41337 -113237
—-345594 —-188325
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle f.e.R. -2622276  -2253211
5. Verénderung der tibrigen versicherungstechnischen
Netto-Riickstellungen 19 27191 40 065
6. Aufwendungen fir erfolgsunabhéngige
Beitragsriickerstattungen f.e.R. -19597 -12318
7. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f.e.R. 20 —894582 - 868 462
8. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen f.e.R. -9343 —-8543
9. Zwischensumme -162 986 160 825
10. Veranderung der Schwankungsriickstellung
und ahnlicher Riickstellungen 220910 —-59 884
11. Versicherungstechnisches Ergebnis f.e.R. 57924 100 941
Il. Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Ertrdge aus Kapitalanlagen 21 5627415 4747658
2. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen 22 -2843781 —2143402
3. Kapitalanlageergebnis 2783634 2604 256
4. Technischer Zinsertrag -135942 -127570
2 647692 2476 686
5. Sonstige Ertrage 1171442 1003670
6. Sonstige Aufwendungen -2134410 —2029 488
7. Sonstiges nichtversicherungstechnisches Ergebnis 23 -962968 —1025818
8. Nichtversicherungstechnisches Ergebnis 1684724 1450 868
9. Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit 1742648 1551809
10. AuBerordentliche Ertrége — 180224
11. AuBerordentliche Aufwendungen -2318 -2294
12. AuBerordentliches Ergebnis 24 -2318 177930
13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 25 —84057 —48944
Konzernumlage 440 567 438216
356510 389272
14. Sonstige Steuern —-7057 -15202
15. Steuern 349 453 374070
16. Jahresiiberschuss 2089783 2103 809
17. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 12974 10959
18. Einstellungen in andere Gewinnriicklagen -53907 -69518
19. Bilanzgewinn 26 2048 850 2045 250
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IV. Anhang

Grundlagen der Darstellung

Die Gesellschaft erstellt den Jahresabschluss und den Lagebericht nach MalRgabe des Handelsgesetzbuches (HGB), des
Aktiengesetzes (AktG), des Gesetzes Uber die Beaufsichtigung der Versicherungsunternehmen (Ver-
sicherungsaufsichtsgesetz, VAG) und der Verordnung tiber die Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen
(RechVersV).

Der Jahresabschluss wurde, sofern nicht anders angegeben, in Tausend Euro (Tsd €) aufgestellt.

Bilanzierungs-, Bewertungs- und Ermittlungsmethoden

B IMMATERIELLE VERMOGENSGEGENSTANDE

Die immateriellen Vermogensgegenstdnde werden mit den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um
Abschreibungen, angesetzt. Selbst geschaffene immaterielle Vermégensgegenstande werden aktiviert und linear
abgeschrieben. Das in der Angabe 2 aufgefthrte Vertriebsrecht wird linear bis zum Zeitpunkt der ersten Kiindigungs-
moglichkeit abgeschrieben.

B GRUNDSTUCKE, GRUNDSTUCKSGLEICHE RECHTE UND BAUTEN
EINSCHLIESSLICH DER BAUTEN AUF FREMDEN GRUNDSTUCKEN

Diese Posten sind mit den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um kumulierte planmé&Rige und auler-
planmalige Abschreibungen, angesetzt. Die planmaRige Abschreibung bemisst sich nach der gewohnlichen Nutzungs-
dauer. Bei voraussichtlich dauerhafter Wertminderung werden auf diese Vermogenswerte aulRerplanmaRige
Abschreibungen vorgenommen.

B KAPITALANLAGEN IN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN UND BETEILIGUNGEN

O ANTEILE AN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN UND BETEILIGUNGEN

Sie sind mit den Anschaffungskosten, vermindert um Abschreibungen geméal § 341 b Absatz 1 HGB in Verbindung mit
§ 253 Absatz 3 Satz 3 HGB, bewertet.

Abschreibungen werden entweder als die Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem jeweiligen Wert nach
HFA 10 in Verbindung mit IDW S1 oder als Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem niedrigeren Borsen-
kurs zum 31. Dezember 2011 bewertet.

Sofern der Marktwert am Bilanzstichtag tiber der Bewertung des Vorjahrs liegt, werden Zuschreibungen héchstens bis
zu den historischen Anschaffungskosten vorgenommen.

O AUSLEIHUNGEN AN VERBUNDENE UNTERNEHMEN UND BETEILIGUNGEN

Sie werden grundsétzlich mit den Anschaffungskosten, vermindert um Abschreibungen gemald § 253 Absatz 3 Satz 3
HGB, bewertet. Bei der Umrechnung von auf fremde Wéhrung lautenden Ausleihungen in Euro wird jedoch das strenge
Niederstwertprinzip angewandt.
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B SONSTIGE KAPITALANLAGEN

O AKTIEN, INVESTMENTANTEILE, INHABERSCHULDVERSCHREIBUNGEN UND ANDERE
FESTVERZINSLICHE SOWIE NICHT FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE, ANDERE
KAPITALANLAGEN

Die Bewertung erfolgt grundsétzlich gemaf § 341 b Absatz 2 HGB in Verbindung mit § 253 Absatz 1,4 und 5 HGB zu
Anschaffungskosten beziehungsweise zum niedrigeren Borsen- oder Marktwert am Bilanzstichtag. Aus unterschied-
lichen Anschaffungskosten gleicher Wertpapiere ist ein Durchschnittsanschaffungswert gebildet worden. Bei
Investmentanteilen, die dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschéftsbetrieb zu dienen, erfolgt die Bewertung gemaR
§ 341 b Absatz 2 HGB in Verbindung mit § 253 Absatz 1 und 3 HGB zu den Anschaffungskosten beziehungsweise bei
dauerhafter Wertminderung mit dem niedrigeren Wert.

O NAMENSSCHULDVERSCHREIBUNGEN, SCHULDSCHEINFORDERUNGEN UND DARLEHEN

Sie sind mit den Anschaffungskosten, vermindert um Abschreibungen gemals § 253 Absatz 3 Satz 3 HGB bewertet. Die
Bilanzierungs- und Bewertungsmethode wurde im Jahr 2011 im Zusammenhang mit der Anderung des § 341c HGB
angepasst. Bis zum Ende des Jahres 2010 wurden diese Posten zum Nennbetrag angesetzt. Agio- und Disagiobetrage
wurden als Rechnungsabgrenzungsposten ausgewiesen und anteilig Gber die Laufzeit verrechnet. Ab 2011 erfolgt die
Bilanzierung zu fortgefiihrten Anschaffungskosten, und die Differenz zwischen Anschaffungskosten und Riickzahlungs-
betrag wird mit Hilfe der Effektivzinsmethode Uber die Restlaufzeit verteilt. Hierbei handelt es sich bei Namensschuld-
verschreibungen um eine freiwillige und bei allen anderen Positionen um eine verpflichtende Anderung. Die Agio- und
Disagiobetrdge, die bis 2010 in den Rechnungsabgrenzungsposten gezeigt wurden, sind im Jahr 2011 in den Zu- und
Abgéngen berlcksichtigt.

O WERTPAPIERE ZUR ERFULLUNG VON SCHULDEN AUS ALTERSVERSORGUNGS-
VERPFLICHTUNGEN

Die Wertpapiere werden gemals § 253 Absatz 1HGB mit ihrem beizulegenden Zeitwert bewertet und gemaR
§ 246 Absatz 2 HGB mit den Schulden verrechnet. Der Wertansatz von Rickdeckungsversicherungen erfolgt mit dem
Aktivwert.

B SACHANLAGEN, VORRATE UND ANDERE VERMOGENSGEGENSTANDE

Diese Posten sind mit den Anschaffungskosten, vermindert um Abschreibungen, angesetzt. Geringwertige Wirt-
schaftsglter im Wert bis 150 € werden sofort abgeschrieben. Fiir Wirtschaftsgiter ab 150 € bis 1 000 € wurde gemal3
§ 6 Absatz 2a EStG ein steuerlicher Sammelposten gebildet, der im Jahr der Bildung und den folgenden vier Jahren
pauschal um jeweils ein Fiinftel gewinnmindernd aufgel6st wird.

B EIGENE ANTEILE

Die eigenen Anteile werden unabhangig vom Erwerbszweck im Eigenkapital verrechnet. Gemals § 272 Absatz 1Ta HGB
wird der rechnerische Wert von erworbenen eigenen Anteilen offen vom gezeichneten Kapital abgesetzt. Der Unter-
schiedsbetrag zwischen dem rechnerischen Wert und den Anschaffungskosten der eigenen Anteile wird mit den frei
verfligbaren Ricklagen verrechnet. Die Verrechnung erfolgt mit den anderen Gewinnricklagen. Anschaffungsneben-
kosten sind Aufwendungen des Geschaftsjahres. VerduRerungserldse eigener Anteile erhdhen das Eigenkapital.

B UBRIGE AKTIVA
Im Einzelnen:

= Depotforderungen aus dem in Riickdeckung tibernommenen Versicherungsgeschéft
= Guthaben bei Kreditinstituten

= Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft

= Sonstige Forderungen
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= Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand
= Abgegrenzte Zinsen und Mieten

Diese Posten werden zum Nennbetrag abziiglich geleisteter Tilgungen und eventueller Wertberichtigungen bewertet.

B VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN
Im Einzelnen:

= Beitragstbertrage

= Deckungsrickstellung

= Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle
= Ruckstellung fur erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattung
= Schwankungsrickstellung und dhnliche Rickstellungen

= Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen

Die versicherungstechnischen Rickstellungen werden nach handelsrechtlichen Erfordernissen gebildet. Dabei steht
die dauerhafte Erflllbarkeit der Verpflichtungen aus den Riickversicherungsvertragen im Vordergrund. Die Rickstel-
lungen, die auf das Riickversicherungsgeschaft entfallen, werden generell nach den Vorgaben des Zedenten gebildet. Fir
eingetretene, aber noch nicht beziehungsweise nicht ausreichend gemeldete Schaden werden die Riickstellungen nach
versicherungsmathematischen Methoden ermittelt.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen im abgegebenen Rickversicherungsgeschéft werden entsprechend der
vertraglichen Vereinbarung berechnet.

Gebuchte Bruttobeitrége, die auf kiinftige Perioden entfallen, werden als Beitragstbertrage ausgewiesen.

Die Deckungsriickstellung fir das tbernommene Lebens- und Krankenriickversicherungsgeschaft wie auch fr die
Unfallrickversicherung wird generell nach den Vorgaben des Zedenten gebildet.

Die Ruckstellungen fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle werden fir Zahlungsverpflichtungen aus Versiche-
rungsféllen gebildet, die eingetreten, aber noch nicht abgewickelt sind. Rickstellungen fir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle werden unterteilt in Rickstellungen fir am Bilanzstichtag gemeldete Versicherungsfalle und in
Rickstellungen fir am Bilanzstichtag eingetretene, aber noch nicht beziehungsweise nicht ausreichend gemeldete
Versicherungsfalle.

Die Schwankungsrickstellung und die Riickstellung fiir Atomanlagen sowie die GroRrisikenrickstellung fir die Produkt-
haftpflichtversicherung von Pharmarisiken und fur Terrorrisiken werden geméaR § 341 h HGB in Verbindung mit §§ 29
und 30 RechVersV ermittelt. Die Schwankungsrickstellung und éhnliche Rickstellungen werden gebildet, um auReror-
dentlich hohe Schwankungen in der Schadenbelastung einzelner Zweige der Schaden- und Unfallriickversicherung zu
mildern und somit das versicherungstechnische Ergebnis f.e.R. der einzelnen Versicherungszweige zu glatten.

B ANDERE RUCKSTELLUNGEN

Die Pensionsriickstellungen sind nach versicherungsmathematischen Grundsdtzen berechnet. Der aus der Erst-
anwendung des BilMoG im Jahr 2010 resultierende Umstellungsaufwand wird auf bis zu 15 Jahre verteilt. Im Geschafts-
jahr 2017 wird im Wesentlichen ein Fiinfzehntel dieses Betrages als auRerordentlicher Aufwand erfasst. Die
Rickstellungen fir Mitarbeiterjubilden und Altersteilzeit werden ebenfalls nach versicherungsmathematischen Grund-
satzen ermittelt und in voller Héhe passiviert.

Beim Diskontierungszinssatz wird die Vereinfachungsregelung in § 253 Absatz 2 Satz 2 HGB (Restlaufzeit von
15 Jahren) in Anspruch genommen. Der Effekt aus einer Anderung des Diskontierungszinssatzes wird im sonstigen nicht-
versicherungstechnischen Ergebnis ausgewiesen.

Weitere Erlduterungen zur Bilanzierung der Pensionen und dhnlicher Verpflichtungen finden Sie ab Seite 108.

Ubrige andere Riickstellungen werden mit dem Erfiillungsbetrag angesetzt; sofern sie langfristig sind, werden sie unter
Verwendung der Nettomethode abgezinst.
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B UBRIGE PASSIVA
Im Einzelnen:

= Nachrangige Verbindlichkeiten
= Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéft
= Andere Verbindlichkeiten

Diese Posten sind zum Erfillungsbetrag bewertet. Rentenverpflichtungen sind mit dem Barwert angesetzt.

B RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

Abgegrenzte Zinsen und Mieten wurden zum Nennbetrag bewertet. Agio- und Disagiobetrage werden als aktive
beziehungsweise passive Rechnungsabgrenzungsposten angesetzt und Gber die Restlaufzeit des jeweiligen Finanz-
instruments verteilt.

B WAHRUNGSUMRECHNUNG

Grundsatzlich werden alle Geschéftsvorgange in der Originalwahrung erfasst und zum jeweiligen Tageskurs (Devisen-
kassamittelkurs) in Euro umgerechnet.

Auf fremde Wéhrungen lautende Ausleihungen an verbundene Unternehmen werden zum Devisenkassamittelkurs am
Abschlussstichtag in Euro umgerechnet. Dabei wird das strenge Niederstwertprinzip angewandt.

Fur die Bewertung der auf fremde Wéhrungen lautenden Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen,
Aktien, Investmentanteilen und sonstigen nicht festverzinslichen und festverzinslichen Wertpapiere wird der Wert in
Originalwahrung zum Devisenkassamittelkurs am Abschlussstichtag in Euro umgerechnet.

Im Falle verbundener Unternehmen und Beteiligungen wird beim Vergleich der Anschaffungskosten in Euro mit dem
Zeitwert in Euro wie oben beschrieben das gemilderte Niederstwertprinzip angewandt. Fur die sonstigen Kapitalanla-
gen kommt das strenge Niederstwertprinzip zur Anwendung.

Als Folge dieser Bewertungsmethode werden Wahrungsgewinne und -verluste nicht separat festgestellt und daher nicht
im Waéhrungsumrechnungsergebnis erfasst. Stattdessen wird der Nettoeffekt aus Wechselkursveranderungen und
Wertschwankungen in Originalwéhrung in den Ab-/Zuschreibungen und den realisierten Gewinnen/Verlusten dieser
Anlagekategorien erfasst und im Kapitalanlageergebnis ausgewiesen.

Die auf Fremdwéhrung lautenden begebenen Anleihen und Darlehensverbindlichkeiten werden zum Devisenkassa-
mittelkurs am Abschlussstichtag in Euro umgerechnet. Nicht realisierte Verluste aus Wechselkursschwankungen
werden sofort erfolgswirksam erfasst, nicht realisierte Gewinne jedoch nicht.

Rickstellungen in Fremdwéhrung werden zum Devisenkassamittelkurs am Abschlussstichtag in Euro umgerechnet.

B BEWERTUNGSEINHEITEN

Die Gesellschaft hat im abgelaufenen Geschaftsjahr von dem Wahlrecht Gebrauch gemacht, Bewertungseinheiten
gemaR § 254 HGB zu bilden. Ausgelibt wird das Wahlrecht fiir Derivatepositionen, bei denen die Gesellschaft als kon-
zerninterne Clearingstelle fungiert. In dieser Funktion schlielt die Gesellschaft mit anderen Konzernunternehmen
Derivatetransaktionen ab und sichert das aus diesen Positionen resultierende Risiko durch den Abschluss exakt spiegel-
bildlicher Positionen mit identischer Falligkeit und Ausgestaltung ab, die jedoch mit einem unterschiedlichen Geschafts-
partner eingegangen werden. Spiegelbildliche Positionen, deren gegenldufige Wertanderungen sich vollstandig
ausgleichen, wurden jeweils zu Bewertungseinheiten zusammengefasst und bilden einen perfekten Mikro-Hedge.

Im Rahmen der Bilanzierung der Bewertungseinheiten wird die sogenannte ,Einfrierungsmethode” angewandt, bei der
die sich ausgleichenden Wertéanderungen der zu einer Bewertungseinheit zusammengefassten Einzelgeschafte nicht
in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst werden (siehe auch Angabe 15).
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IV. Angaben zu den Aktiva

Entwicklung der Aktivposten A., B.I. bis B.IIl. im Geschaftsjahr 2011

Bilanzwerte 31. Dezember 2010 Zugénge

Tsd € % Tsd €

A. Immaterielle Vermdgensgegenstidnde
1. Selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte
und ahnliche Rechte und Werte 23090 1064
2. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und
ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an sonstigen Rechten und

Werten 456 703 448
3. Geleistete Anzahlungen 25962 5514
Summe A. 505 755 7026
B.Il. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 306 562 04 1617
B.Il. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 67017686 794 2051581
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 1236331 1,4 536278
3. Beteiligungen 971468 12 295322
4. Ausleihungen an Beteiligungen 493 887 0,6 —
Summe B.II. 69719372 82,6 2883181
B.III. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 832449 1,0 519225
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 11932321 14,1 23440362
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 300226 03 1164873
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 228111 03 713319
4. Einlagen bei Kreditinstituten 918526 1,1 1587116
5. Andere Kapitalanlagen 159177 02 —
Summe BL.III. 14370810 17,0 27 424 895
Summe B. 84396 744 100,0 30309693

Gesamt 84902 499 30316719
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Umbuchungen Abgénge Zuschreibungen Abschreibungen Netto-Zugang (+) Bilanzwerte 31. Dezember 2011
Netto-Abgang (-)

Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € %
— 20990 — 64 -19990 3100
18629 — — 4427 -25194 431509
-18629 — — — -13115 12 847
— 20990 — 44335 —-58299 447 456

— 656 470 8663 -7232 299330 03

— 916 989 — 385428 749 164 67 766 850 773

— 128339 7731 — 415670 1652001 19

10 545 m — 584 026 —-278170 693 298 08

— — 21564 — 21564 515451 0,6

10545 1045339 29295 969 454 908 228 70627 600 80,6

—-10545 529659 — 25738 —-46717 785732 09

— 23706528 10998 93622 —348 790 11583531 13,2

— 469 726 — — 695 147 995373 1,1

— 275000 2066 — 440 385 668 496 08

— — — — 1587116 2505 642 29

— — — — — 159177 0,2

—10545 24980913 13 064 119360 2327141 16 697 951 19,1

— 26026 908 42 829 1097 477 3228137 87 624 881 100,0

— 26047898 42829 1141812 3169838 88072337




GESCHAFTSBERICHT 2011 | ALLIANZ SE

102 ANHANG

Immaterielle Vermdgensgegenstande

Der Buchwert derimmateriellen Vermégensgegenstande von 447 (506) Mio € ist primar auf das Vertriebsrecht zurtck-
zufuihren, das wir 2009 als Teil der Gegenleistung fir den Verkauf der Dresdner Bank AG an die Commerzbank AG
erhielten. Die Commerzbank AG vermarktet seit September 2010 ausschlieRlich Versicherungsprodukte der Allianz.

