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Bericht des Vorstandsvorsitzenden
Michael Diekmann tiber den Geschaftsverlauf
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Michael Diekmann

Liebe Aktiondrinnen und Aktiondre,

auch im Namen meiner Vorstandskollegen begrtiRRe ich
Sie herzlich zur Hauptversammlung der Allianz SE in der
Olympiahalle in Miinchen. Ich berichte Thnen als Eigen-
tiimer des Unternehmens Allianz heute wie gewohnt tiber
das Ergebnis 2008 und erldutere Ihnen unseren Dividen-
denvorschlag. Dartiber hinaus gibt es zwei Sonderthemen:
die Finanzkrise und den Verkauf der Dresdner Bank. Der
dritte Abschnitt leitet dann vom Jahr 2008 iiber in unsere
Arbeitsschwerpunkte im laufenden Jahr.

Zundchst ein ganzheitlicher Blick auf die Allianz. Dieses
Bild beschreibt die Zahlungsstrome, d.h. welche Summen
imJahre 2008 an wen geflossen sind. Die Zahlen bezie-
hen sich auf fortgefiihrtes Geschift, d.h. sie sind um die
Dresdner Bank-Daten bereinigt.

Zahlungsstrome 2008

Kunden
72,6 Mrd. EUR
Aktionare Vertriebe
1,6 Mrd. EUR 10,9 Mrd. EUR
Dritte Mitarbeiter
2,8 Mrd. EUR 9,1 Mrd. EUR

Beginnen wir mit lhnen, unseren Aktionéren. Fiir die Divi-
dendenzahlung haben wir 1,6 Milliarden Euro vorgeschla-
gen. An Dritte —und hier ist vor allem die 6ffentliche Hand
zu nennen — sind z.B. durch Steuern 2,8 Milliarden Euro
geflossen. Unseren Mitarbeitern haben wir tiber 9 Milli-
arden Euro bezahlt und an unsere Vertriebspartner gin-
gen fast 11 Milliarden Euro. Am meisten erhielten unsere
Kunden: Schadenzahlungen, Beitragsriickerstattungen
und Gewinnbeteiligungen summieren sich auf die ge-
waltige Summe von 72,6 Milliarden Euro. Das sind knapp
200 Millionen Euro jeden Tag. Sehr geehrte Aktiondrinnen
und Aktiondare, dies ist [hre Allianz —Jahr furJahr ein zu-
verldssiger Partner fiir alle Stakeholder.
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2008 hat uns eine globale Krise in Atem gehalten, fiir de-
ren Beschreibung Politiker, Journalisten, Kommentatoren
und Manager unzdhlige Bilder und Vergleiche benutzten:
Crash, Tsunami, biblische Plage und viele mehr. Ich méch-
te kein weiteres hinzufiigen. Ein Blick auf den Borsenwert
der Allianz und unsere grof3en internationalen Wettbewer-
ber zeigt deutlich die Auswirkung der Krise auf alle Finanz-
institute. Sie sehen das am GrofRenunterschied der grauen
Kreise, die den Boérsenwert zu Anfang der Krise darstellen
und den blauen Kreisen, die den Borsenwert im April 2009
abbilden.

Der Markt hat sich radikal verandert

Marktkapitalisierung (Mrd. EUR)
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Der Borsenwert unseres bislang gréf$ten Wettbewerbers

AIG ist seitJuni 2007 bis heute auf etwa zwei Prozent des

damaligen Wertes gefallen. Eine Reduktion um 98 Prozent,
die nur durch das Eingreifen des amerikanischen Staates
buchstablich in letzter Minute nicht bis zum Aus fiihrte.

Diese dramatische Entwicklung hat in 2008 viele Branchen
gepragt und kein Finanzdienstleister ist davon unbertiihrt
geblieben. Auch Thre Allianz nicht. Aber wir haben uns ver-
gleichsweise gut geschlagen und wenn Sie die dunkelblau-
en Kreise miteinander vergleichen, sehen Sie, dass wir uns
gemessen an der Marktkapitalisierung in diesem Sturm an
den Finanzmaérkten in 2008 an der Spitze behauptet haben.