Die Forschungs- und Entwicklungskosten der Allianz SE im Jahr 2011 betragen 1 Mio € und entfallen in voller Hohe auf
Entwicklungskosten fir selbstgeschaffene Software.

Zeitwert der Kapitalanlagen

Zum 31. Dezember 2011 belief sich der Zeitwert der Kapitalanlagen auf 98,1 (98,6) Mrd €. Der entsprechende Buchwert
dieser Kapitalanlagen lag bei 91,6 (88,3) Mrd €.

Die Werte verteilen sich wie folgt auf die einzelnen Anlagekategorien:

Bilanzwert Zeitwert Bewertungsreserve

2011 2010 2011 2010 2011 2010

Mrd € Mrd € Mrd € Mrd € Mrd € Mrd €
Grundvermdgen 03 03 0,6 0,6 03 03
Dividendenwerte 69,2 68,8 751 78,6 59 9,8
Inhaberschuldverschreibungen 11,6 119 11,8 12,1 0,2 0,2
Ausleihungen 38 23 39 23 0,1 —
Einlagen bei Kreditinstituten 2,5 09 2,5 09 — —
Depotforderungen aus dem in Riickdeckung
ibernommenen Versicherungsgeschaft 4,0 39 4,0 39 — —
Andere Kapitalanlagen 0,2 0,2 0,2 0,2 — —
Gesamt 91,6 88,3 98,1 98,6 6,5 10,3

B BEWERTUNGSMETHODEN ZUR FESTSETZUNG DER ZEITWERTE

O GRUNDVERMOGEN

Grundstiicke und Gebdude werden nach der DCF-Methode (Discounted Cashflow) bewertet und Neubauten zu den
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten. Der Zeitwert wurde im Geschaftsjahr ermittelt.

O DIVIDENDENWERTE

Borsennotierte Unternehmen werden grundsétzlich zum Bérsenkurs des letzten Handelstages 2011 angesetzt. Nicht
borsennotierte Unternehmen werden zu dem nach der DVFA-Methode berechneten Substanzwert beziehungsweise
bei Erwerb in der jingeren Vergangenheit generell zum Transaktionswert angesetzt.

O INHABERSCHULDVERSCHREIBUNGEN

Diese Posten werden zum Bérsenkurswert des letzten Handelstages 2011 angesetzt oder, sofern der Borsenkurswert
nicht vorhanden ist, zu einem von Maklern oder Kursstellungsdiensten zur Verfiigung gestellten Preis.

O AUSLEIHUNGEN

Ausleihungen werden auf Basis diskontierter Cashflows bewertet. Die relevanten Diskontierungsatze basieren auf
beobachtbaren Marktparametern und berlcksichtigen die verbleibende Laufzeit und Ausfallwahrscheinlichkeit der
Finanzinstrumente.



ANGABEN 2, 3, 4
ANGABEN ZU DEN AKTIVA

O EINLAGEN BEI KREDITINSTITUTEN UND DEPOTFORDERUNGEN AUS DEM IN
RUCKDECKUNG UBERNOMMENEN VERSICHERUNGSGESCHAFT

Bei diesen Posten gab es im Geschaftsjahr keine wesentlichen Unterschiede zwischen dem Buchwert und dem beizu-
legenden Zeitwert.

B ANGABEN GEMASS § 285 NR. 18 HGB ZU KAPITALANLAGEN, DIE UBER
IHREM BEIZULEGENDEN WERT AUSGEWIESEN WERDEN

Bei Ausleihungen an verbundene Unternehmen mit einem Buchwert von 380 Mio € wurden Abschreibungen in Hohe
von 15 Mio € und bei sonstigen Ausleihungen mit einem Buchwert von 475 Mio € Abschreibungen in Héhe von 1 Mio €
vermieden. Es handelt sich hierbei aufgrund unserer Erwartung der Marktentwicklung um eine voraussichtlich voriiber-
gehende Wertminderung. Die Titel sollen bis zur Félligkeit gehalten werden, um eine Rickzahlung zum Nennwert
sicherzustellen.

Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

2011 2010 Verdnderung

Mrd € Mrd € Mrd €
Anteile an verbundenen Unternehmen 67,7 67,0 0,7
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 1,7 12 0,5
Beteiligungen 0,7 1,0 -03
Ausleihungen an Beteiligungen 05 05 —
Gesamt 70,6 69,7 0,9

Der Buchwert der Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen stieg um 0,9 Mrd € auf 70,6 (69,7) Mrd €.

Der Buchwert der Anteile an verbundenen Unternehmen erhohte sich um 0,7 Mrd € aufgrund von Kapitalerhohungen von
persaldo 1,1 Mrd €, die teilweise durch Abschreibungen von 0,4 Mrd € kompensiert wurden.

Der Buchwertzuwachs resultiert im Wesentlichen aus folgenden Transaktionen:

= Die 6sterreichische Holdinggesellschaft Allianz Holding Eins GmbH erhielt 0,6 Mrd € als Kapitalausstattung zum
Zwecke der Finanzierung der Rickzahlung eines konzerninternen Darlehens.

= Die Biindelung der Anteile unserer Tochterunternehmen Allianz Versicherungs-Aktiengesellschaft und Allianz
Private Krankenversicherungs-Aktiengesellschaft in unserer Holding Allianz Deutschland AG fiihrte zur Realisierung
von Bewertungsreserven in Hohe von 0,5 Mrd €, verbunden mit Buchwertabgdangen von 0,2 Mrd € und Buchwert-
zugangen von 0,7 Mrd €.

Abgesehen von den oben beschriebenen Buchwertdnderungen resultierten weitere Zu- und Abgange in Hohe von
jeweils 0,6 Mrd € aus der Reorganisation von Holdingstrukturen in unserem Portfolio an strategischen Beteiligungen
mit einem Nettoeffekt von 0 €.

Ausleihungen an verbundene Unternehmen erhéhten sich um 0,5 Mrd € auf 1,7 (1,2) Mrd €. Dies ist insbesondere
darauf zurtickzufihren, dass wir unserer nordamerikanischen Holdinggesellschaft Allianz of America Inc. ein Darlehen
in Héhe von 0,4 Mrd € zur Finanzierung des Erwerbs von Kapitalanteilen an PIMCO (B-Unit Shares) zur Verfligung
stellten.

Der Buchwert der Position Beteiligungen verringerte sich um 0,3 Mrd € auf 0,7 (1,0) Mrd €, da der Buchwertzuwachs
unserer Anteile an der Commerzbank AG in Hohe von 0,3 Mrd €, der aus unserer Beteiligung an den im Jahr 2011
durchgefiihrten Kapitalerhohungen resultierte, durch Abschreibungen der Commerzbank-Anteile in Hohe von
0,6 Mrd € Uberkompensiert wurde.
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Anteile an Investmentvermdgen

Angaben gemdl3 § 285 Nr. 26 HGB zu Anteilen an Investmentvermdogen:

Bilanzwert Zeitwert  Bewertungsreserve Ausschttung in
2011 2011 2011 2011
Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €
Aktienfonds
Allianz RCM Islamic Global Equity Opportunities 10321 10321 —! —
Tech Alpha Fund 57250 57250 —! =
Allianz RCM Tech Alpha 7296 7627 331 —
Zwischensumme Aktienfonds 74 867 75198 331 —
Rentenfonds
DSP Blackrock India Fund 30447 30447 —! —
PIMCO GIS FX Strategies Inst Acc 25513 27209 1696 —
Allianz PIMCO Global ABS Fund 4784 4784 —! 78
Allianz RE Asia Fonds 582 955 707218 124263 15807
Zwischensumme Rentenfonds 643 699 769 658 125959 15885
Immobilienfonds
German RE Equity 59653 59 653 —1! —
Zwischensumme Immobilienfonds 59653 59 653 — —
Gesamt 778219 904 509 126 290 15885

1| keine Bewertungsreserve per 31. Dezember 2011 aufgrund einer Zu- bzw. Abschreibung auf den Zeitwert

Bei diesen Investmentfonds hélt die Allianz SE jeweils mehr als 10,0 % der Anteile. Die Fondsanteile konnen borsentég-
lich zurickgegeben werden.

Sonstige Forderungen

Die Zunahme der sonstigen Forderungen von 691 Mio € beruht im Wesentlichen auf hoheren Forderungen aus
Dividenden (804 Mio €) und einem Riickgang der Cashpool-Forderungen (131 Mio €).

Andere Vermdgensgegenstande

Diese Position umfasst zum Ende des Geschaftsjahres vor allem im Rahmen von Derivategeschaften geleistete Margin-
zahlungen (€ 118 Mio) und Wahrungsoptionen (€ 12 Mio). Weitere Informationen zu Wéhrungsoptionen befinden sich
unter Angabe 15.

Rechnungsabgrenzungsposten

Diese Position enthélt abgegrenzte Zinsen in Héhe von 192 (185) Mio €, die vorwiegend aus unseren Kapitalanlagen
in Anleihen resultieren, und sonstige Rechnungsabgrenzungsposten in Héhe von 87 (46) Mio €, die das Disagio auf
Darlehensaufnahmen von verbundenen Unternehmen, emittierte Anleihen und nachrangige Verbindlichkeiten
beinhalten.

Gestellte Sicherheiten

Aktivain Hohe von 1,1 (1,4) Mrd € wurden als Sicherheiten fir Verbindlichkeiten gestellt, davon entfallen 1,1 (1,3) Mrd €
auf verbundene Unternehmen.



ANGABEN 5 - 10
ANGABEN ZU DEN AKTIVA, ANGABEN ZU DEN PASSIVA 105

IV. Angaben zu den Passiva

Eigenkapital

............ B GEZEICHNETES KAPITAL

Zum 31. Dezember 2011 betrug das gezeichnete Kapital 1 165 568 000 €. Es verteilt sich auf 455 300 000 vinkulierte
Namensaktien. Dabei handelt es sich um nennwertlose Stlickaktien mit einem rechnerischen Anteil am gezeichneten
Kapital von 2,56 € je Stiick.

............ B GENEHMIGTES KAPITAL

Zum 31. Dezember 2011 bestand ein Genehmigtes Kapital 2010/1 in Hohe von 550 000 000 € (214 843 750 Aktien), das
bis zum 4. Mai 2015 befristet ist. Die Bezugsrechte der Aktionére kénnen im Fall von Kapitalerhéhungen gegen Sach-
einlagen ausgeschlossen werden. Im Fall einer Kapitalerh6hung gegen Bareinlagen kann das Bezugsrecht der Aktionére
fur Spitzenbetrage ausgeschlossen werden sowie wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Borsenpreis nicht
wesentlich unterschreitet und die unter Ausschluss des Bezugsrechts gemaR § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG ausgegebenen
Aktien 10% des Grundkapitals nicht Gberschreiten. Des Weiteren kénnen die Bezugsrechte der Aktionére ausgeschlossen
werden, sofern dies erforderlich ist, um Inhabern mit Wandlungs- oder Optionsrechten beziehungsweise mit
Wandlungspflichten ausgestatteter Anleihen ein Bezugsrecht auf neue Aktien einzurdumen. Insgesamt darf aber das
Bezugsrecht fiir neue Aktien aus dem Genehmigten Kapital 2010/ und dem Bedingten Kapital 2010 nur fiir einen Betrag
von maximal 232 396 800 € (entspricht 20% des Grundkapitals zum Jahresende 2009) ausgeschlossen werden.

Aus einem weiteren genehmigten Kapital (Genehmigtes Kapital 2010/Il) konnen bis zum 4. Mai 2015 Aktien gegen
Bareinlagen ausgegeben werden. Das Bezugsrecht der Aktionare kann ausgeschlossen werden, um die neuen Aktien
an Mitarbeiter der Allianz SE und ihrer Konzerngesellschaften auszugeben. Zum 31. Dezember 2011 belief sich das
Genehmigte Kapital 2010/1l auf 11 416 000 € (4 459 375 Aktien).

Zum 31. Dezember 2011 bestand ein bedingtes Kapital in Hohe von 250 000 000 € (97 656 250 Aktien) (Bedingtes
Kapital 2010). Diese bedingte Kapitalerh6hung wird nur insoweit durchgefhrt, als die Inhaber von Wandlungs- oder
Optionsrechten aus Schuldverschreibungen, welche die Allianz SE oder ihre Tochtergesellschaften aufgrund der
Erméchtigung der Hauptversammlung vom 5. Mai 2010 gegen bar ausgegeben haben, ihre Wandlungs- oder Options-
rechte austiben oder Wandlungspflichten aus solchen Schuldverschreibungen erfillt werden und nicht eigene Aktien
oder Aktien aus genehmigtem Kapital hierfir verwendet werden.

Im Juli 2011 wurde gegen Barzahlung eine nachrangige Wandelanleihe in Héhe von 500 000 000 € begeben, bei der
auch eine Wandlung in Allianz Aktien erfolgen kann. Das Bezugsrecht der Aktiondre auf diese Wandelanleihe wurde
gemals der Ermdchtigung der Hauptversammlung vom 5. Mai 2010 mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausgeschlossen.
Der Ausgabepreis der Wandelanleihe wurde nach anerkannten finanzmathematischen Grundsétzen ermittelt und
unterschreitet den theoretischen Marktwert der Wandelanleihe nicht wesentlich. Zur Sicherung der Anspriiche der
Berechtigten der Wandelanleihe dient das Bedingte Kapital 2010. Bis zum 31.12.2011 hat keine Wandlung von Schuld-
verschreibungen in Aktien stattgefunden.
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B ENTWICKLUNG DER ANZAHL IM UMLAUF BEFINDLICHER AKTIEN

2011 2010
Stand 1. Januar 454500 000 453900 000
Kapitalerhohung fir Mitarbeiteraktienkaufplan 800 000 600 000
Stand 31. Dezember 455 300 000 454500 000
Eigene Aktien, die fiir die Absicherung des AEI / GEI-Programms gehalten werden —-2606 169 —-2606169
Eigene Aktien, die firr vierteljahrliche Mitarbeiteraktienplane gehalten werden — 148387 -226620
Eigene Aktien der Allianz SE —2754556 -2832789
Eigene Aktien, die von verbundenen Unternehmen gehalten werden —-72419 —-118451
Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien zum 31. Dezember 452473 025 451548 760

Im November 2011 wurden 800 000 (600 000) Aktien zu einem Emissionskurs von 65,21 (83,34) € je Aktie begeben
und damit den Mitarbeitern der in- und ausldndischen Allianz Gesellschaften der Bezug von 651 613 (373 380) Mitar-
beiteraktien zu Preisen zwischen 45,65 (58,34) € und 54,34 (69,58) € je Aktie ermdglicht. Die restlichen 148 387
(226 620) Aktien werden weiterhin als eigene Aktien fur die kiinftige Ausgabe von Mitarbeiterbeteiligungspldnen im
Rahmen des Programms fiir 2012 bilanziert. Dies fuhrte zu einer Erhéhung des gezeichneten Kapitals um 2 Mio € und
der Kapitalriicklagen um 50 Mio €. Die Bezugsrechte der Aktiondre fir die neuen Aktien wurden, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats, gemald der Erméachtigung der Hauptversammlung vom 5. Mai 2010 ausgeschlossen.

Alle in den Jahren 2011, 2010 und 2009 ausgegebenen Aktien waren ab Beginn des Ausgabejahres gewinnberechtigt.

B DIVIDENDEN

Der Vorstand wird den Aktionaren auf der Hauptversammlung fiir das Geschaftsjahr 2011 die Ausschiittung einer Divi-
dendevon 4,50 € auf jede gewinnberechtigte Stiickaktie vorschlagen. Fir die Geschaftsjahre 2010 und 2009 wurde eine
Dividende von 4,50 € beziehungsweise 4,10 € auf jede gewinnberechtigte Stlickaktie ausgeschttet.

MW EIGENE AKTIEN

Zum 31. Dezember 2011 hielt die Allianz SE 2 754 556 (2 832 789) eigene Aktien. Hiervon wurden 148 387 (226 620)
Aktien zur Bedienung des Mitarbeiteraktienplanes 2012 vorgehalten, und 2 606 169 (2 606 169) Aktien dienten der
Absicherung von Verpflichtungen aus dem Allianz Equity Incentive Programm (vormals Group Equity Incentive
Programm).

Im vierten Quartal 2011 wurden im Rahmen einer Kapitalerhdhung fir Mitarbeiteraktien 800 000 (600 000) neue Aktien
ausgegeben. Fiir den Mitarbeiteraktienkaufplan der Allianz SE und ihrer Tochterunternehmen wurden im Geschaftsjahr
878233 (623 412) Aktien an Mitarbeiter verkauft. Hiervon stammten 226 620 (250 032) Aktien aus der Kapitalerhéhung
fur Mitarbeiteraktien 2010 und 651 613 (373 380) Aktien aus der Kapitalerhohung fir Mitarbeiteraktien 2011. Die ver-
bleibenden 148 387 (226 620) Aktien aus der Kapitalerhéhung 2011 werden fir den Mitarbeiteraktienkaufplan der
Allianz SE und ihrer Tochterunternehmen im Jahr 2012 verwendet. Insgesamt reduzierte sich die Anzahl eigener Aktien
im Geschaftsjahr 2011 um 78 233 (Zuwachs von 248 422). Dies entspricht 200 276 (635 960) € oder 0,02 % (0,05 %) des
gezeichneten Kapitals.

Zum 31. Dezember 2011 hielten andere Konzernunternehmen 72 419 (118 451) Allianz SE Aktien.
Die eigenen Anteile der Allianz SE und ihrer Tochterunternehmen betragen 7 237 056 € oder 0,62 % am gezeichneten

Kapital.

KAPITALRUCKLAGE

Tsd €
Stand 31. Dezember 2010 27522959
Einstellung aus Kapitalerh6hung 2011 50120
Abgangsgewinne eigene Aktien 820
Optionspramie Wandelanleihe 25975

Stand 31. Dezember 2011 27599874
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GEWINNRUCKLAGEN

31.Dezember  Eigene Anteile den Eigene Anteile Dotierung andere 31. Dezember
2010  rechnerischen Wert Abgangsverluste Gewinnrtcklagen 2011

Ubersteigend
Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €
1. Gesetzliche Riicklage 1229 — — — 1229
2. Andere Gewinnriicklagen 11678181 9010 —3286 53907 11737812
Gesamt 11679410 9010 -3286 53907 11739 041

B AUSSCHUTTUNGSSPERRE

Die anderen Gewinnriicklagen sind in Hohe des vom gezeichneten Kapital abgesetzten rechnerischen Wertes der
eigenen Anteile (7 052 Tsd €) ausschiittungsgesperrt.

Gemals § 268 Absatz 8 HGB sind auch selbst geschaffene immaterielle Vermégensgegenstande im Umfang von
1064 Tsd € zur Ausschittung gesperrt.

Die ausschittungsgesperrten Betrage sind in vollem Umfang durch frei verfiigbare Eigenkapitalteile gedeckt.

Nachrangige Verbindlichkeiten

Die nachrangigen Verbindlichkeiten erhéhten sich 2011 auf 9,1 (6,9) Mrd €. Davon entfallen 6,0 (3,9) Mrd € auf konzern-
interne Verbindlichkeiten, die aus Emissionen nachrangiger Anleihen durch die Allianz Finance Il B.V., Amsterdam,
resultieren. Die Allianz Finance I B.V., Amsterdam, ist ein verbundenes Unternehmen, das den Erl6s aus diesen Emissionen
in der Regel an die Allianz SE in Form konzerninterner Darlehen weiterleitet. Der Anstieg im Jahr 2017 ist in erster Linie
auf die Begebung einer neuen 2,0 Mrd € Nachranganleihe durch die Allianz Finance Il B.V. zurtickzufthren.

Die dariiber hinaus bestehenden externen nachrangigen Verbindlichkeiten in Hohe von 3,1 (3,0) Mrd € resultieren aus
der Emission von Anleihen, die von der Allianz SE direkt begeben wurden. Die leichte Erhohung von 0,1 Mrd € ist auf
Waihrungseffekte zuriickzufthren.

Die Allianz SE garantiert den Gesamtbetrag der durch die Allianz Finance Il B.V. begebenen Anleihen von 7,7 (5,6) Mrd €.

Versicherungstechnische Rickstellungen

Beitrags- Deckungs-  Ruckstellung ~ Ruckstellung  Schwankungs- Sonstige Gesamt

Ubertrage  rickstellung fur noch fur erfolgs- rlickstellung  versicherungs-

nicht unabhangige  und éhnliche technische

abgewickelte  Beitragsriick- Riick- Riick-

Versiche- erstattung stellungen stellungen

rungsfalle

Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €
Feuer- und Sachriickversicherung 176 = 1389 = 352 4 1921
Kraftfahrt 19 — 1089 — 193 4 1305
Leben 25 2086 76 — — 6 2193
Unfall 26 1359 205 100 8 1 1699
Haftpflicht 54 — 1514 — 157 2 1727
Kredit und Kaution 31 — 255 — 308 8 602
Transport und Luftfahrt 23 — 163 — 100 — 286
Rechtsschutz 19 — 99 — 3 1 122
Kranken 6 1 12 — — — 19
Ubrige Zweige 119 — 356 — 177 1 653

Gesamt 498 3446 5158 100 1298 27 10527
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............ B DECKUNGSRUCKSTELLUNG

Die Erhohung der Deckungsriickstellung um 390 Mio € auf 3 446 Mio € resultierte im Wesentlichen aus einem hoheren
Selbstbehalt in der Unfallriickversicherung.

............ B RUCKSTELLUNG FUR NOCH NICHT ABGEWICKELTE VERSICHERUNGSFALLE

Die Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle stieg um 471 Mio € auf 5 158 Mio €. Ursache hierfur
ist vor allem die hohe Belastung durch Naturkatastrophen im asiatisch-pazifischen Raum im Jahr 2011.

............ B SCHWANKUNGSRUCKSTELLUNG UND AHNLICHE RUCKSTELLUNGEN

2011 wurden die Schwankungsrickstellung und &hnliche Rickstellungen um 221 Mio € auf 1 298 Mio € reduziert, da
hauptséchlich die Feuerriickversicherung und die ,Ubrigen Zweige" von einer tiberdurchschnittlich hohen Schaden-
belastung durch Naturkatastrophen betroffen waren.

Andere Ruckstellungen

Rickstellung Verbrauch Ertrag aus der Zufiihrung Aufzinsung Riickstellung
Auflésung
@) @) 6]
31. Dezember 2011 2011 2011 2011 31. Dezember
2010 2011
Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €
Riickstellungen fir Pensionen
und ahnliche Verpflichtungen 3561468 230860 18 117675 245 420 3693 685
Steuerriickstellungen 221965 28113 2143 80 644 = 272353
Sonstige Ruckstellungen
1. Drohende Verluste 404909 79744 4245 305944 -701 626163
2. Ubrige 239 866 154535 10434 194784 418 270099
Gesamt 4428208 493 252 16 840 699 047 245137 4862 300

Die anderen Rickstellungen stiegen insgesamt um 434 Mio €. Zuriickzuftihren war dieser Anstieg vor allem auf eine
Nettozuftihrung fir die Rickstellung fir drohende Verluste von 221 Mio € und eine Nettozufiihrung fir die Pensions-
rickstellung von 132 Mio €. Die Steuerriickstellungen erhéhten sich um 50 Mio €. Dies ist hauptsachlich auf eine Zufiih-
rung der Vorjahresrickstellungen fir Kérperschaftsteuer und Gewerbesteuer zurlckzufihren.

In den Rickstellungen fir drohende Verluste sind Verpflichtungen in Héhe von 344 Mio € gegeniiber der Fireman's
Fund Insurance Co. und 102 Mio € fiir Derivative enthalten.

Die Allianz SE hat Pensionszusagen erteilt, fir die Pensionsrickstellungen gebildet werden. Ein Teil der Pensionszusagen
istim Rahmen eines ,Contractual Trust Arrangements” (Methusalem Trust e.V.) abgesichert. Dieses Treuhandvermdgen
stellt saldierungsféhiges Deckungsvermdogen dar, wobei als beizulegender Zeitwert der Aktivwert beziehungsweise der
Marktwert zugrunde gelegt wird.

Im Jahr 1985 wurden die Pensionsriickstellungen der deutschen Tochtergesellschaften durch eine Ubertragung der
korrespondierenden Vermégensgegenstande bei der Allianz SE zentralisiert. Aus diesem Grund hat die Allianz SE die
gesamtschuldnerische Haftung fir einen Grol3teil dieser alten Pensionszusagen (bernommen. Die deutschen Tochter-
gesellschaften erstatten die Kosten, wahrend die Allianz SE die Zinskosten trégt sowie die Erftllung Gbernommen hat.
Daher werden diese Pensionsverpflichtungen bei der Allianz SE bilanziert.
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Die folgende Tabelle zeigt die Aufteilung dieser Pensionsriickstellungen:

ERFULLUNGSBETRAG DER VERRECHNETEN SCHULDEN

2011 2010

Tsd € Tsd €

Alte Pensionszusagen der deutschen Tochtergesellschaften 4578691 4461039
Pensionszusagen der Allianz SE

alte Pensionszusagen 158 999 152 956

beitragsorientierte Pensionszusage 85292 63991

Entgeltumwandlung 39519 33785

Gesamt 4862501 4711771

Der Erfullungsbetrag wird auf Basis der Projected-Unit-Credit-Methode ermittelt beziehungsweise als Barwert der

erworbenen Anwartschaft ausgewiesen.

2011 2010

% %

Diskontierungszinssatz (veroffentlicht durch die Deutsche Bundesbank) 513 516
Angenommener Rententrend 1,90 1,90
Angenommener Gehaltstrend (inkl. durchschnittlichem Karrieretrend) 3,25 3,25

Abweichend hiervon wird bei der beitragsorientierten Pensionszusage (siehe Beschreibung dieser Zusage im
Vergutungsbericht) der Garantiezins der Pensionszusage von 2,75 % p.a. und die garantierte Rentendynamik von 1% p.a.

zugrunde gelegt.

Als biometrische Rechnungsgrundlagen werden die aktuellen Heubeck-Richttafeln RT2005G verwendet, die bez(glich
der Sterblichkeit, Invalidisierung und Fluktuation an die unternehmensspezifischen Verhdaltnisse angepasst wurden.

Als Pensionierungsalter wird die vertraglich oder gesetzlich vorgesehene Altersgrenze angesetzt.

2011 2010
Tsd € Tsd €
Anschaffungskosten der verrechneten Vermégensgegenstande 322163 235113
Beizulegender Zeitwert der verrechneten Vermdgensgegensténde 322220 235176
Erfllungsbetrag der verrechneten Schulden 4862 501 471177
Nicht ausgewiesener Ruickstellungsbetrag gemal Art. 67 Absatz 2 EGHGB 846 596 915127

Die Allianz SE hat Verpflichtungen ausJubildumsgaben, einem Wertkontenmodell und Altersteilzeitvertragen, die unter

den Ubrigen Rickstellungen ausgewiesen werden.

Die Bewertung dieser Verpflichtungen erfolgt im Wesentlichen analog zu den Pensionszusagen und auf Basis der

gleichen Rechnungsannahmen.

2011 2010
Tsd € Tsd €
Anschaffungskosten der verrechneten Vermégensgegenstande 4348 2875
Beizulegender Zeitwert der verrechneten Vermdgensgegensténde 4366 2913
Erflllungsbetrag der verrechneten Schulden 4892 3257

Dasim Methusalem Trust e.V. fir das Altersteilzeit-Sicherungsguthaben und das Wertkontenmodell reservierte Vermogen
stellt saldierungsfahiges Deckungsvermagen dar, wobei als beizulegender Zeitwert der Aktivwert beziehungsweise der

Marktwert zugrunde gelegt wird.

109
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Falligkeiten der Finanzierungsverbindlichkeiten

Die Restlaufzeiten fiir nachrangige Verbindlichkeiten, Anleihen und sonstige Verbindlichkeiten sind den beiden nach-

folgenden Tabellen zu entnehmen.

RESTLAUFZEITEN ZUM 31. DEZEMBER 2011

Summe  Restlaufzeit Restlaufzeit ~Restlaufzeit Restlaufzeit Restlaufzeit
bis 1Jahr 1-3Jahre 3-5Jahre  5-10Jahre  >10Jahre
Tsd€ Tsd€ Tsd€ Tsd € Tsd € Tsd€
Nachrangige Verbindlichkeiten (B.)
Konzerninterne Weiterreichung von Emissionserldsen aus
konzernexternen Finanzierungen 5934342 234342 — — — 5700000
Nachrangige Anleihen, emittiert von Allianz SE 3125724 85070 — — — 3040654
Zwischensumme 9 060 066 319412 — — — 8740654
Anleihen (konzernintern —F.II.) 6405214 749214 2416000 706000 2275000 259000
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten (F.lII.) 1186461 936 461 250000 — — =
Sonstige Verbindlichkeiten (F.IV.)
Konzerninterne Weiterreichung von Emissionserldsen aus
konzernexternen Finanzierungen 1581787 206 787 — — 1375000 —
Sonstige konzerninterne Verbindlichkeiten' 19122677 14766 766 3155316 590 443 510152 100 000
Zwischensumme sonstige konzerninterne
Verbindlichkeiten 20704464 14973553 3155316 590443 1885152 100 000
Verbindlichkeiten gegentiber Dritten 1090150 1090150 — — — —
Zwischensumme sonstige Verbindlichkeiten 21794614 16063703 3155316 590443 1885152 100 000
Gesamt 38446355 18068790 5821316 1296443 4160152 9099654

1| Zum 31. Dezember 2011 hatten sonstige konzerninterne Verbindlichkeiten in Hohe von 14,8 Mrd € eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr. Davon entfielen 4,3 Mrd € auf Cashpool-
Verbindlichkeiten und 9,7 Mrd € auf konzerninterne Darlehen. Bei Falligkeit werden konzerninterne Darlehen regelméRig durch die Allianz SE prolongiert.

RESTLAUFZEITEN ZUM 31. DEZEMBER 2010

Summe  Restlaufzeit Restlaufzeit  Restlaufzeit Restlaufzeit —Restlaufzeit
bis 1 Jahr 1-3 Jahre 3-5Jahre  5-10Jahre ~ >10Jahre
Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd € Tsd €
Nachrangige Verbindlichkeiten (B.)
Konzerninterne Weiterreichung von Emissionserldsen aus
konzernexternen Finanzierungen 3855232 161770 — — — 3693 462
Nachrangige Anleihe, emittiert von Allianz SE 3075697 84 884 — — — 2990813
Zwischensumme 6930929 246 654 — — — 6684275
Anleihen (konzernintern —F.I.) 6798417 1354417 1949000 1381000 1855000 259000
Verbindlichkeiten gegendiber Kreditinstituten (F.IIl.) 2073106 1023106 1050000 — — —
Sonstige Verbindlichkeiten (F.IV.)
Konzerninterne Weiterreichung von Emissionserldsen aus
konzernexternen Finanzierungen 1706728 331728 — — 1375000 —
Sonstige konzerninterne Verbindlichkeiten' 15986933 11807389 3439450 159942 580 152 —
Zwischensumme sonstige konzerninterne
Verbindlichkeiten 17693661 12139117 3439450 159942 1955152 —
Verbindlichkeiten gegentiber Dritten 1681096 1681096 — — — —
Zwischensumme sonstige Verbindlichkeiten 19374757 13820213 3439450 159942 1955152 —
Gesamt 35177209 16444390 6438450 1540942 3810152 6943275

1| Zum 31. Dezember 2010 hatten sonstige konzerninterne Verbindlichkeiten in Hohe von 11,8 Mrd € eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr. Davon entfielen 2,8 Mrd € auf Cashpool-
Verbindlichkeiten und 8,1 Mrd € auf konzerninterne Darlehen. Bei Falligkeit werden konzerninterne Darlehen regelmaRig durch die Allianz SE prolongiert.

Von den gesamten Finanzierungsverbindlichkeiten sind zum 31. Dezember 2011 Verbindlichkeiten in Hohe von
0,7 Mrd € (0,9 Mrd €) durch die Verpfandung von Vermogensgegenstanden besichert.
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Angaben zu derivativen Finanzinstrumenten

OPTIONEN AUF AKTIEN UND AKTIENINDIZES

Nominal  Beizulegender Wert Buchwert Basiswert Bilanzposition
Gattung Tsd€ Tsd € Tsd€
Gekaufte Kaufoption 132583 6266 6266 Bank Pekao Aktie Aktiva B.III.
Verkaufte Kaufoption 507 831 —-28076 137638 Allianz SE Aktie Passiva F.IV.
Verkaufte Kaufoption 26155 —-2060 12110  The Hartford Aktie Passiva F.IV.

Die Optionen auf Bank Pekao und The Hartford werden aus Griinden des konzerninternen Risikotransfers und der
Ertragssteigerung gehalten.

Optionen europdischen Typs werden nach dem Black-Scholes-Modell und Optionen amerikanischen Typs nach dem
Binomialmodell auf der Basis des Schlusskurses am Bewertungsstichtag bewertet. Die mafsgebliche Zinsstruktur wird
von den Swap-Satzen am Bewertungsstichtag abgeleitet. Die kiinftige Dividendenrendite wird auf der Basis vorliegender
Marktinformationen zum Bewertungsstichtag geschétzt. Die Volatilitdt wird auf der Basis der aktuell gehandelten
impliziten Volatilitat ermittelt, wobei die Restlaufzeit und das Verhaltnis zwischen Austbungspreis und dem Aktienkurs
am Bewertungsstichtag bericksichtigt werden.

TERMINKONTRAKTE AUF AKTIEN UND AKTIENINDIZES SOWIE HEDGE-RSU

Nominal  Beizulegender Wert Buchwert Basiswert Bilanzposition
Gattung Tsd € Tsd € Tsd€
Terminkauf 415506 —-85750 85750 Allianz SE Aktie Passiva D.
Terminverkauf 7759 96 — Tech Alpha Fonds —
Hedge-RSU 198380 —167 429 208 067 Allianz SE Aktie Passiva F.IV.

Terminkdufe auf Allianz SE Aktien und Hedge-RSU sind Positionen, die im Zusammenhang mit der Absicherung der
Allianz Equity Incentive Plane gehalten werden.