Erwdhnenswert ist in diesem Zusammenhang auch noch,
dass sich die Anzahl der Aktionére in 2008 um 15 Prozent
erhoht hat. Mit 489.000 Aktionaren gehort die Allianz zu
den grofBen Publikumsgesellschaften Europas.

Die Kursentwicklung 2008 war unerfreulich, sie hielt sich
aber relativ zu den groRen Wettbewerbern besser. Wir ha-
ben kein Kapital aufnehmen miissen, wie viele andere, son-
dern wir stehen als solider und kapitalstarker Versicherer
an der Spitze des Wettbewerbs.

Diese Soliditit basiert auf dem Vertrauen von weltweit 75
Millionen Kunden und auf der Leistungsbereitschaft von

rund 155.000 Mitarbeitern, denen ich dafiir auch in Threm
Namen meinen herzlichen Dank aussprechen méchte.

Angemessene Dividendenpolitik

Dividende/Aktie (EUR)
5,50
3,80 350
2,00
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Unsere solide Position basiert maf3geblich auch auf Threm
Vertrauen als Investoren und meine Kollegen und ich hof-
fen, dass wir diesem Vertrauen mit unserem Dividenden-
vorschlag gerecht werden: Der Vorstand und der Aufsichts-
rat schlagen [hnen eine Dividende von 3,50 Euro je Aktie
vor. Dies sind zwar 2 Euro weniger als im Rekordjahr 2007,
aber es ist eine ausgewogene Summe, die die Kapitalaus-
stattung der Allianz in diesem schwierigen Umfeld stark
halt und trotzdem eine attraktive Dividendenrendite dar-
stellt.

Die Basis fiir den Dividendenvorschlag sind solide operati-
ve Ergebnisse. Natiirlich habe auch ich immer noch das Re-
kordjahr 2007 im Blick. Angesichts der Marktverwerfungen
kénnen wir aber 2008 nicht mit 2007 vergleichen.

Allianz weiterhin fihrend

Operatives Ergebnis (Mrd. EUR)

2003 2007 2008

1. AIG 99 1. Allianz 10,9 ==p 1. Allianz 7.4
2. ING 5.9 —|‘ 2. ING 10,7 2. AXA 6,4
3. Allianz 4,0 3. AXA 8,0 3. Generali 39
4. AXA 25 4. AIG 6,5 4. Zurich 34
5. Aviva 2,1 5. Generali 49 5. Aegon -0,2
6. Aegon 1,9 6. Zurich 4,7 6. Aviva -0,2
7. Zurich 1.8 7. Aviva 2,8 7. ING -0,5
8. Generali 1.8 8. Aegon 2,6 8. AIG -70,1

Das operative Ergebnis der Allianz von 7,4 Milliarden Euro
ist nach 2007 auch 2008 wieder das weltweit beste im Ver-
sicherungssektor. Das gilt auch fiir den Jahresiiberschuss

im fortgefiihrten Geschaft in Hohe von 4 Milliarden Euro
aus unserem Versicherungsgeschaft und dem Asset Ma-
nagement. Nur die auRergewohnlichen Belastungen aus
dem Verkauf der Dresdner Bank driicken unser Konzern-
ergebnis insgesamt ins Minus.

Trotzdem bleiben unsere Kapitalbasis und unsere Solva-
bilitat weiterhin gut und solide. Unsere Solvabilitédtsquote
von 161 Prozent zum Jahresende 2008 zeigt, dass wir die

aufsichtsrechtlich geforderte Kapitalausstattung zu den

vorhandenen Eigenmitteln um 61 Prozent tibertreffen. Das
bedeutet, dass wir auch bei widrigen Marktverhaltnissen

geniigend Mittel haben, um keine neuen Aktien ausgeben

zumissen. Eine Verwésserung Ihres Anteilsbesitzes durch
eine Kapitalerhohung aus regulatorischen Griinden oder
gar ein Einstieg des Staates steht somit nicht auf unserer
Tagesordnung.

Meine Damen und Herren, ich mochte nun auf weitere
Eckdaten des Geschéftsjahres 2008 eingehen. Zugunsten
der noch folgenden wichtigen Themen stelle ich Thnen
hier keine Flut an Kennzahlen vor, sondern konzentriere
mich auf Kernelemente und bitte Sie, Details unserem
Geschaftsbericht zu entnehmen.

Der weltwirtschaftliche Abschwung spiegelt sich auch in
unseren Geschéftszahlen wider. Mit 92,5 Milliarden Euro
liegt unser Gesamtumsatz 5,3 Prozent unter dem Vorjahr.
Am starksten litt der Verkauf anlageorientierter Produkte
im Lebensversicherungsgeschaft und in der Vermogens-
verwaltung fiir Dritte, da sich bei diesen Produkten die
Verunsicherung der Kunden tiber die Auswirkungen der
Finanzmarktkrise am deutlichsten im Kaufverhalten nie-
derschlagt.

Zum operativen Ergebnis von 7,4 Milliarden Euro tragt die
Schaden- und Unfallversicherung 5,7 Milliarden Euro bei.
Das breite Spektrum an Versicherungsprodukten fiir Privat-
und Geschaftskunden, mit dem wir deren Eigentum schiit-
zen und deren personliche Absicherung erhohen, erfreute
sich auch in der Finanzmarktkrise einer weitestgehend
ungebrochenen Nachfrage. Hohere Schadenbelastungen
konnten zum Teil durch Kosteneinsparungen aufgefangen
werden. Besonders schwierig stellen sich in diesem wirt-
schaftlichen Abschwung aber die Ergebnisse der Kredit-
versicherung dar.

Die Finanzmarktverwerfungen schlagen nattirlich stark
auf die Kapitalanlageergebnisse im Bereich der Lebens-
und Krankenversicherung durch und spiegeln sich in
einem reduzierten operativen Ergebnis in Hohe von nur
1,2 Milliarden Euro wider. Zudem erschwerten die schlech-
ten Marktbedingungen den Verkauf anlageorientierter
Produkte —insbesondere iiber den Banken-Vertrieb. Im
Gegensatz dazu blieb das Geschaft mit traditionellen
Lebensversicherungsprodukten stabil.

Einer besonderen Herausforderung im Lebensversiche-
rungsgeschaft stehen wir in den USA gegeniiber. Hier ist
der gesamte Markt der Rentenversicherungen betroffen,
und wir miissen dort mit harten Kostenschnitten und
massiven Produktanderungen auch in diesem Jahr ge-
gensteuern.



Unsere Aktivitdten im Bankgeschéft waren maRgeblich
vom Verkauf der Dresdner Bank gepragt, auf den ich gleich
noch gesondert eingehen werde.

Die dartiber hinaus bestehenden Bankgeschafte, sowie die
Oldenburgische Landesbank und jene Bankkunden, die
durch die Vertreter der Allianz Gruppe fiir die Dresdner
Bank geworben wurden, bilden nach dem Verkauf der
Dresdner Bank unsere fortgefiithrten Bankaktivitdten. Im
Kernmarkt Deutschland biindeln wir diese unter der Marke
Allianz und bieten unseren Kunden unter dem Dach der
Oldenburgischen Landesbank einfache Bankdienstleistun-
genan.

Das méchte ich Thnen etwas detaillierter erkldren: Wir
hatten in den vergangenen Jahren parallel zum Vertrieb
von Versicherungen tiber Banken den Vertrieb von Bank-
und Asset Managementprodukten {iber unsere Allianz-
Vertretungen ausgebaut. Die Commerzbank war aus ver-
schiedenen Griinden nicht an einer umfassenden Koope-
ration im Vertreterbanking interessiert. Deswegen haben
wir die OLB tibernommen, um unseren Vertretungen wei-
terhin die Gelegenheit zu geben, ihre Kunden mit standar-
disierten Bankprodukten wie einem Allianzkonto oder
einem Allianzkredit zu versorgen.