Der beizulegende Zeitwert eines Terminkontrakts entspricht der Differenz zwischen dem Schlusskurs des Basiswerts
am Bewertungsstichtag und dem diskontierten Terminpreis. Der Barwert der vor Félligkeit des Terminkontrakts falligen
Dividendenzahlungen wird ebenfalls beriicksichtigt, es sei denn, die Dividenden sind Gegenstand einer Durchleitungs-
vereinbarung. Verbindlichkeiten aus Hedge-RSU, welche die Konzerngesellschaften von der Allianz SE erwerben, um
ihre Verbindlichkeiten aus den Allianz Equity Incentive Planen abzusichern, werden auf der Basis des Schlusskurses der
Allianz Aktie am Bewertungsstichtag abztiglich der Barwertsumme der geschétzten kiinftigen Dividenden berechnet,
die vor Falligkeit der jeweiligen Hedge-RSU féllig werden. Die anwendbaren Diskontsatze werden von interpolierten
Swap-Sétzen abgeleitet.

DEVISEN-TERMINKONTRAKTE

Nominal  Beizulegender Wert Buchwert Basiswert Bilanzposition
Gattung Tsd € Tsd€ Tsd€
Terminkauf 2529384 32 362 710 USD, GBP, CZK, Passiva D.
AUD, CHF, SGD,

NOK, JPY, BRL, HUF,
NZD, SEK, TRL, CAD,
CNY, THB, MYR
Terminverkauf 3018413 —-23619 15946 USD, GBP, CZK, Passiva D.
SGD, AUD, CHF,
NOK, JPY, CAD,
NZD, CNY, MYR

Die Allianz SE schliel3t Terminkdufe und Terminverkéufe in verschiedenen Wahrungen ab, um Waéhrungsrisiken inner-
halb der Allianz SE oder anderer Gesellschaften der Allianz Gruppe zu steuern.

Der beizulegende Wert eines Devisen-Terminkontrakts entspricht der Differenz zwischen dem diskontierten Terminkurs
und dem Devisenkassakurs in Euro, wobei der Euro-Zinssatz zur Abzinsung und der Fremdwahrungs-Zinssatz zur Auf-
zinsung verwendet werden.
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Terminkdufe und Terminverkaufe mit einem Nominalwert von jeweils 1,6 Mrd € und einem beizulegenden Wert von
jeweils 15 Mio € wurden zu Bewertungseinheiten zusammengefasst und mit einem Buchwert von Null angesetzt. In
jedem Einzelfall bilden spiegelbildliche Positionen mit identischer Laufzeit und Ausgestaltung, die mit konzerninternen
und konzernexternen Geschaftspartnern abgeschlossen wurden, jeweils einen perfekten Mikrohedge, da sich ihre
gegenldufigen Wertanderungen vollstandig ausgleichen.

OPTIONEN AUF ANLEIHEN

Nominal  Beizulegender Wert Buchwert Basiswert Bilanzposition
Gattung Tsd€ Tsd€ Tsd €
Verkaufte Verkaufsoption 1348072 -125519 159177 The Hartford Passiva D.
Anleihen
Gekaufte Verkaufsoption 1348072 125519 159177 The Hartford Aktiva B.III.
Anleihen

Optionen auf The Hartford Anleihen werden zur Steuerung der Risikoallokation innerhalb der Allianz Gruppe genutzt.

Diese konzerninternen Optionen werden nach einem Black-Derman-Toy-Modell bewertet, das auf die aktuelle Swap-
Kurve und Swaption-Volatilitdten abgestimmt ist. Da Falligkeit und Ausgestaltung der Kauf- und Verkaufsposition
identisch sind, werden beide Positionen in einer Bewertungseinheit zusammengefasst und zu Anschaffungskosten
bilanziert. Die Wertanderungen der spiegelbildlichen Positionen kompensieren sich vollstandig.

ASIATISCHE OPTIONEN (DURCHSCHNITTSOPTIONEN AUF WAHRUNGEN)

Nominal  Beizulegender Wert Buchwert Basiswert Bilanzposition
Gattung Tsd€ Tsd € Tsd €
Asiatische Verkaufsoptionen 900 000 11668 11668 Usb Aktiva B.III.

Wir setzen Asiatische Verkaufsoptionen auf verschiedene Fremdwahrungen ein, um das operative Konzernergebnis,
soweit es in Fremdwahrung erzielt wird, vor Wechselkursschwankungen gegentiber dem Euro zu schiitzen. Der GroR-
teil dieser Optionen bezieht sich auf den EUR-USD-Wechselkurs.

Diese Asiatischen- oder Durchschnittsoptionen werden nach der analytischen Approximation von Turnbull und
Wakeman bewertet. Malgeblicher Tageskurs fir die Bewertung ist der zum Bewertungstag aufgelaufene arithmetische
Durchschnitt der von der Europdischen Zentralbank téglich festgelegten Umrechnungskurse (ECB-Fixing).

UBERBLICK UBER FINANZINSTRUMENTE

Nominal  Beizulegender Wert Buchwert
Kategorie Position der Allianz SE Tsd € Tsd € Tsd€
Wéhrungsbezogene Geschéfte Fremdwahrungskaufer 2529384 32362 710
Wéhrungsbezogene Geschéfte Fremdwahrungsverkaufer 3918413 -11950 27614
Aktien-/Indexbezogene Geschafte Aktien-/Indexkaufer 548 090 -79484 92015
Aktien-/Indexbezogene Geschafte Aktien-/Indexverkaufer 541745 —30040 149748
Hedge-RSU Aktienverkaufer 198 380 —167 429 208 067
Auf Anleihen bezogene Geschafte Anleihekaufer 1348072 —-125519 159177

Auf Anleihen bezogene Geschafte Anleiheverkaufer 1348072 125519 159177




ANGABEN 15 - 19
ANGABEN ZU DEN PASSIVA, ANGABEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Gebuchte Bruttobeitrage

2011 2010
Tsd € Tsd €
Schaden- und Unfallrtickversicherung 3210449 3495961
Leben- und Krankenruckversicherung 380123 357935
Gesamt 3590572 3853896

Die gebuchten Bruttobeitrage verringerten sich erwartungsgemaf und gingen um 6,9% auf 3,6 (3,9) Mrd € zurtick.
Einer der Grinde hierflr war, dass ein beitragsstarker Quotenriickversicherungsvertrag mit einem anderen Riickver-
sicherer nicht erneuert wurde. AulBerdem entwickelte sich auch das Geschéftsvolumen im externen Geschaft ricklaufig,
vor allem in den Zweigen Kraftfahrt und Extended Coverage. Dies wurde allerdings zum Teil durch ein Wachstum von
7,8% in der Lebensrickversicherung kompensiert.

Technischer Zinsertrag f.e.R.
Die Hohe des Ubertragenen technischen Zinsertrags von der nichtversicherungstechnischen in die versicherungstech-

nische Rechnung wird gemals § 38 RechVersV ermittelt und erhéhte sich um 24 Mio € auf 135 Mio €, da die Allianz SE
einen grolBen Retrozessionsvertrag beendete, der auch die Unfallriickversicherung umfasste.

Abwicklungsergebnis

Im Jahr 2011 wurde in Schaden-Unfall ein Abwicklungsgewinn von 236 (166) Mio € erzielt, der im Wesentlichen auf die
Kredit- und Kautionsriickversicherung sowie Zweige mit kurzen Schadenabwicklungszeiten wie zum Beispiel Feuer-
und Kraftfahrtriickversicherung entfiel.

Veranderung der tbrigen versicherungstechnischen Netto-Rickstellungen

2011 2010
Tsd € Tsd €
Netto-Deckungsruckstellung 20443 47428
Sonstige versicherungstechnische Netto-Rickstellungen 6748 —-7363
Gesamt 27191 40065

Die Veranderung der Netto-Deckungsriickstellung resultierte mageblich aus dem hoheren Selbstbehalt in der Unfall-
rickversicherung. Die sonstigen versicherungstechnischen Netto-Rickstellungen wurden wesentlich von einem
Portfolio-Austritt in der deutschen Kraftfahrtriickversicherung beeinflusst.
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Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb f.e.R.

2011 2010
Tsd € Tsd €
Brutto —951901 -1013092
Anteil der Riickversicherer 57319 144630
Netto —894 582 - 868 462

Der Riickgang der Brutto-Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb wurde zum Teil durch einen hoheren Selbst-
behalt kompensiert.

Ertrage aus Kapitalanlagen

2011 2010
Tsd € Tsd €

a) Ertrage aus Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

davon aus verbundenen Unternehmen: 2 921 743 (2 357 863) Tsd € 2928694 2382612
b) Ertrége aus anderen Kapitalanlagen

davon aus verbundenen Unternehmen: 33 234 (24 111) Tsd €

ba) Ertrdge aus Grundstiicken, grundstiicksgleichen Rechten und Bauten

einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 29498 31788
bb) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen (siehe unten) 587998 483114
Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen 617 496 514902
¢) Ertrage aus Zuschreibungen 42829 59636
d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 646 200 369010
e) Ertrdge aus Gewinnabflhrungsvertragen 1392196 1421498
Gesamt 5627415 4747658
2011 2010
Tsd € Tsd €

bb) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen
Inhaberschuldverschreibungen 329632 279912
Depotforderungen aus dem in Riickdeckung tibernommenen Versicherungsgeschaft 138793 130291
Darlehen an Dritte 30102 14849
Einlagen bei Kreditinstituten 27048 13503
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 22273 18 260
Investmentanteile 16051 8989
Ausleihungen an Beteiligungen 13211 10980
Forderungen aus konzerninternem Cashpool 9101 4381
Aktien 1363 1520
Ubrige 424 429

Gesamt 587998 483114




Aufwendungen fur Kapitalanlagen

ANGABEN 20, 21, 22

ANGABEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

2011 2010
Tsd € Tsd €
a) Aufwendungen fir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen
und sonstige Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen
aa) Zinsaufwendungen (siehe unten) —1346 520 -1115845
ab) Sonstige -92482 —-88903
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen —-1097477 —-715493
¢) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen -122753 —-90530
d) Aufwendungen aus Verlustiibernahme —184 549 —-132631
Gesamt —-2843781 —-2143 402
2011 2010
Tsd € Tsd €
aa) Zinsaufwendungen
Verbindlichkeiten aus konzerninternen Ausleihungen -414383 —281460
Konzerninterne nachrangige Verbindlichkeiten
(konzerninterne Weiterreichung von Emissionserldsen aus konzernexternen Finanzierungen) —291447 -214142
Verbindlichkeiten aus konzerninternen Anleihen —-289263 - 286695
Nachrangige Anleihen, emittiert von Allianz SE —205298 -212026
Verbindlichkeiten aus konzerninternem Cashpool -63923 —24 448
Verbindlichkeiten gegentiber Banken —49008 — 64650
Verbindlichkeiten aus der Emission von Commercial Papers -12971 -13882
Ubrige -20227 18542
Gesamt —-1346520 -1115845

Die Abschreibungen auf Kapitalanlagen enthalten aullerplanmalige Abschreibungen von 3,4 (0,1) Mio € auf Grund-
stlicke, 581 (406) Mio € auf unsere Anteile an der Commerzbank AG und 385 (147) Mio € auf Anteile an verbundenen
Unternehmen.
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Sonstiges nichtversicherungstechnisches Ergebnis

2011 2010
Tsd € Tsd €
Sonstige Ertrage
Wéhrungskursgewinne 472238 440120
Gewinne aus Derivaten 383771 324871
Dienstleistungsertrdge aus der Konzernumlage der Altersvorsorge 167511 107 948"
Sonstige Dienstleistungsertrage gegentiber Konzernunternehmen 82103 87987
Ertrdge aus konzerninternen Geschaften 37138 36730
Ubrige 28 681 6014
Gesamt 1171442 1003 670
2011 2010
Tsd € Tsd €
Sonstige Aufwendungen
Wahrungskursverluste —-517364 —829244
Aufwendungen fir Derivate —-292 996 —-196 498
Zinsen und dhnliche Aufwendungen —251268 —-235569
Aufwendungen fir Finanzgarantien -249119 -78203
Sonstige Personalaufwendungen —209208 -190 162
Dienstleistungsaufwendungen aus der Konzernumlage der Altersvorsorge -167511 —107 948"
Riickstellungen fur drohende Verluste aus Derivategeschéften —102 406 -50358
Sonstige Dienstleistungsaufwendungen gegentiber Konzernunternehmen -82103 - 87987
Altersversorgungsaufwendungen —-23507 -25673
Ubrige —238928 —227 846
Gesamt -2134410 —-2029488

1| Der deutlich niedrigere Betrag fir die Aufwendungen beziehungsweise Ertréage aus der Konzernumlage der Altersvorsorgeaufwendungen im Ceschéftsjahr 2010 resultierte aus einer
Entlastung aufgrund einer Absenkung des Rententrends von 2,0% auf 1,9% pro Jahr.

Die Allianz SE hat eine gesamtschuldnerische Haftung flr einen Grofteil der Pensionszusagen der deutschen Tochter-
gesellschaften ibernommen (siehe Angabe 13). Anfallende Netto-Aufwendungen werden als Dienstleistungsauf-
wendungen aus der Konzernumlage der Altersvorsorge ausgewiesen, da diese gemals Kostenverteilungsvertrag von
den deutschen Tochtergesellschaften erstattet werden und entsprechend zu Dienstleistungsertrdgen in gleicher Héhe
fahren. In den genannten Aufwendungen ist auch der auf 2011 entfallende BilMoG-Umstellungsaufwand in Héhe von
67 Mio € enthalten, der gemé&l} Art. 67 Absatz 1 Satz 1 EGHGB auf bis zu 15 Jahre verteilt wird.

Die sonstigen Ertrage/Aufwendungen enthalten Ertrége in Hohe von 1 Mio € und Aufwendungen in Héhe von 246 Mio €
aus der Aufzinsung von langfristigen Rickstellungen.

Des Weiteren beinhalten die sonstigen Ertrdge/Aufwendungen die folgenden Positionen:

2011
Pensionen und Sonstige
ahnliche Verpflichtungen
Verpflichtungen
Tsd € Tsd €
Ertrag aus dem beizulegenden Zeitwert der verrechneten Vermogensgegenstande 11182 59
Rechnerische Verzinsung des Erfillungsbetrages der verrechneten Schulden —237480 -228
Effekt aus der Anderung des Diskontierungszinssatzes fiir den Erfiillungsbetrag -19122 =5
Netto-Betrag der verrechneten Ertrage und Aufwendungen —-245420 -174
............ W HONORAR FUR DEN ABSCHLUSSPRUFER
2011 2010
Tsd € Tsd €
Abschlussprifung -3252 -3180
Sonstige Bestédtigungs- und Bewertungsleistungen —1493 —1955
Steuerberatungsleistungen -262 -59
Sonstige Leistungen -173 —-625

Gesamt -5180 -5819




ANGABEN 23 - 26
ANGABEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Aulerordentliches Ergebnis

2011 2010
Tsd € Tsd €
AulRerordentliche Ertrdge
Fremdwahrungsbewertung von Riickstellungen — 133780
Abzinsung langfristiger Rickstellungen — 46386
Ubrige — 58
Zwischensumme — 180224
AuRerordentliche Aufwendungen
Umbewertung Pensionsriickstellungen -2318 -2294
Zwischensumme -2318 -2294
Gesamt -2318 177930

Die Erstanwendung der Vorschriften des BilMoG hatte im Geschaftsjahr 2010 eine Reihe einmaliger Effekte zur Folge.
Der Umstellungsaufwand bei den Pensionsriickstellungen wird gemaf Art. 67 Absatz 1 Satz 1 EGHGB auf bis zu 15 Jahre
verteilt. Dies flhrte im Geschéftsjahr 2011 zu einem auRerordentlichen Aufwand von 2 Mio €. Der verbleibende noch
nicht erfasste Riickstellungsbetrag bel&uft sich auf 27 Mio €.

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Als Organtréger ist die Allianz SE aufgrund steuerlicher Organschaften Steuerschuldner fir die bei den Organ-
gesellschaften anfallenden Steuern. Solange die im kérperschaft- und gewerbesteuerlichen Organkreis vorhandenen
Verlustvortrage nicht weitgehend verbraucht sind, fithren die Steuerumlagen bei der Organtragerin Allianz SE im
Ergebnis zu einem Steuerertrag. Dieser betrifft zum weit Gberwiegenden Teil das Ergebnis der normalen Geschéfts-
tatigkeit.

Bei der Ermittlung der abzugrenzenden Steuerbetrdge hat die Gesellschaft die voraussichtlichen kinftigen Steuer-
belastungen saldiert.

In Auslibung des Wahlrechts des § 274 Absatz 1 Satz 2 HGB wird der Giber den Saldierungsbereich hinausgehende
Uberhang aktiver Steuerlatenzen nicht bilanziert. Die umfangreichsten Abweichungen zwischen den handels- und
steuerrechtlichen Wertansatzen ergeben sich bei den Bilanzpositionen Ausleihungen an verbundene Unternehmen,
Schadenriickstellungen und Rickstellungen fir drohende Verluste, die zu aktiven latenten Steuern, sowie bei den
Pensionsrickstellungen, die zu passiven latenten Steuern fihren.

Des Weiteren bestehen noch kérperschafts- und gewerbesteuerliche Verlustvortrége, die den Uberhang der aktiven
latenten Steuern erhéhen.

Die Bewertung der inlandischen Steuerlatenzen erfolgt mit folgenden Steuersatzen:

= Abweichungen bei Wertansatzen 31,0%
= Kérperschaftsteuerliche Verlustvortrage 15,8 %
= Gewerbesteuerliche Verlustvortréage 15,2 %

Bilanzgewinn
2011 2010
Tsd € Tsd €
Jahresiberschuss 2089783 2103809
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 12974 10959
Einstellung in andere Gewinnriicklagen -53907 -69518

Bilanzgewinn 2048 850 2045250
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IV. Sonstige Angaben

Haftungsverhaltnisse, Rechtsstreitigkeiten und sonstige finanzielle Verpflichtungen

B HAFTUNGSVERHALTNISSE

0O GARANTIEN GEGENUBER KONZERNGESELLSCHAFTEN

Die nachfolgend beschriebenen Garantien wurden von der Allianz SE gegenber Konzerngesellschaften sowie — zur
Besicherung von Verbindlichkeiten bestimmter Konzerngesellschaften — gegeniiber Dritten abgegeben. Sie betreffen
potenzielle zukiinftige Ereignisse, deren Eintritt zu einer Verpflichtung fiihren kdnnte. Nach heutigem Erkenntnisstand
halten wir den Eintritt eines Verlustes aus den ausgereichten Garantien fir dul3erst unwahrscheinlich.