Die OLB gibt uns die notige rechtliche und technische In-
frastruktur. Wir beginnen in diesen Tagen mit der Uber-
tragung der Allianz Kunden aus der Dresdner Bank in die
Allianz Niederlassung der OLB.

Die einbrechenden Kapitalmarkte haben natiirlich auch
unser Asset Managementgeschaft nicht unberiihrt gelas-
sen. Trotzdem zeigt sich unsere Vermégensverwaltung
fur Dritte auch in schwierigen Marktzeiten als relativ ro-
bust und erwirtschaftete ein operatives Ergebnis von 926
Millionen Euro. Insbesondere die Rentenprodukte zeigen
sich sturmfest, wahrend die Aktienanlagen unter Markt-
werteinfliissen und dem Abzug von Investorengeldern
litten. Allianz Global Investors gehort trotz der Krise wei-
terhin zu den groften aktiven Vermogensverwaltern der
Welt und konnte ihre Position noch deutlich ausbauen.

Ich mochte nun wie angekiindigt noch einmal zum Ge-
schiftsbereich Bank zurtickkehren und damit auf das ne-
ben der Finanzkrise einschneidendste Ereignis fiir uns im
Jahr 2008 eingehen: Den Verkauf der Dresdner Bank.

In meiner Ansprache im letzten Jahr hatte ich gesagt, dass
sich zum ersten Mal die Moglichkeit eines nennenswerten
Konsolidierungsprozesses auf dem deutschen Banken-
markt ergibt und dass wir diese Entwicklung begriifSen.
Auch dass es fiir die privaten Bankinstitute Ziel sein muss,
wettbewerbsfahige Marktanteile zu bilden, in einem Um-
feld, das in Deutschland durch die 6ffentlich-rechtlichen
Institute gepragt ist.

Das Ergebnis des Konsolidierungsprozesses kennen Sie:
Am 31. August 2008 hat die Commerzbank die Dresdner
Bank gekauft und am 12.Januar 2009 wurde die Transak-
tion vollzogen. Angesichts des derzeitig unsicheren Markt-
umfeldes sind wir davon tiberzeugt, dass wir mit dem
Verkauf der Dresdner Bank an die Commerzbank eine
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langfristig tragfahige Losung fiir alle Beteiligten gefunden
haben.

Ergebnis des fortgefiihrten Geschafts und
Auswirkungen des Verkaufs der Dresdner Bank

(Mrd. EUR)

Operatives Ergebnis

Ergebnis aus fortgefiihrtem
Geschaft

Ergebnis aus nicht
fortgefiihrtem Geschéft

Gesamt 2008

Ergebnis aus nicht fortgefiihrtem
Geschaft 2009

-o,4|

Sie sehen an diesem Schaubild die finanziellen Auswir-
kungen der Transaktion auf das Jahresergebnis der Allianz.
Es belastet unsere Gewinn- und Verlustrechnung 2008
mit 6,4 Milliarden Euro und weiteren 400 Millionen Euro
im 1. Quartal 20009.

Ich mochte deshalb nicht einfach zur Tagesordnung tiber-
gehen, sondern ganz deutlich sagen: Ich bedaure, dass wir
unseren strategischen Plan mit der Dresdner Bank nicht
verwirklichen konnten. Ich sage allerdings, dass das nicht
nur an uns lag, sondern vor allem an den sehr schwieri-
gen Umsténden seit Mitte 2007, die mit der Insolvenz von
Lehman Brothers im Herbst 2008 eine dramatische Zu-
spitzung erfahren haben.