= Von der Allianz Finance I B.V. begebene Anleihen in Hohe von 13,1 Mrd €, hiervon 7,7 Mrd € in nachrangiger Form;

= von der Allianz Finance Corporation emittierte Commercial Papers; zum Jahresende waren 0,2 Mrd USD unter dem
Programm ausstehend;

= Garantien zugunsten verschiedener operativer Allianz Gesellschaften in Hohe von 0,5 Mrd €.

Die Allianz SE hat im Zusammenhang mit dem Erwerb von nachrangigen Verbindlichkeiten der The Hartford Financial
Services Group Garantien in Héhe von 1,75 Mrd USD gegenUber Tochtergesellschaften tbernommen.

Garantieerklarungen in Héhe von 1,4 Mrd € wurden aullerdem abgegeben fiir von der Allianz Compania de Seguros y
Reaseguros S.A. abgeschlossene Pensionsversicherungsvertrége.

Die Allianz SE stellt eine Garantie in Héhe von maximal 1,0 Mrd € fir die Verpflichtungen der Allianz Vie aus einem
fondsgebundenen Pensionsvertrag. Zum 31. Dezember 2011 beliefen sich die besicherten Anspriche auf 712 Mio €.

Fir verschiedene Tochtergesellschaften hat die Allianz SE dartiber hinaus Garantien im Gesamtbetrag von 525 Mio €
tbernommen.

Haftungsverhéltnisse bestehen im Rahmen der betrieblichen Altersversorgung aus mittelbaren Zusagen tber die
Allianz Versorgungskasse VVaG (AVK) und den Allianz Pensionsverein e.V. (APV). Fir einen Teil der Pensionszusagen
und Sicherungsguthaben aus Altersteilzeitverpflichtungen deutscher Konzerngesellschaften hat die Allianz SE Garantien
in Hohe von insgesamt 416 Mio € ibernommen.

Unter Berlcksichtigung eines Selbstbehalts bestehen bedingte Verpflichtungen in Hohe von bis zu maximal 263 Mio USD
gegenlber der Fireman’s Fund Insurance Company im Zusammenhang mit bestimmten Versicherungsrickstellungen.

Zur Sicherstellung von Zahlungsverpflichtungen der Allianz Argos 14 GmbH unter einem abgeschlossenen Derivate-
vertrag im Zusammenhang mit den Emissionen von Cat Bonds mit Blue Fin Ltd. hat die Allianz SE eine Garantie zur
Verfligung gestellt.

Die Allianz SE garantiert gegeniber Marsh Inc. die Bonitat bestimmter Tochtergesellschaften. Diese Garantien haben
eine jahrliche Laufzeit und sind betragsmaRig nicht begrenzt.

Zwischen der Allianz Risk Transfer AG und der Allianz SE existiert eine Vereinbarung hinsichtlich einer angestrebten
Mindestkapitalisierung in Form eines Net Worth Maintenance Agreement.

Finanzielle Verpflichtungen ergeben sich aullerdem aus der Zusage von Ausgleichszahlungen an Inhaber von Rechten
aus Stock-Option-Programmen der Allianz France S.A.

Im Zusammenhang mit dem Verkauf von Beteiligungen wurden in Einzelfdllen Garantien zur Reduzierung von Kontra-
hentenrisiken oder flr einzelne Grundlagen der Kaufpreisfestlegung abgegeben.

Es bestehen finanzielle Verpflichtungen der Allianz SE gegeniiber Tochtergesellschaften in Hohe von 54 Mio € im
Zusammenhang mit dem potenziellen Erwerb von Geschéftsanteilen.
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Ferner hat die Allianz SE fir die Verbindlichkeiten mehrerer Tochter- und Beteiligungsgesellschaften eine marktibliche
beziehungsweise aufsichtsrechtlich geforderte, im Umfang nicht bezifferbare Ausfallhaftung tbernommen. Dazu
gehortinsbesondere eine Freistellungserklarung fir die Oldenburgische Landesbank AG und ihre Tochtergesellschaften
gemald § 5 Absatz 10 des Statuts des Einlagensicherungsfonds.

........... O GARANTIEN GEGENUBER DRITTEN

Flr eine Kapitalmarktemission der HT1 Funding GmbH wurde eine bedingte Zahlungsvereinbarung abgeschlossen fir
den Fall, dass die HT1 Funding GmbH den Coupon der Anleihe nicht oder nicht voll bedienen kann. Eine mégliche
Zahlungsverpflichtung der Allianz SE fir das Geschéaftsjahr 2012 und fir die Zukunft kann nicht vorhergesagt werden.

Am 31. Dezember 2011 bestanden sonstige Verpflichtungen aus Garantien und Biirgschaften in Hohe von 39 Mio €. Sie
betreffen potenzielle zukinftige Ereignisse, deren Eintritt zu einer Verpflichtung fihren kénnte. Nach heutigem
Erkenntnisstand halten wir den Eintritt eines Verlustes aus den ausgereichten Garantien und Burgschaften fir sehr
unwahrscheinlich.

........... O GESETZLICHE PFLICHTEN

Gesetzliche Pflichten zur Ubernahme etwaiger Verluste ergeben sich aufgrund von Beherrschungsvertrigen und/oder
Gewinnabfihrungsvertragen mit folgenden Gesellschaften:

= Allianz Alternative Assets Holding GmbH

= Allianz Argos 14 GmbH

= Allianz Asset Management AG (ehemals: Allianz Global Investors AG)
= Allianz Autowelt GmbH

= Allianz Deutschland AG

= Allianz Finanzbeteiligungs GmbH

= Allianz Global Corporate & Specialty AG

= Allianz Investment Management SE

= Allianz Managed Operations & Services SE (ehemals: Allianz Shared Infrastructure Services SE)
= AZ-Arges Vermégensverwaltungsgesellschaft mbH

= IDS GmbH-Analysis and Reporting Services

= META Finanz-Informationssysteme GmbH

Aus Werbevertrdgen resultierten finanzielle Verpflichtungen in Héhe von 62 Mio €.

Resteinzahlungsverpflichtungen fir nicht voll eingezahlte Aktien bestanden am Bilanzstichtag in Héhe von 18 Mio €
gegeniiber verbundenen Unternehmen.

Der Gesamtbetrag der Sicherheitsleistungen gegentber Vermietern betragt 0,3 Mio €.

............ B RECHTSSTREITIGKEITEN

Am 24. Mai 2002 hat die Hauptversammlung der Dresdner Bank AG die Ubertragung der Aktien ihrer Minderheits-
aktiondre auf die Allianz als Hauptaktiondr gegen Gewahrung einer Barabfindung in Héhe von 51,50 € je Aktie beschlossen
(sogenanntes Squeeze-out). Die Hohe der Barabfindung wurde von der Allianz auf der Basis eines Wirtschaftsprifer-
gutachtens festgelegt und ihre Angemessenheit von einem gerichtlich bestellten Prifer bestétigt. Einige der ausge-
schiedenen Minderheitsaktionare haben in einem gerichtlichen Spruchverfahren vor dem Landgericht Frankfurt
beantragt, die angemessene Barabfindung zu bestimmen. Das Management ist der Ansicht, dass die Hohe der Barab-
findung angemessen ist und der Antrag der Minderheitsaktionare keinen Erfolg haben wird. Sollte das Gericht den
Betrag der Barabfindung héher festsetzen, wirkt sich diese Erhéhung auf alle rund 16 Mio an die Allianz tbertragenen
Aktien aus.
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............ B SONSTIGE EVENTUALVERBINDLICHKEITEN

Gemadls § 5 Absatz 10 des Gesellschaftsvertrags des Einlagensicherungsfonds hat sich die Allianz SE verpflichtet, den
Bundesverband deutscher Banken e.V. von etwaigen Verlusten freizustellen, die durch Malnahmen zugunsten der
Oldenburgischen Landesbank AG, der Minsterlandischen Bank Thie & Co. KG und des Bankhauses

W. Fortmann & Sohne KG entstehen.

Mit dem Wirksamwerden der Verdulerung der Dresdner Bank AG am 12. Januar 2009 hat der Allianz Konzern die im
Jahr 2001 abgegebene Freistellungserklarung zugunsten des Bundesverbandes deutscher Banken e.V. im Hinblick auf
die Dresdner Bank AG widerrufen. Damit gilt die Freistellung nur noch fir HilfsmaRnahmen, die auf Tatsachen beruhen,

welche zum Zeitpunkt des Widerrufs bereits bestanden.

Angaben zu den Organmitgliedern

Alle derzeitigen und im Geschaftsjahr oder spater ausgeschiedenen Mitglieder des Aufsichtsrats sowie die derzeitigen
und im Geschéftsjahr oder spater ausgeschiedenen Mitglieder des Vorstands sind auf Seite 8 und 9 angegeben. lhre

Mitgliedschaften in Aufsichtsraten und anderen Kontrollgremien sind auf den Seiten 122 bis 124 angegeben.

Bezlige des Vorstands!

Am 31.Dezember 2011 setzte sich der Vorstand aus neun aktiven Mitgliedern zusammen. Die nachstehend aufgefiihrten

Aufwendungen beinhalten alle aktiven Vorstandsmitglieder in dem jeweiligen Jahr.

Die Vergltung des Vorstands umfasst fixe und variable Vergiitungsbestandteile.

Die variable Vergltung besteht aus einem jahrlichen Bonus (kurzfristig), einem Drei-Jahres-Bonus (mittelfristig) und
einer aktienbezogenen Vergltung (langfristig). Die aktienbezogene Vergltung bestand im Jahr 2011 aus

732982(117 818%) virtuellen Aktien (Restricted Stock Units, RSU).

2010

Tsd €

Grundvergiitung -6835
Jahrlicher Bonus -9109
Nebenleistungen —-453
Grundvergitung, jahrlicher Bonus und Nebenleistungen gesamt -16397
Wert der RSU zum Zeitpunkt der Gewahrung*® -9269
Aktienbezogene Vergiitung -9269
Sonstige® —
Gesamt —25666

Die Gesamtvergltung des Vorstands der Allianz SE fiir 2011 (ohne die vorldufige Riickstellung fir den Drei-Jahres-

Bonus) betragt 21 778 (25 666) Tsd €.

............ B AKTIENBEZOGENE VERGUTUNG

Auf Basis des zum 1. Januar 2010 eingeftihrten Vergltungssystems werden ausschlieRlich RSU zugeteilt. Der Zeitwert

der im Geschéftsjahr 2011 gewéhrten RSU betrug 6 361 (9 269) Tsd €.

1| Weitere Informationen zu den Bezligen des Vorstands finden Sie ab Seite 68.

2| Der anzusetzende Wert einer RSU steht erst nach dem Testat durch die Wirtschaftspriifungsgesellschaft fest. Die ausgewiesenen Stiicke basieren auf einer bestmaglichen Schétzung.

3| Die Angaben fur die aktienbezogene Vergtitung im Geschéftsbericht 2010 basierten auf bestmaéglichen Schéatzungen. Der hier genannte Wert zeigt den aktuellen Wert zum Zeitpunkt der Zuteilung

(10.Marz 2011). Der hier ausgewiesene Wert fiir das Jahr 2010 weicht daher von dem genannten Wert im Geschaftsbericht 2010 ab.
4

in Hohe des jahrlichen Bonus 2011.
5

Barzahlung in Hohe des anteiligen jéhrlichen Bonus 2011.
6

beinhaltet.

Dr. Paul Achleitner wird zum 31. Mai 2012 aus dem Vorstand der Allianz SE ausscheiden. Er erhélt anstelle der aktienbezogenen Vergiitung in Form von RSU fiir das Ceschéftsjahr 2011 eine Barzahlung
Enrico Cucchiani ist zum 21. Dezember 2011 aus dem Vorstand der Allianz SE ausgeschieden. Er erhalt anstelle der aktienbezogenen Vergiitung in Form von RSU fir das Geschéftsjahr 2011 eine anteilige

Dr. Paul Achleitner erhélt entsprechend seinem Dienstvertrag nach Mandatsbeendigung ein Ubergangsgeld in Hohe von 1027, 5 Tsd €. Dieser Betrag ist in der Gesamtvergtitung 2011 entsprechend
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............ M LEISTUNGEN AN AUSGESCHIEDENE VORSTANDSMITGLIEDER

Fur ausgeschiedene Vorstandsmitglieder beziehungsweise ihre Hinterbliebenen wurden im Berichtsjahr 2011 Vergu-
tungen und andere Versorgungsleistungen von 6 (6) Mio € ausbezahlt.

Die Pensionsverpflichtungen fir ehemalige Vorstandsmitglieder beziehungsweise deren Hinterbliebene stellen sich

wie folgt dar:

2011 2010

Tsd € Tsd€
Anschaffungskosten der verrechneten Vermogensgegenstande 53 862 42 366
Beizulegender Zeitwert der verrechneten Vermdgensgegenstande 53 862 42 366
Erflllungsbetrag der verrechneten Schulden 65511 50 664
Nicht ausgewiesener Rickstellungsbetrag gemald Art. 67 Absatz 2 EGHGB 9950 9522
Pensionsrickstellung/Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermégensverrechnung 1699 -1224

Als beizulegender Zeitwert der verrechneten Vermdgensgegenstande wird der Aktivwert der Riickdeckungsversiche-
rungen zugrunde gelegt.

Aufsichtsratsvergltung'

2011 2010

Tsd € % Tsd € %
Fixe Vergutung 1400 69,7 700 478
Variable Vergiitung — — 336 23,0
Ausschussvergiitung 560 279 461 315
Kappung — — —-67 -45
Sitzungsgeld 49 24 33 2,2
Gesamt 2009 100,0 1463 100,0

Durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter

Ohne Vorstandsmitglieder, Auszubildende, Praktikanten und Arbeitnehmer in der passiven Phase der Altersteilzeit, in
der Elternzeit oder im Grundwehr-/Zivildienst.

2011 2010
Innendienst-Vollzeitmitarbeiter 1214 1156
Innendienst-Teilzeitmitarbeiter 180 162
Gesamt 1394 1318

Personalaufwendungen

2011 2010

Tsd € Tsd €
1. Léhne und Gehalter —230742 —228653
2. Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Unterstiitzung -16092 -15526
3. Aufwendungen fir Altersversorgung -20828 —-22728
Gesamt —267 662 —266 907

1| Weitere Informationen zur Aufsichtsratsvergttung finden Sie ab Seite 82.
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Mandate der Aufsichtsratsmitglieder

DR. HENNING SCHULTE-NOELLE
Vorsitzender

Ehem. Vorsitzender des Vorstands, Allianz AG
Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inlandischen Aufsichtsraten und SE-Verwaltungsréten
E.ONAG

DR. WULF BERNOTAT

Ehem. Vorsitzender des Vorstands, E.ON AG
Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inldndischen Aufsichtsraten und SE-Verwaltungsréten
Bertelsmann AG

Deutsche Telekom AG

METRO AG

JEAN-JACQUES CETTE

Vorsitzender des Konzernbetriebsrates, Allianz France S.A.

Mitgliedschaft in vergleichbaren' Kontrollgremien
Konzernmandate
Allianz France S.A.

DR. GERHARD CROMME

Stv. Vorsitzender

Vorsitzender des Aufsichtsrats, ThyssenKrupp AG
Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inlandischen Aufsichtsraten und SE-Verwaltungsréten
Axel Springer AG

Siemens AG (Vorsitzender)

ThyssenKrupp AG (Vorsitzender)

Mitgliedschaft in vergleichbaren' Kontrollgremien
Compagnie de Saint-Gobain S. A.

GODFREY ROBERT HAYWARD
Angestellter, Allianz Insurance plc

FRANZ HEISS

Angestellter, Allianz Beratungs- und Vertriebs-AG
Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inlandischen Aufsichtsraten und SE-Verwaltungsréten
Konzernmandate

Allianz Deutschland AG

PROF. DR. RENATE KOCHER
Geschéftsfahrerin, Institut fur Demoskopie Allensbach
Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inlandischen Aufsichtsraten und SE-Verwaltungsréten
BMW AG

Infineon Technologies AG

Robert-Bosch GmbH | ab 30. Marz 2012

PETER KOSSUBEK
Angestellter, Allianz Deutschland AG

IGOR LANDAU

Mitglied des Verwaltungsrats, Sanofi-Aventis S.A.
Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inldndischen Aufsichtsraten und SE-Verwaltungsréten
adidas AG (Vorsitzender)

Mitgliedschaft in vergleichbaren' Kontrollgremien
HSBC France
Sanofi-Aventis S.A.

JORG REINBRECHT

Gewerkschaftssekretar, ver.di Bezirk Hannover
Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inlandischen Aufsichtsraten und SE-Verwaltungsréten
Konzernmandate

Allianz Deutschland AG

PETER DENIS SUTHERLAND
Vorsitzender, Goldman Sachs International
Mitgliedschaft in vergleichbaren' Kontrollgremien
BW Group Ltd.

Goldman Sachs International (Vorsitzender)

Kog Holding A.S.

ROLF ZIMMERMANN
Stv. Vorsitzender
Angestellter, Allianz Deutschland AG

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



Mandate der Vorstandsmitglieder

MICHAEL DIEKMANN

Chairman of the Board of Management
Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inlandischen Aufsichtsraten und SE-Verwaltungsréten
BASF SE (Stv. Vorsitzender)

Linde AG (Stv. Vorsitzender)

Siemens AG

Konzernmandate

Allianz Deutschland AG

Allianz Asset Management AG (Vorsitzender)
(ehemals Allianz Global Investors AG)

Mitgliedschaft in vergleichbaren' Kontrollgremien
Konzernmandate

Allianz France S.A. (Vizeprésident)

Allianz S.p.A.