Finanzkrise driickt Ergebnisse der Dresdner Bank

Operatives Ergebnis Dresdner Bank (Mio. EUR)

1.354 1.104 H207:

Beginn der Finanzkrise

454 W £

H2
-1.074 -374

-1.854
2003 2004 2005 2006 2007 M

Operative Gewinn vor Mehr als Operativer @ 15% Rendite /
Ziel Verluste Restrukturie-  Kapitalkosten ~ Gewinn von auf das 1

stoppen rungskosten erwirtschaften 1,3 Mrd. EUR  Risikokapital -3.880" 4Q

2008
Ergebnis OP: Gewinn\/ \/ \/ \/ H1:
9 exIRU 142 Mio. EUR 9,1% 1.354 Mio. EUR 26,5%

1) Angaben reflektieren Dresdner Bank Gruppe ,stand alone”

Nattrlich stellen wir uns im Management auch der kriti-
schen Frage nach dem Wertverlust, der durch die Ergeb-
nisentwicklung und den Zeitpunkt der Transaktion mitten
in der Finanzkrise eingetreten ist. Aus unserer Sicht gab
es aber keine Alternative zu diesem Verkauf und ich glaube
auch nicht, dass wir uns bis Mitte 2007 schlechtes Mana-
gement vorwerfen lassen mussten. Wie Sie an diesem
Schaubild sehen, hatten wir die Folgen der Finanzkrise
derJahre 2002 und 2003 tiberwunden und waren bis
Mitte 2007, also dem Ausbruch der Finanzkrise, mit der
Entwicklung der Dresdner Bank im Plan. Fur die immer
wieder geforderte VerduRerung der Investmentbank fehl-



ten dagegen vor 2008 nicht nur die Voraussetzungen, son-
dern vor allem die Interessenten.

Kursentwicklung DJ STOXX 600 Banks
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Als die aktuelle Finanzkrise dann ab Mitte 2007 splirbar
wurde, haben die massiven Wertverluste bei allen Banken
eingesetzt und waren kein isoliertes Dresdner Bank-Phé-
nomen. Das Schaubild verharmlost die Situation sogar
noch ein wenig, weil in dem Index auch Retailbanken ohne
Investmentbanking enthalten sind.

Die schnelle und konsequente Reaktion auf die sich dra-
matisch verschlechternde Situation und der zeitnahe Ab-
schluss einer Transaktion mit einer klaren industriellen
Logik waren im Interesse der Allianz Aktionére.

Als die Finanzkrise mit dem Zusammenbruch von Lehmans
zwei Wochen nach Abschluss des Verkaufs in eine unge-
ahnte Spirale geriet, haben wir zusammen mit der Com-
merzbank die zundchst zweistufig geplante Transaktion
beschleunigt, um einen weiteren Wertverfall durch zu
lange Unsicherheit und unklare Verantwortung zu ver-
hindern. Als die Commerzbank im Fortgang aufgrund
regulatorischer Anforderungen Staatshilfe in Anspruch
nehmen musste, hat das Management der Allianz iber
denJahreswechsel auch hier Verantwortungsbewusst-
sein gezeigt und sich an der Risikoabsicherung beteiligt,
um dem verdnderten Marktumfeld Rechnung zu tragen
und den Vollzug der Transaktion nicht zu gefdhrden.

Auf die zuweilen gestellte Frage nach personellen Konse-
quenzen sage ich fir mich und meine Kollegen, dass wir
unter sehr schwierigen Umstdnden das Richtige fiir die
Allianz getan haben. Auch wenn die finanziellen Auswir-
kungen schwerwiegend sind, war der Verkauf angesichts
der noch weiter fortdauernden Unsicherheiten im Banken-
sektor die richtige Losung.

Im Zusammenhang mit der Bank gibt es ein weiteres The-
ma, das enorme Diskussionen in der Offentlichkeit ausge-
16st hat. Es geht um die Bonifikationen und Abfindungen

fur Mitarbeiter der Investmentbank und die Vorstande der
Dresdner Bank. Ich mochte auch dieser Diskussion nicht

aus dem Weg gehen.