DR. PAUL ACHLEITNER |bis31.Mai2012
Finance

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inldndischen Aufsichtsréten und SE-Verwaltungsréten
Bayer AG

Daimler AG

RWEAG

Konzernmandate

Allianz Asset Management AG

(ehemals Allianz Global Investors AG)

Allianz Investment Management SE (Vorsitzender)

OLIVER BATE

Controlling, Reporting, Risk (und Investor Relations | ab 1.Juni 2012)

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inldndischen Aufsichtsrdten und SE-Verwaltungsréten
Konzernmandate

Allianz Global Corporate & Specialty AG (Stv. Vorsitzender)

Allianz Asset Management AG
(ehemals Allianz Global Investors AG)
Allianz Investment Management SE (Stv. Vorsitzender)

MANUEL BAUER

Insurance Growth Markets

Mitgliedschaft in vergleichbaren' Kontrollgremien
Bajaj Allianz General Insurance Company Limited
Bajaj Allianz Life Insurance Company Limited
Zagrebacka Banka

Konzernmandate

Allianz Hungaria Biztosito Zrt. (Vorsitzender)
Allianz-Slovenska poist‘ovna a.s. (Vorsitzender)
Allianz Tiriac Asigurari SA (Vorsitzender)
0ISCIC Allianz (Vorsitzender)

TU Allianz Polska S.A. (Vorsitzender)

TU Allianz Zycie Polska S.A. (Vorsitzender)

SONSTIGE ANGABEN

GARY BHOJWANI |seit1.Januar 2012
Insurance USA

Mitgliedschaft in vergleichbaren' Kontrollgremien
Allina Hospitals & Clinics

Konzernmandate

Allianz Life Insurance Company of North America
((Vorsitzender) | seit 1.Januar 2012)

Allianz of America, Inc (Vorsitzender) | seit 1.Januar 2012
Fireman’s Fund Insurance Company

(Vorsitzender) | seit 15. Februar 2012

CLEMENT BOOTH

Global Insurance Lines & Anglo Markets
Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden

inldndischen Aufsichtsréten und SE-Verwaltungsréten
Konzernmandate

Allianz Global Corporate & Specialty AG (Vorsitzender)

Mitgliedschaft in vergleichbaren' Kontrollgremien
Konzernmandate

Allianz Australia Limited

Allianz Holdings plc (Vorsitzender)

Allianz Insurance plc (Vorsitzender)

Allianz Irish Life Holdings plc

Allianz UK Ltd (Vorsitzender)

Euler Hermes S.A. (Vorsitzender)

ENRICO CUCCHIANI |bis21.Dezember 2011
Insurance Europe (& South America)

Mitgliedschaft in vergleichbaren' Kontrollgremien
Pirelli & C. S.p.A. | bis 16. Dezember 2011

Unicredit S.p.A. | bis 16. Dezember 2011

Konzernmandate

Allianz Compariia de Seguros y Reaseguros S.A.

Barcelona (Stv. Vorsitzender) | bis 15. Dezember 2011

Allianz Hayat ve Emeklilik A.S. (Stv. Vorsitzender)

bis 15. Dezember 2011

Allianz Sigorta P&C A.S. (Stv. Vorsitzender) | bis 15. Dezember 2011
Allianz S.p.A. (Vorsitzender) | bis 22. Dezember 2011

Companhia de Seguros Allianz Portugal S.A. | bis 15. Dezember 2011

DR. JOACHIM FABER |bis31.Dezember 2011
Asset Management (Worldwide)

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inldndischen Aufsichtsréten und SE-Verwaltungsréten
Deutsche Bérse AG

Mitgliedschaft in vergleichbaren' Kontrollgremien
Konzernmandate

Allianz France S.A.

Allianz S.p.A.

1| Mandate in anderen Kontrollgremien sehen wir dann als , vergleichbar” an, wenn das Unternehmen bérsennotiert ist oder mehr als 500 Mitarbeiter hat.
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DR. HELGA JUNG |seit 1.Januar 2012

Insurance Iberia & Latin America, Legal & Compliance, M&A
Mitgliedschaft in vergleichbaren' Kontrollgremien
UnicreditS. p. A. | seit 31. Januar 2012

DR. CHRISTOF MASCHER

Operations

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden

inlandischen Aufsichtsraten und SE-Verwaltungsréten
Konzernmandate

Allianz Managed Operations and Services SE (Vorsitzender)

Mitgliedschaft in vergleichbaren' Kontrollgremien
Konzernmandate
Allianz Global Assistance SAS (Vorsitzender)

JAY RALPH

Insurance NAFTA Markets | bis 31. Dezember 2011
Asset Management (Worldwide) | seit 1.Januar 2012
Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inlandischen Aufsichtsraten und SE-Verwaltungsréten
Konzernmandate

Allianz Global Corporate & Specialty AG

Mitgliedschaft in vergleichbaren' Kontrollgremien
Konzernmandate

Allianz Life Insurance Company of North America
(Vorsitzender) | bis 31. Dezember 2011

Allianz of America Corporation (Vorsitzender)

bis 16. Februar 2012

Allianz of America, Inc. | bis 16. Februar 2012
((Vorsitzender) | bis 31. Dezember 2011)
Fireman's Fund Insurance Company (Vorsitzender)
bis 15. Februar 2012

DR. DIETER WEMMER |[seit 1.Januar 2012
Insurance Western & Southern Europe
Mitgliedschaft in vergleichbaren' Kontrollgremien
Konzernmandate

Allianz S.p.A.

DR. WERNER ZEDELIUS

Insurance German Speaking Countries, Human Resources
Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden

inlandischen Aufsichtsraten und SE-Verwaltungsréten
Konzernmandate

Allianz Deutschland AG (Vorsitzender)

Mitgliedschaft in vergleichbaren' Kontrollgremien
Konzernmandate

Allianz Elementar Lebensversicherungs-AG (Vorsitzender)
Allianz Elementar Versicherungs-AG (Vorsitzender)
Allianz Investmentbank AG (stv. Vorsitzender)

Allianz Suisse Lebensversicherungs-Gesellschaft AG
Allianz Suisse Versicherungs-Gesellschaft AG

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



Mitteilungen gemal? § 21 Absatz 1 WpHG

Die Gesellschaft hat die folgenden Mitteilungen geméls § 21 Absatz T WpHG erhalten:

SONSTIGE ANGABEN

Sitz +=Uber- Melde- Datum Stimm- Anzahl der Zurechnung gemal}
schreitung  schwelle rechts- Stimm- §22 WpHG
—=Unter- anteil rechte
schreitung
Gesellschaftsname % %
BlackRock Inc. New York , USA - 29. Mérz 496 22527683 §22Absatz1Satz1Nr.6i.V.m. Satz
2011 2 WpHG
BlackRock Financial New York, USA - 5 29. Marz 4,78 21736508 §22Absatz1Satz1Nr.6i.V.m.Satz
Management Inc. 2011 2 WpHG
BlackRock Holdco 2 Inc. Wilmington, - 5 29. Mérz 478 21736508 §22Absatz 1Satz1Nr.6i.V.m. Satz
USA 2011 2 WpHG
BlackRock Inc. New York , USA + 5 13. April 503 22861621 §22Absatz1Satz1Nr.6i.V.m.Satz
2011 2 WpHG
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Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat der Allianz SE haben am 14. Dezember 2011 die Entsprechenserklarung zum Deutschen
Corporate Governance Kodex nach § 161 AktG abgegeben und auf der Website der Gesellschaft unter
WWW.ALLIANZ.CcOM/CG dauerhaft zuganglich gemacht.

Minchen, den 20. Februar 2012

Allianz SE
Der Vorstand

M b q/a?/@@ O Sn


www.allianz.com/cg
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IV. Aufstellung des Anteilsbesitzes der Allianz SE, Miinchen zum
31. Dezember 2011 gemal? § 285 Nr. 11 HGB in Verbindung mit
& 286 Absatz 3 Nr. 1 HCB

Anteil'  Eigenkapital Jahres- Anteil'  Eigenkapital Jahres-
ergebnis ergebnis
% Tsd € Tsd € % Tsd € Tsd €
W INLANDISCHE UNTERNEHMEN OLB-Beteiligungsgesellschaft mbH, Oldenburg 9838 91723 4395
VERBUNDENE UNTERNEHMEN Oldenburgische Landesbank Aktiengesellschaft, Oldenburg 896 546 837 1551
ACP Vermégensverwaltung GmbH & Co. KG Nr. 4, Miinchen 100,0 31002 55100 PIMCO Deutschland GmbH, Minchen 100,0 17026 4
ACP Vermégensverwaltung GmbH & Co. KG Nr. 4a, Miinchen 100,0 5970 -33993 Selecta Deutschland GmbH, Eschborn 1000 8911 ~389%
ACP Vermégensverwaltung GmbH & Co. KG Nr. 4c, Miinchen 100,0 107 546 306 Selecta Holding GmbH, Eschborn 100,0 12454 —-598
ACP Vermagensverwaltung GmbH & Co. KG Nr. 4d, Miinchen 1000 215708 -208 Signa 12 Verwaltungs GmbH, Disseldorf 949 5240 =11
ADEUS Aktienregister-Service-GmbH, Frankfurt am Main 796 7520 1571 Spherion Beteiligung GmbH & Co. KG, Stuttgart 94,9 5123 -22
ADIG Fondsvertrieb GmbH, Miinchen 100,02 6089 0 Spherion Objekt GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,0 99084 2732
Alida Grundstiicksgesellschaft mbH & Co. KG, Hamburg 55,0 95122 -8852 Windpark Berge-Kleeste GmbH & Co. KG, Haar 100,0 17842 1397
Allianz Alternative Assets Holding GmbH, Miinchen 100,02 14469 0 Windpark Bttel GmbH & Co. KG,, Sehestedt 100,0 35762 2357
Allianz AZL Vermégensverwaltung GmbH & Co. KG, Miinchen 100,0 419860 17179 Windpark Emmendorf GmbH & Co. KG, Emmendorf 100,0 5654 773
Allianz Beratungs- und Vertriebs-AG, Miinchen 100,02 11735 0 Windpark Halenbeck GmbH & Co. KG, Husum 100,0 31873 2397
Allianz Capital Partners Verwaltungs GmbH, Miinchen 100,0 261774 6569 Windpark Kesfeld - Heckhuscheid GmbH & Co. KG, Pinneberg 100,0 30149 50
Allianz Deutschland AG, Miinchen 100,0? 8494341 0 Windpark Kirf GmbH & Co. KG, Pinneberg 100,0 8644 396
Allianz Finanzbeteiligungs GmbH, Minchen 100,02 863178 0 Windpark Kittlitz KG GmbH & Co. KG, Husum 100,0 12689 916
Allianz Global Corporate & Specialty AG, Miinchen 100,023 1153391 0 Windpark Prottlin GmbH & Co. KG, Sehestedt 100,0 23958 1940
Allianz Global Investors AG, Miinchen 100,02 3461258 0 Windpark Quitzow GmbH & Co. KG, Sehestedt 100,0 22364 1742
Allianz Global Investors Asia Pacific GmbH, Miinchen 100,02 101 900 0 Windpark Redekin GmbH & Co. KG, Genthin 100,0 36596 1896
Allianz Global Investors Europe GmbH, Miinchen 100,02 21925 0 Windpark Schénwalde GmbH & Co. KG, Potsdam 100,0 26572 1
Allianz Global Investors Europe Holding GmbH, Miinchen 100,0? 3075543 0 Windpark Waltersdorf GmbH & Co. KG Renditefonds, Bremen 100,0 15325 874
Allianz Global Investors Kapitalanlagegesellschaft mbH, Frankfurt am Main 100,02 380254 0 Windpark Werder Zinndorf GmbH & Co. KG, Sehestedt 100,0 37270 2828
Allianz Handwerker Services GmbH, Manchen 95,0 29138 6781
Allianz Investment Management SE, Miinchen 100,0% 9882 0 ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN
Allianz Leben Private Equity Fonds 1998 GmbH, Miinchen 100,0 192364 10765 AV Packaging GmbH, Miinchen 510 8961 15
Allianz Leben Private Equity Fonds 2001 GmbH, Minchen 1000 1313278 16608 Fondsdepot Bank GmbH, Hof 49,0 42410 901
Allianz Leben Private Equity Fonds 2008 GmbH, Miinchen 100,0 33261 -1262 Scandferries Holding GmbH, Hamburg 47,7 233859 89331
Allianz Leben Private Equity Fonds Plus GmbH, Miinchen 100,0 13803 2329
Allianz Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft, Stuttgart 100,0 1759344 530000 SONSTIGE ANTEILE
Allianz Managed Operations & Services SE, Miinchen 100,0% 190297 0 ZWISCHEN 5 UND 20 % STIMMRECHTSANTEIL
Allianz of Asia-Pacific and Africa GmbH, Miinchen 1000 68960 6219 EXTREMUS VERSICHERUNGS-AG, Kéin 160
Allianz Pensionsfonds Aktiengesellschaft, Stuttgart 100,0 47630 705 Heidelberger Druckmaschinen AG, Heidelberg 132
Allianz Pensionskasse Aktiengesellschaft, Stuttgart 100,0 208 694 9500 Marschollek, Lautenschlager u. Partner AG, Wiesloch 89
Allianz Private Equity GmbH, Miinchen 1000 111140 ~11766 Sana Kiiniken AG, Miinchen 138
Allianz Private Krankenversicherungs-Aktiengesellschaft, Miinchen 100,02 326227 0 .
Allianz Renewable Energy Subholding GmbH & Co. KG, Haar 100,0 34789 586 B AUSLANDISCHE UNTERNEHMEN
Allianz Taunusanlage GbR, Stuttgart 99,5 218 409 5930 VERBUNDENE UNTERNEHMEN
Allianz Versicherungs-Aktiengesellschaft, Miinchen 100,02 2533482 17145 Aero-Fonte S.r.l, Catania 100,0 8529 489
AllSecur Deutschland AG, Miinchen 100,02 44831 0 AGA Assistance Australia Pty Ltd., Toowong 100,0 9575 974
AUG. PRIEN Immobilien PE Verwaltung BrahmsQuartier GmbH, Stuttgart 949 6372 -23 AGCS Marine Insurance Company, Chicago, IL 100,0 77814 -12336
AZ-Argos 44 Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, Minchen 100,0 63130 —12037 AGF Benelux S.A, Luxemburg 100,0 654075 -29334
AZ-Argos 50 Vermagensverwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, Miinchen 100,0 152517 1 AGF Holdings (UK) Limited, Guildford 100,0 49580 -13932
AZ-Argos 51 Vermagensverwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, Miinchen 100,0 145732 8421 AGF Insurance Limited, Guildford 100,0 156 139 —8749
AZ-Argos 57 Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, Minchen 100,0 223821 -8 AGF Inversiones S.A., Buenos Aires 100,0 13246 2900
AZ-Argos 58 Vermagensverwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, Miinchen 1000 49227 -5 AGF RAS Holding BV, Amsterdam 1000 2068650 571582
AZ-GARI Vermégensverwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, Miinchen 100,0 44529 -239 Agricola Underwriting Pty Ltd, Melbourne 100,0 7506 2439
AZLAINr. 1 GmbH, Mtinchen 100,0 37811 0 Allegiance Marketing Group LLC, North Palm Beach, FL 100,0 27105 630
AZL PENr. 1 GmbH, Miinchen 100,0 177192 9075 Allianz (UK) Limited, Guildford 100,0 488573 77445
AZ-SGD Private Equity Fonds GmbH, Miinchen 100,0 292242 6891 Allianz Africa, Paris 100,0 43473 2804
Bankhaus W. Fortmann & Séhne KG, Oldenburg 100,0 8795 279 Allianz Africa S.A., Paris 100,0 21878 4709
Brahms Beteiligungs GmbH & Co. KG, Stuttgart 949 6060 -10 Allianz Alapkezeld Zrt, Budapest 100,0 6502 3414
BrahmsQ Objekt GmbH & Co. KG, Hamburg 95,0 99503 3117 Allianz Alp Sp. z oo, Warschau 100,0 21146 847
Burgel Wirtschaftsinformationen GmbH & Co. KG, Hamburg 50,12 22583 6307 Allianz Annuity Company of Missouri, Clayton, MO 100,0 281331 60073
Dealis Fund Operations GmbH, Miinchen 50,1 20756 1622 Allianz Argentina Compania de Seguros Generales S.A., Buenos Aires 100,0 34404 11909
Deutsche Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft, Berlin 100,02 44991 0 Allianz Asset Management of America Holdings Inc., Dover, DE 100,0 5556 1125
Euler Hermes Forderungsmanagement GmbH, Hamburg 100,0 29084 5168 Allianz Asset Management of America L.P, Dover, DE 100,0 1138197 1486343
Euler Hermes Kreditversicherungs-Aktiengesellschaft, Hamburg 100,0 253236 151884 Allianz Asset Management of America LLC, Dover, DE 100,0 5125898 1752156
Grundstiicksgesellschaft der Vereinten Versicherungen mbH, Minchen 100,03 6136 -21 Allianz Asset Management U.S. Holding II LLC, Dover, DE 100,0 220522 71292
Jota-Vermégensverwaltungsgesellschaft mbH, Minchen 100,02 3098109 0 Allianz Australia Insurance Limited, Sydney 100,0 1457906 189 865
manroland AG, Offenbach 100,0°4 148 289 ~179129 Allianz Australia Life Insurance Limited, Sydney 100,0 36513 7574
manroland Vertrieb und Service GmbH, Miihlheim am Main 100,0% 5155 0 Allianz Australia Limited, Sydney 100,0 1274948 182625
Miuinsterlandische Bank Thie & Co. KG, Miinster 100,0 7802 602 Allianz Bank Bulgaria JSC, Sofia 99,9° 76974 1905
Objekt Burchardplatz GmbH & Co. KG, Stuttgart 1000 109581 2876 Allianz Bank Financial Advisors S.p.A, Mailand 1000 147236 748

1| Berechnung berticksichtigt die von abhangigen Unternehmen gehaltenen Anteile vollstandig, auch wenn der Anteil an diesem abhéngigen Unternehmen unter 100% liegt.
2| Ergebnisabfihrungsvertrag

3| geméR Jahresabschluss 2010

4| inlnsolvenz
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Anteil'  Eigenkapital Jahres- Anteil'  Eigenkapital Jahres-
ergebnis ergebnis
% Tsd € Tsd € % Tsd € Tsd €
Allianz Banque S.A., La Défense 100,0 152 070 —11497 Allianz México S.A. Compariia de Seguros, SA, Mexiko (Stadt) 100,0 85195 1797
Allianz Belgium S.A.,, Brussel 100,0 756 455 43241 Allianz Nederland Asset Management B.V., Nieuwegein 100,0 47106 3467
Allianz Biznes Sp. z 0.0., Warschau 100,0 6919 412 Allianz Nederland Groep N.V., Rotterdam 100,0 669 935 79267
Allianz Bulgaria Holding Company Ltd., Sofia 66,2 36642 18139 Allianz Nederland Levensverzekering N.V., Rotterdam 100,0 274790 36400
Allianz Bulgaria Insurance and Reinsurance Company Ltd., Sofia 78,0 28859 6129 Allianz Nederland Schadeverzekering N.V., Rotterdam 100,0 195 426 21568
Allianz Bulgaria Life Insurance Company Ltd., Sofia 99,0 17108 5252 Allianz New Europe Holding GmbH, Wien 100,02 1091030 82625
Allianz Bulgaria Pension Company AD, Sofia 659 14071 4154 Allianz New Zealand Limited, Auckland 100,0 28276 -9163
Allianz Business Services Limited, Lancaster 100,0 5250 690 Allianz of America Corporation, Novato, CA 100,0 9233 -1320
Allianz Carbon Investments B.V., Amsterdam 100,0 6494 -16 Allianz of America Inc., Westport, CT 100,0 13424091 1441206
Allianz China General Insurance Company Ltd., Guangzhou 100,0 52634 815 Allianz of South Africa (Proprietary) Ltd., Marshalltown 100,0° 11063 4728
Allianz China Life Insurance Co. Ltd., Shanghai 51,0 51237 -19444 Allianz One Beacon LP, Wilmington, DE 100,0 76877 2469
Allianz Compagpnia Italiana Finanziamenti S.p.A., Mailand 100,0° 3855224 914 452 Allianz p.L.c., Dublin 100,0 448313 77549
Allianz Compania de Seguros y Reaseguros S.A., Madrid 999 342515 278389 Allianz Participations B.V., Amsterdam 100,0 352593 —14407
Allianz Cornhill Information Services Private Ltd., Trivandrum 100,0° 11245 1752 Allianz Pensionskasse Aktiengesellschaft, Wien 100,0 8564 403
Allianz do Brasil Ltda., Sdo Paulo 100,0 323109 61314 Allianz penzijni fond a.s., Prag 100,0 40952 14546
Allianz Elementar Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft, Wien 100,0% 103742 13292 Allianz pojistovna a.s., Prag 100,0 197143 43528
Allianz Elementar Versicherungs-Aktiengesellschaft, Wien 100,0 380251 35736 ALLIANZ POPULAR, S.L., Madrid 60,0 1018211 0
Allianz Equity Investments Ltd., Guildford 100,0 146 812 1553 Allianz Private Equity UK Holdings Limited, London 100,0 21034 237
Allianz Europe B.V., Amsterdam 100,0° 29102317 3218552 Allianz Properties Limited, Guildford 100,0 156 556 5319
Allianz Europe Ltd., Amsterdam 100,0° 19238 446 76 405 Allianz Re Dublin Limited, Dublin 100,0° 60200 47567
Allianz Finance Il Luxembourg S.A., Luxemburg 100,0 3109390 —274057 Allianz Real Estate France, Paris 100,0 8709 2899
Allianz Finance IV Lux Sarl, Luxemburg 100,0 98505 —-123081 Allianz Renewable Energy Partners | LP, London 100,0 330422 3897
Allianz Finance V Lux. S.a r.l, Luxemburg 100,0 6272 -275 Allianz Renewable Energy Partners Il Limited, London 100,0 422753 14064
Allianz Fire and Marine Insurance Japan Ltd., Tokio 100,0 21836 4 Allianz Renewable Energy Partners IV Limited, London 97,7 256995 2147
Allianz France Investissement OPCl, Paris 100,0 117251 0 Allianz Renewable Energy Partners V PLC, London 100,0 124 858 3
Allianz France Real Estate Invest, Paris 100,0 293958 -915 Allianz Risk Transfer (Bermuda) Ltd., Hamilton 100,0° 48951 3658
Allianz France S.A., Paris 100,0 7440700 1874994 Allianz Risk Transfer AG, Zrich 100,0° 542933 10962
Allianz General Insurance Company (Malaysia) Berhad p..c., Kuala Lumpur 100,0 191836 30658 Allianz Risk Transfer Inc., New York, NY 100,0% 43576 8380
Allianz Gestion Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Allianz Risk Transfer N.V., Amsterdam 100,0° 30570 225
Colectiva S.A, Madrid 1000 6750 633 Allianz Rosno Asset Management, Moskau 100,0 8770 -2621
Allianz Global Assistance International SA, Paris 100,0 349 630 38582 Allianz Rosno Life, Moskau 1000 11870 0
Allianz Global Assistance S.A.S., Paris 100,0 498 589 51965 Allianz S.pA, Triest 100,0 1069512 174333
Allianz Global Corporate & Specialty France, S.A, La Défense 100,0% 595 689 24 456 Allianz Saude S.A., Sao Paulo 1000 55911 11202
Allianz Global Corporate & Specialty South Africa Ltd., Marshalltown 100,0° 11314 4727 Allianz Sequros S.A, Sao Paulo 100,0 300814 60997
Allianz Global Investors (UK) Ltd., London 100,0 6267 137 Allianz Services (UK) Limited, London 100,0° 19624 4076
Allianz Global Investors Capital LLC, Dover, DE 100,0 56 046 30756 Allianz Sigorta AS, Istanbul 842 155322 19010
Allianz Global Investors Distributors LLC, Dover, DE 100,0 62772 —38586 Allianz SNA Sal, Beirut 100,0 22221 2457
Allianz Clobal Investors France S.A., Paris 1000 39818 13242 Allianz Société Financiére S.3.rl,, Luxemburg 1000 158557 -3880
Allianz Global Investors Fund Management LLC, Dover, DE 100,0 7598 35073 Allianz South America Holding B.V., Amsterdam 100,0 303 462 21642
Allianz Global Investors Hong Kong Ltd., Hongkong 100,0 12338 19 Allianz Specialised Investments Limited, London 100,0 7898 136
Allianz Global Investors Ireland Ltd., Dublin 100,0 28981 11451 ALLIANZ SUBALPINA HOLDING S.p.A, Turin 98,1 191473 34771
Allianz Global Investors Italia S.p.A, Mailand 100,0 28931 10205 Allianz Suisse Immobilien AG, Volketswil 1000 15455 3795
Allianz Global Investors Luxembourg S.A, Senningerberg 1000 137563 58158 Allianz Suisse Lebensversicherungs-Gesellschaft AG, Zirich 100,0 798 828 76729
Allianz Global Investors Taiwan Ltd., Taipeh 000 Gl 220 Allianz Suisse Rickversicherungs AG, Ziirich 100,0 134447 10689
Allianz Global Investors U.S. LLC, Dover, DE 1000 45166 -1810 Allianz Suisse Versicherungs-Gesellschaft AG, Ziirich 100,0 937758 215 746
Allianz Global Life Ltd., Dublin 1000 64446 -3112 Allianz Taiwan Life Insurance Co. Ltd., Taipeh 99,7 73361 -4163
Allianz Global Risks US Insurance Company, Corp., Burbank, CA 100,0 2939830 145 756 Allianz Tiriac Asigurari SA, Bukarest 5223 114131 5072
Allianz GRENELLE, Paris 1000 12931 915 Allianz Underwriters Insurance Company, Corp., Burbank, CA 100,0 48 456 1425
Allianz Hayat ve Emeklilik AS, Istanbul 89,0 36797 3570 Allianz US Investment LP, Wilmington, DE 100,0 165305 8230
Allianz Hellas Insurance Company S.A., Athen 100,0 31091 19881 Allianz US Private REIT LP, Wilmington, DE 100,0 119880 1258
Allianz Holding eins GmbH, Wien 100,0 2319795 438401 Allianz Vie S.A, Paris 1000 2786435 155750
Allianz Holding France SAS, Paris 100,0 6607 637 1004982 Allianz Worldwide Care Ltd., Dublin 100,0 76142 12205
Allianz Holdings plc., Guildford 100,0 1066132 127211 Allianz Zagreb d.d., Zagreb 832 65470 12519
Allianz Hungaria Biztosito Zrt, Budapest 1000° 142396 —15827 Allianz ZB d.o.0. Company for the Management of an Obligatory Pension
Allianz IARD S.A,, Paris 100,0 2160962 325635 Fund, Zagreb 51,0 12312 8405
Allianz Individual Insurance Group, LLC, Minneapolis, MN 100,0 198255 —-4325 Allianz-Slovenska DSS a.s., Bratislava 100,0 46 935 1610
Allianz Insurance (Hong Kong) Ltd., Hongkong 100,0% 11926 431 Allianz-Slovenska poist'ovna a.s., Bratislava 84,6 340435 45398
Allianz Insurance Company of Singapore Pte. Ltd,, Singapur 100,0° 27856 2914 Amaya Compania de Seguros y Reaseguros S.A,, Madrid 100,0 43725 2479
Allianz Insurance Company-Egypt S.A.E., Cairo 85,0 14339 2262 American Automobile Insurance Company, Corp., Earth City, MO 100,0 122196 4197
Allianz Insurance plc., Guildford 98,0 987 547 179023 American Financial Marketing Inc., Minneapolis, MN 100,0 28948 1631
Allianz Investment Properties Ltd., Guildford 100,0° 115 660 6561 AMOS Austria GmbH, Wien 100,0 29 467 -68
Allianz Investmentbank Aktiengesellschaft, Wien 100,02 13512 2133 AMOS IT Suisse AG, Zdrich 100,0 6479 1270
Allianz Irish Life Holdings p.l.c., Dublin 66,4 67312 59131 Ann Arbor Annuity Exchange Inc., Ann Arbor, MI 100,0 12657 1315
Allianz Leasing & Services JSC, Sofia 51,0° 7936 1141 Antoniana Veneta Popolare Assicurazioni S.p.A., Triest 50,0 11494 13
Allianz Life & Annuity Company, LP, Minneapolis, MN 100,0 12542 350 Antoniana Veneta Popolare Vita S. p. A, Triest 50,0 62170 1959
Allianz Life Assurance Company-Egypt S.A.E., Cairo 100,0 28964 8920 APKV US Private REIT LP, New York, NY 100,0 8750 —-298
Allianz Life Financial Services LLC, Minneapolis, MN 100,0° 21992 0 Arab Gulf Health Services LLC, Beirut 100,0 7564 1836
Allianz Life Insurance Company of Missouri, Clayton, MO 100,0 231444 6086 Arcalis, La Défense 99,9 64128 54
Allianz Life Insurance Company of New York, Corp., New York, NY 100,0 99223 -11033 Aseguradora Colseguros S.A, Bogota D.C. 100,0 61737 7700
Allianz Life Insurance Company of North America, Corp., Minneapolis, MN 100,0 6364977 —-82484 Aseguradora de Vida Colseguros S.A. (Salud), Bogota D.C. 100,0 68559 10213
Allianz Life Insurance Japan Ltd., Tokio 100,0° 26519 —45405 Aspley AVT Pty Limited, Sydney 66,7 29219 -1802
Allianz Life Insurance Malaysia Berhad p.l.c., Kuala Lumpur 100,0 59 499 4282 Assistance Courtage d'Assurance et de Réassurance S.A.,, Paris 100,0 29922 4428
Allianz Life Luxembourg S.A., Luxemburg 100,0 36867 944 Associated Indemnity Corporation, Novato, CA 100,0 61753 1923
Allianz Malaysia Berhad p.l.c., Kuala Lumpur 750 240472 2220 Assurance Vie et Prévoyance (AVIP) SA, La Défense 100,0 92184 6708
Allianz Marine (UK) Ltd., Ipswich 100,0° 10668 55 Ayudhya Allianz C.P. Life Public Company Limited, Bangkok 62,6 153 542 11997
Allianz Mena Holding Bermuda, Beirut 999 19882 501 AZ Euro Investments Il S.a r.l, Luxemburg 100,0 180048 -7

1| Berechnung bertcksichtigt die von abhéngigen Unternehmen gehaltenen Anteile vollstandig, auch wenn der Anteil an diesem abhdngigen Unternehmen unter 100% liegt.
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Anteil'  Eigenkapital Jahres- Anteil'  Eigenkapital Jahres-