Bevor ich im Einzelnen auf die Themen eingehe, mochte
ich aber gerne Folgendes klarstellen. Die Situation der

Dresdner Bank vor dem Verkauf an die Commerzbank ist
eine ganz besondere, die nur bedingt fiir die allgemeine
Beztigediskussion taugt.

Wir waren Eigentiimer einer Bank inmitten einer toben-
den Finanzkrise. In der langen Verhandlungsphase, die
jaauch in den Medien tédglich zu neuen Spekulationen
geflihrt hat, gab es eine grof3e Verunsicherung tiber die
Zukunft der Dresdner Bank. Als die Losung immer mehr
auf einen Verkauf an die Commerzbank zulief, wurde
auch vermutet, dass viele Vorstinde und eine groRRe An-
zahl der Investmentbankmitarbeiter nach der Ubernah-
me nicht mehr weiter beschaftigt wiirden.

In dieser Situation war es die Pflicht des Vorstands der
Dresdner Bank und auch unser Interesse als Noch-Eigen-
timer sicherzustellen, dass am Ende einer ldngeren
Transaktionszeit noch eine intakte Bank tibergeben wer-
den konnte. Es liegt auf der Hand, dass eine solche Uber-
gangssituation nicht mit einem normalen Geschéftsjahr
verglichen werden kann.

Im Rahmen der notwendigen Stabilisierungsmalnahmen
wurden im Spatsommer auch Aussagen zu den in Aussicht
gestellten Bonusbudgets gemacht. In Einzelfillen wurden
mit Mitarbeitern in Schliisselfunktionen auch an den Ver-
bleib gekniipfte Verglitungsvereinbarungen getroffen. Das
allgemeine Bonusthema fiir die Investmentbank wurde
dann noch in 2008 vom Vorstand der Dresdner Bank un-
ter den Vorbehalt der Ergebnisentwicklung in den letzten
Monaten des Jahres gestellt. Aufgrund des Geschéftsver-
laufs im 4. Quartal 2008 haben die tatsachlichen Auszah-
lungen an die Mitarbeiter der Investmentbank die immer
wieder genannten 400 Mio. Euro auch bei weitem nicht
erreicht. Die Entscheidungen tiber die Hohe der Zahlun-
gen wurden jedoch erst nach dem Kontrollwechsel vom
12.Januar 2009 getroffen, so dass die Allianz in die Festle-
gungen nicht mehr involviert war. Ich kann Thnen daher
hierzu auch keine Einzelheiten nennen.

Der Vorstand der Bank erhielt fiir das letzte Jahr keinerlei
Bonuszahlungen. Allerdings wurden mit dem Eigenttmer-
wechsel am 12.Januar 2009 die in den Vorjahren verdienten
und verbuchten Allianz Aktienpositionen fallig. Ferner
mussten aufgrund des Fithrungswechsels fr sieben Mit-
glieder des Vorstands zur vorzeitigen Mandatsbeendigung
Aufhebungsvereinbarungen getroffen werden. Vertragliche
Anspriiche fiir die Restlaufzeit der Dienstvertridge waren
dabei abzugelten.

Ich bitte Sie um Verstdndnis, dass ich heute einen grofRRe-
ren Teil meiner Redezeit auf dieses Thema verwende. Mir
liegt aber daran, dass Sie als Eigentiimer der Allianz die
Fakten kennen, die von der stark verzerrten Darstellung
in einzelnen Medien abweichen. Mir liegt auch daran, dass
Sie nachvollziehen, dass es keine Abfindungsexzesse ge-
geben hat.

Vereinzelt ist in den Gegenantrdgen auch die Vergiitung
in der Allianz angesprochen worden. Grundsitzlich sind
Bezahlungssysteme immer ein Balanceakt zwischen Be-
zahlungsgerechtigkeit auf der einen und der Attraktivitat
der Allianz als Arbeitgeber auf der anderen Seite. Meine
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Kollegen und auch ich waren und sind uns dieses Balance-
akts sehr bewusst. Und wir konnen natiirlich auch die Dis-
kussion tiber Bonifikationen und Gehélter und deren Hohe
nachvollziehen — insbesondere in einer Zeit, in der viele in
ihrem Lebensstandard bedroht sind.