ergebnis ergebnis

% Tsd € Tsd € % Tsd € Tsd €

AZ Euro Investments S.a r.l, Luxemburg 100,0 2405324 —23942 LLC "Allianz Eurasia Healthcare", St. Petersburg 100,0 10798 -836
AZ Jupiter 4 B.V., Amsterdam 100,0 24729 2351 Lloyd Adriatico Holding S.p.A., Triest 999 648578 77446
AZ Jupiter 8 B.V., Amsterdam 100,0 2774673 1455 London Verzekeringen N.V., Rotterdam 100,0 117 429 14285
AZL PF Investments Inc., Minneapolis, MN 100,0 484633 18663 manroland (China) Ltd., Hongkong 100,0% 16463 3885
BAWAG Allianz Mitarbeitervorsorgekasse AG, Wien 50,0 7054 -812 manroland Benelux N.V., Wemnmel 100,0° 34309 1458
Brasil de Imovesis e Participacoes Ltda., Sdo Paulo 100,0 6387 554 manroland CEE AG, Wien 100,0° 17498 2801
Bright Mission Berhad Ltd., Kuala Lumpur 100,0 42261 2532 manroland Inc., Westmont, IL 100,0° 19298 —-949
British Reserve Insurance Co. Ltd., Guildford 100,0 32516 2676 manroland Italia SpA, Segrate-Milan 99,33 5614 —956
Calypso S.A, Paris 100,0 11983 —-11256 manroland Western Europe Group B.V., Amsterdam 100,0° 64645 1
CAP Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Zirich 100,0 8452 1830 Martin Maurel Vie, La Défense 100,0 11339 -770
Capital Messine S.a.r.l., Luxemburg 100,0 47827 -25 Medexpress, Saint-Petersburg 99,8 15214 1020
Challenging Financial Careers Insurance Marketing Corp., LLC, Mondial Assistance Australia Holding, Pty, Toowong 100,0° 8405 5866
Huntington Beach, CA 1000 10784 =305 Mondial Assistance France SAS, Paris 95,0 11540 33810
Chateau Larose Trintaudon S.A, St Laurent Médoc 1000 36610 807 Mondial Assistance United Kingdom Ltd (MAUK), Croydon Surrey 100,0 15645 5018
Chicago Insurance Company, Corp., Chicago, IL 100,0 43975 1049 MONDIAL SERVICIOS Ltda, S3o Paulo 100,0 16661 5125
CICAllianz Insurance Ltd., Sydney 1000 30644 8593 National Surety Corporation, Chicago, IL 100,0 109 642 3632
Colisee S.a rl, Luxemburg 1000 9448 2 NEM Insurance Ireland Limited, Dublin 1000 5124 197
Compagnie de Gestion et Prevoyance, Straburg 9.9 5184 62 Nemian Life & Pensions S.A, Senningerberg 100,0 18815 2452
Companhia de Seguros Allianz Portugal S.A., Lissabon 64,8 114870 19944 Nextcare Holding, LC, Manama 75,0 5401 —430
Compania Colombiana de Inversion Colseguros S.A.., Bogota D.C. 100,0 130681 18784 NFJ Investment Group LLC, Dover, DE 100,0 14057 74818
CPRN Thailand Ltd., Bangkok 100,0 6469 84 0ISC "My Clinic’, Moskau 100,0 19839 —1434
CreditRas Assicurazioni S.p.A., Mailand 500 17998 8281 Omega Thai Investment Holding, Amsterdam 100,0 50224 -32
CreditRas Vita S.p.A., Mailand 500 407206 —51643 Open Joint Stock Company Insurance Company Allianz, Moskau 100,0 178209 245
DARTA SAVING LIFE ASSURANCE LTD., Dublin 100,0 53535 21816 Oppenheimer Group Inc, Dover, DE 100,0 47943 1449
Deeside Investments Inc., Wilmington, DE 100,0° 223260 580 Orione PV S.r.l., Mailand 100,0 6149 587
Delta Technical Services Ltd., London 100,0 6470 1190 Orsa Maggiore PV S.r.l, Mailand 100,0 17120 1012
Dresdner RCM Global Investors (Jersey) Ltd, Jersey 1000 8836 52 Pacific Investment Management Company LLC, Dover, DE 98,0 599 409 1921671
Energie Eolienne Lusanger, Orléans 1000 5055 —49 Personalized Brokerage Service LLC, Topeka, KS 100,0 8216 1152
Euler do Brasil Seguros Exportacao, Sdo Paulo 100,0 8468 368 Pet Plan Ltd,, Guildford 100,0 116283 1M
Euler Hermes ACI Holding, Inc., New York, NY 100,0 190914 —700 PFP Holdings Inc., Dover, DE 100,0 236757 5499
Euler Hermes ACI Inc,, Baltimore, MD 100,0 137583 5521 PGREF V/ 1301 SIXTH INVESTORS | LP, Wilmington, DE 100,0 48631 10010
Euler Hermes Cescob uverova pojistovna a.s., Prag 100,0° 10065 2391 PIMCO Asia Ltd., Hongkong 100,0 8957 511
Euler Hermes Collections Sp. z 0.0., Warschau 100,0% 19996 —-3708 PIMCO Asia PTE Ltd., Singapur 100,0 20216 1694
EULER HERMES CREDIT INSURANCE BELGIUM S.A,, Brissel 100,0° 67320 ~15181 PIMCO Australia Pty Ltd., Sydney 1000 28276 8307
Euler Hermes Credit Insurance Nordic A.B., Stockholm 100,0 20890 2101 PIMCO Canada Corp., Toronto 100,0 13216 2887
Euler Hermes Holdings UK plc, London 100,0° 132 666 1370 PIMCO Canada Holding LLC, Dover, DE 100,0 13079 2886
Euler Hermes Kreditverzekering N.V., Hertogenbosch 100,0° 24176 -935 PIMCO Europe Ltd,, London 100,0 91543 15509
Euler Hermes R€, SA, Senningerberg 1000° 41041 -3342 PIMCO Global Advisors (Ireland) Ltd., Dublin 1000 10271 205
Euler Hermes Reinsurance AG, Zarich 100,0° 358193 100430 PIMCO Investments LLC, Dover, DE 100,0 76294 15152
Euler Hermes S.A, Paris 704 1260886 109230 PIMCO Japan Ltd., Road Town, Tortola 1000 53998 16787
Euler Hermes Seguros de Crédito S.A,, Sao Paulo 100,0 6970 -191 Popular Gestién SGIIC, S.A, Madrid 100,0 35651 13299
Euler Hermes Seguros de Crédito S.A., Mexiko (Stadt) 100,0 6101 82 Prism Re, Hamilton 99,0° 13715 176
Euler Hermes Servicios de Crédito S.L., Madrid 100,0° 5921 742 Progress, Moskau 100,0 9942 911
Euler Hermes Servicos Ltda, Sao Paulo 100,0 17355 351 Protexia France S.A, Paris 66,0 29240 5304
Euler Hermes SFAC Crédit S.ASS, Paris 1000 147774 2375 PT Asuransi Allianz Life Indonesia p.l.c., Jakarta 998 162 061 31766
Euler Hermes SFAC Recouvrement S.A.S., Paris 100,0 38587 5187 PTE Allianz Polska S.A., Warschau 100,0 43436 4937
Euler Hermes SFAC S.A, Paris 100,0 391001 139 864 Ras Private Bank (Suisse) S.A, Lugano 100,0* 12348 1096
Euler Hermes SIAC S.p.A, Rom 100,0° 53753 9101 RB Vita S.p.A, Mailand 100,0 223300 62529
Euler Hermes UK plc, London 100,0° 116709 16714 RCM (UK) Ltd., London 100,0 36577 ~1518
Euler Hermes UMA, Louisville 1000 11657 761 RCM Asia Pacific Ltd., Hongkong 1000 17513 2849
Eurl 20/22 Le Peletier, Paris 1000 56951 1116 RCM US Holdings LLC, Wilmington, DE 100,0 15430 2291
EUROPENSIONES S.A. - Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, Madrid 100,0 27824 21430 Real Faubourg Haussmann SAS, Paris 100,0 13 466 -182
Eurosol Invest S.rl, Buttrio 100,0 9772 1297 Real FR Haussmann SAS, Paris 100,0 51822 3234
Eurovida S.A. Compaiiia de Seguros y Reaseguros, Madrid 100,0 87762 42631 Redoma S.r.l, Luxemburg 100,0 130 966 19
Fenix Directo Compania de Seguros y Reaseguros S.A., Madrid 100,0 23414 —545 Roland Print B.V., Amsterdam 100,0 36989 -4
Fireman's Fund Indemnity Corporation, Liberty Corner, NJ 100,0 11237 442 Rosno MS, Moskau 100,0 22827 1638
Fireman's Fund Insurance Company of Hawaii Inc., Honolulu, HI 100,0 6690 209 Roster Financial LLC, Voorhees, NJ 100,0 24147 185
Fireman's Fund Insurance Company of Ohio, Corp., Cincinnati, OH 100,0 29070 944 S.C. ASIT SERVICES SR L., Bukarest 100,03 55238 ~79
Fireman's Fund Insurance Company, Corp., Novato, CA 100,0 2300083 -11802 SA CARENE ASSURANCE, Paris 100,0 10047 454
FRAGONARD ASSURANCE, SACS, Paris 1000 64317 16381 San Francisco Reinsurance Company, Corp., Novato, CA 100,0 57426 —882
GamePlan Financial Marketing LLC, Woodstock, GA 100,0 52748 6681 SAS Allianz Colisée, Paris 100,0 42746 15665
Generation Vie, La Défense 525 56492 4631 SAS Allianz Forum Seine, Paris 1000 119403 0
Genialloyd S.p.A, Mailand 1000 74819 6060 SAS Allianz Rivoli Paris 1000 44635 1634
Havelaar et Van Stolk B.V., Rotterdam 100,0 7873 582 SAS Allianz Serbie, Paris 100,0 123313 812
Home & Legacy (Holdings) Limited, London 100,0 5341 -20 SAS Madeleine Opéra, Paris 100,0 692 867 25821
Home & Legacy Insurance Services Limited, London 100,0 14352 2101 SAS PASSAGE DES PRINCES, Paris 100,0 114996 _5
Immovalor Gestion S.A., Paris 100,0 6224 2853 SC Tour Michelet, Paris 100,0 60271 1662
Insurance and Reinsurance AG Energy, Sofia 509 27948 12125 SCI Allianz Messine, Paris 100,0 102 824 4035
Insurance Company "Progress Garant", Moskau 100,0 36296 2257 SCI AVIP SCPI Selection, La Défense 100,0 40915 4801
Insurance Joint Stock Company "Allianz", AOOT/OAQ, Moskau 100,0 14379 2308 SCIESQ, Paris 75,0 92596 1539
Interstate Fire & Casualty Company, Chicago, IL 100,0 119835 3930 SCI PRELLOYD, Paris 100,0 114699 2679
Investitori SGR S.p.a., Mailand 100,0 14875 —-909 SCl Stratus, La Défense 100,0 8187 3206
Jefferson Insurance Company of N.Y., Corp., New York, NY 100,0 23623 2858 SCl Volnay, Paris 100,0 88522 15114
Kiinteistooasakeyhtio Eteldesplanadi 2, Helsinki 100,0 18338 2830 Selecta AB, Stockholm 100,0 17 644 10378
LARURALE, Paris 998 7421 919 Selecta AG, Muntelier 1000 232082 35134
L'Assicuratrice Italiana Vita S.p.A., Mailand 100,0 26983 -1644 Selecta Betriebsverpflegungs GmbH, Wien 100,0 7577 553

1| Berechnung berticksichtigt die von abhéngigen Unternehmen gehaltenen Anteile vollstandig, auch wenn der Anteil an diesem abhéngigen Unternehmen unter 100% liegt.
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Anteil'  Eigenkapital Jahres- Anteil'  Eigenkapital Jahres-
ergebnis ergebnis
% Tsd € Tsd € % Tsd € Tsd €
Selecta Group B.V., Amsterdam 98,7 278024 -29 0eKB EH Beteiligungs- und Management AG, Wien 49,03 87626 4255
Selecta Holding AB, Stockholm 100,0 13185 22 PAR Holdings Limited, Hamilton 206 21964 2867
Selecta Holding B.V., Amsterdam 100,0 7325 =572 PGREF V 1301 SIXTH HOLDING LP, Wilmington, DE 245 189101 32036
Selecta Holding SAS, Paris 100,0 44461 -17186 PGRESS Debt Holdings LP, Wilmington, DE 20,0 17713 517
Selecta Management AG, Zug 100,0 5603 1083 PHRV (Paris Hotels Roissy Vaugirard), Paris 306 160503 4792
Selecta Nordic Holding AB, Stockholm 100,0 48 650 -9349 Scandferries Chartering A/S, Kopenhagen 350 38456 -961
Selecta Purchasing AG, Zug 100,0 6404 539 SDU Finco B.V., Amsterdam 49,73 71403 —-4352
Selecta SA, Paris 999 41948 -9856
Selecta TMP AG, Zug 100,0 67855 8642 SONSTIGE ANTEILE
S1173-175 Boulevard Haussmann SAS, Paris 100,0 82666 5372 ZWISCHEN 5 UND 20 % STIMMRECHTSANTEIL
Sistemi Informativi Allianz S.p.c.A, Mailand 100,0 15808 12 AlNist Al Arabi, Amman 180
Societa Agricola San Felice S.p.A, Mailand 100,0 31903 -922 Banco BPISA, Porto 88
Société Fonciére Européenne, Amsterdam 100,0 19741 499 Banco Popular Espanol SA, Madrid 92
Société Nationale Fonciére SAL, Beirut 66,0 9557 2662 Hartford Financial Services Group Inc, Hartford, CT 52
South City Office Broodthaers SA, Briissel 1000 50743 2343 Zagrebacka Banka dd, Zagreb 17
SPACECO, Paris 100,0° 9742 4477
TFI ALLIANZ POLSKA S.A., Warschau 100,0 6742 1874
The American Insurance Company, Corp., Cincinnati, OH 100,0 241863 3353
The Annuity Store Financial & Insurance Services LLC, Sacramento, CA 100,0 8779 620
Three Pillars Business Solutions Limited, Guildford 100,0 5825 -105
Top Versicherungsservice GmbH, Wien 100,02 17801 0
Towarzystwo Ubezpieczen Euler Hermes S.A, Warschau 100,0 15306 1358
Trafalgar Insurance Public Limited Company, Guildford 100,0 73228 889
TU Allianz Polska S.A., Warschau 100,0 153498 -7233
TU Allianz Zycie Polska S.A., Warschau 100,0 73702 15356
VertBois S.a.r.l., Luxemburg 100,0 28279 979
Via Pierre 1, Paris 100,0 266205 16 843
Votra S.A,, Lausanne 100,0° 9937 -3348
Willemsbruggen, Rotterdam 100,0 77251 —-2247
World Access Inc., Richmond, VA 100,0 6733 —609
YAO Investment S.a.r.l., Luxemburg 100,0 29318 5235
Yorktown Financial Companies Inc., Minneapolis, MN 100,0 84116 0
GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN
Allee-Center Budapest, Budapest 50,0% 127164 -92304
Allianz CP Genral Insurance Company Limited, Bangkok 50,0° 14018 417
Compania de Seguro de Creditos S.A. (Cosec), Lissabon 50,0° 39886 4970
International Shopping Centre Investment S.A., Luxemburg, Luxemburg 50,0 60156 - 8640
Millea Mondial Co Ltd., Tokio 50,0 14008 3632
One Beacon Joint Venture LP, Wilmington, DE 50,0 107437 834
TopTorony Ingatlanhasznosito Zartkéruen Mukédo Részvénytarsasag, Kft.,
Budapest 50,0° 22245 -3775
ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN
Allianz Saudi Fransi, Ryadh 325 33434 -91
Archstone Multifamily Partners ACJV LP, Wilmington, DE 40,0 78957 -2533
Bajaj Allianz General Insurance Company Ltd., Pune 26,0° 148 859 16 564
Bajaj Allianz Life Insurance Company Ltd., Pune 26,0° 209016 123432
Brunei National Insurance Company Berhad Ltd., Bandar Seri Begawan 25,0° 6165 611432
Chicago Parking Meters, LLC, Wilmington, DE 49,93 432 930 -29448
Citylife Srl.,, Mailand 330 324902 -15020
Cofitem Cofimur, Paris 22,1 266531 22372
Douglas Emmett Partnership X, LP, Santa Monica, CA 286 75617 -918
Euro Media Télévision S.A., Bry-sur-Marne 2143 136594 2775
Graydon Holding N.V., Amsterdam 27,5° 18832 13836
GuotaiJun' an Allianz Fund Management Company, China 49,0 31681 3581
ICIC, Tel Aviv BB 29300 5186
Interpolis Kreditverzekeringen, Hertogenbosch 45,0 10195 604
JPMorgan IIF UK1 LP, Dublin 357 129904 —724
ODDO ET CIE, SCA, Paris 20,0 398721 22991

1| Berechnung bertcksichtigt die von abhéngigen Unternehmen gehaltenen Anteile vollstéandig, auch wenn der Anteil an diesem abhdngigen Unternehmen unter 100% liegt.
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemald den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsétzen der Einzelab-
schluss der Allianz SE ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht der Geschéftsverlauf einschlieRlich des Geschéftsergebnisses und die
Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird
sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft beschrieben sind.

Munchen, den 20. Februar 2012

Allianz SE
Der Vorstand

M Dnn q/w/% i Sin
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V.

Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang — unter Einbeziehung
der Buchfiihrung und den Lagebericht der Allianz SE, Minchen fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember
2011 geprift. Die Buchfihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften und den ergénzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung des
Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefthrten Priifung eine Beurteilung
Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und tiber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsédtze ordnungsmaRiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die
Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstdRe, die sich auf die Darstellung des durch
den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmaRiger Buchftihrung und durch den Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse ber die Geschéftstatigkeit und
Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen iber mdgliche Fehler bertck-
sichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht iberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsétze und der wesent-
lichen Einschdtzungen des Vorstands sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung
bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den
gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung der
Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insge-
samt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zuklnftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Minchen, den 7. Mérz 2012

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

L =

Johannes Pastor Dr. Frank Pfaffenzeller
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprfer



BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS, ABKURZUNGSVERZEICHNIS

V. Abkirzungsverzeichnis

A.M. Best
as.
AS.
AG
AGCS
AGF
AktG
All Net
APV
ASPP
AUD
AVK
AZ
B.V.

BaFin
BCM
BilMoG
BRL
CAD
CAT
CHF
CNY
Corp.
CRisP
CZK
DAX
DCF
DVFA

eV.
EEA
ECHGB
EIOPA
ERM
EStG
EU
EUR
f.e.R.
FATF
GBP
GCC
GEl
GIF
GmbH
HGB
HR
HUF
IDW
IEC
IFRS
i.H.v.
Inc.
i.S.v.
JPY
KWG
KG
L.P.

A.M. Best Company, Inc.

Aktiengesellschaft (,akciova spole¢nost”)
Aktiengesellschaft (,Anonim Sirket”)
Aktiengesellschaft

Allianz Global Corporate & Specialty
Assurances Générales de France S.A.
Aktiengesetz

Allianz International Employee Benefits Network
Allianz Pensionsverein e.V.

Allianz Sustained Performance Plan
Australischer Dollar

Allianz Versorgungskasse

Allianz

Gesellschaft mit beschrénkter Haftung
(,,Besloten Vennootschap met beperkte aansprakelijkheid”)
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
Business Continuity Management
Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz
Brasilianischer Real

Kanadischer Dollar

catastrophe

Schweizer Franken

Chinesischer Renminbi Yuan

Corporation

Credit Risk Reporting Platform

Tschechische Krone

Deutscher Aktienindex

Discounted Cash Flow

Deutsche Vereinigung fur Finanzanalyse und
Asset Management

eingetragener Verein

European Economic Area

Einfiihrungsgesetz zum Handelsgesetzbuch
European Insurance and Occupational Pensions Authority
Enterprise Risk Management
Einkommenssteuergesetz

Europaische Union

Euro

fur eigene Rechnung

Financial Action Task Force on Money Laundering
Britische Pfund

Group Compension Commitee

Group Equity Incentives

Global Issues Forum

Gesellschaft mit beschrénkter Haftung
Handelsgesetzbuch

Human Ressources

Ungarischer Forint

Institut der Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V.
International Executive Commitee

International Financial Reporting Standards

in Hohe von

Incorporated Company

im Sinne von

Japanischer Yen

Kreditwesengesetz

Kommanditgesellschaft

Limited Partnership

LLC

Ltd.
M&A
Mio
Mrd
MYR
N.V.
n/a
NAFTA

NOK
Nr.
NZD
OE
OECD

OLB

Pkt

plc

PRISM
QIS5
RechVersV

Repo-Markt
ROSNO
RSU

SA.

Sarl

SAS

S.pA.
S.rl.

SAR
SE
SEK
SEBG

SGD
Stv.
THB
TRL
Tsd
u.a.R.
UK

us
USA
usb
VAG
VaR
VersVergV
WaG
WpHG
WwWpUG

Gesellschaft mit beschrénkter Haftung
(,Limited Liability Company")

Limited

Mergers & Acquisitions

Millionen

Milliarden

Malaysischer Ringgit

Aktiengesellschaft (,Naamloze Vennootschap”)
nicht anwendbar (,not applicable”)
Nordamerikanisches Freihandelsabkommen
(,North American Free Trade Agreement”)
Norwegische Krone

Nummer

Neuseelandischer Dollar

Operative Einheit

Organisation fur wirtschafliche Zusammenarbeit
und Entwickl ung (,,Organisation for economic
co-operation and development”)
Oldenburgische Landesbank AG

Punkt

Aktiengesellschaft (,public limited company”)
Property-Casualty Insurance Risk Model

funfte quantitative Auswirkungstudie
Verordnung tber die Rechnungslegung von
Versicherungsunternehmen
Repurchase-Markt

Russian People’s Insurance Society

Restricted Stock Units

Aktiengesellschaft (,Société Anonyme”)
Gesellschaft mit beschrankter Haftung
(,Société a responsabilité limitée”)
Gesellschaft mit beschrankter Haftung
(,Société par actions simplifiée”)
Aktiengesellschaft (,Societa per Azioni")
Gesellschaft mit beschrankter Haftung
(,Societate cu raspundere limitata")

Stock Appreciation Rights

Europdische Gesellschaft (,Societas Europaea”)
Schwedische Krone

Gesetz tber die Beteiligung der Arbeitnehmer in einer
Europdischen Gesellschaft (,SE-Beteiligungsgesetz”)
Singapur-Dollar

stellvertretend

Thaildndischer Baht

Turkische Lire

Tausend

und &hnliche Riickstellungen

United Kingdom

United States

United States of America

US-Dollar

Versicherungsaufsichtsgesetz

Value at Risk

Verordnung Uber die aufsichtsrechtlichen Anforderungen
Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit
Wertpapierhandelsgesetz

Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz
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