Ich nehme fiir die Allianz aber in Anspruch, dass unsere
Bezahlungssysteme in vielen Punkten wie Nachhaltigkeit
und Risikovermeidung beispielhaft sind und auch der
Hoéhe nach immer angemessen und an den Ergebnissen
orientiert bezahlt wurde.

Lassen Sie mich nun zum zweiten einschneidenden Ereig-
nis des Jahres 2008 Stellung beziehen — der Finanzkrise. Es
ist leider eine Tatsache, dass uns diese Krise noch einige
Zeit begleiten wird.

Zu ihrer Bewéltigung kommt es aus unserer Sicht im We-
sentlichen darauf an, den Geldkreislauf durch die Stér-
kung der systemrelevanten Banken in Gang zu bekommen.
Nur die Banken konnen letztlich die sachgerechte Stiit-
zung der Wirtschaftsunternehmen leisten. Der Staat
ware mit dieser Aufgabe tiberfordert. Es wird aber erheb-
liche Regulierungsanstrengungen geben miissen, bislang
nicht regulierte Teilbereiche des Finanzmarktes einzube-
ziehen. Die Beschliisse der G20 in London gehen in diese
Richtung, allerdings wird es einige Zeit brauchen, bis die
neuen Regulierungs- und Aufsichtsprinzipien wirklich
umgesetzt sind.

Positiv zu werten ist auch, dass die Mittel des IWF und der
Entwicklungsbanken erheblich aufgestockt wurden, um
zahlungsschwachen Staaten unter die Arme zu greifen
und Staatsbankrotte abzuwenden.

Wir gehen insgesamt von einer vorerst weiter schwachen
Weltwirtschaftsentwicklung aus, die sich aufgrund der
massiven Zinssenkungen und der Konjunkturprogramme
Ende 2009/Anfang 2010 wieder leicht erholt. Wie nachhal-
tig diese Erholung sein wird, hdngt allerdings neben der
Losung der Bankenthemen davon ab, wie die US Wirt-
schaft reagiert und wie sich Energie- und Olpreis entwi-
ckeln werden.

Die Zinssenkungen werden in 2009 auslaufen. Mittelfristig
gehen wir wieder von einem etwas hoheren Geldmarktzins
und einem mittelfristigen Kapitalmarktzins von einem bis
zwei Prozent iiber Inflation aus. Dieses Szenario wére der
gute — weil geregelte — Ablauf, an den wir auch glauben.
Wie die Vergangenheit aber leider sehr deutlich gezeigt
hat, muss es nicht so kommen, wie wir uns das winschen.
Deswegen miissen wir uns auch auf Extreme zwischen
langfristigen Niedrigzinsszenarien und hohen Inflations-
szenarien vorbereiten.

Die konkreten Auswirkungen der jetzigen Krise stellen sich
wie folgt dar:

Zunéchst sind die Kapitalanlagen der europaischen Ver-
sicherer in der Regel in Papieren guter Bonitit und breit
gestreut angelegt. Ein lange anhaltendes Niedrigzins-
szenario und eine tiefe Rezession wiirden allerdings zu
Druck auf Uberschussbeteiligungen, Kapitalausstattung
und Profitabilitat der Lebensversicherer fithren.

Die kurzfristigen Wachstumsaussichten in der Lebensver-
sicherung hdngen wesentlich vom verftigharen Einkom-
men der Kunden, den Anlageangeboten der Banken und
den Entwicklungen der Mindestgarantien ab. Daneben
gibt es auch Sachversicherungszweige, die direkt von der
Rezession betroffen sind, wie die Transport-, Industrie- und
Kreditversicherung und in geringerem Mal3e die Autover-
sicherung. Aber auch in diesem Umfeld funktioniert unser
Geschéftsmodell: Uns kommt jetzt zugute, dass wir uns
nach der Krise 2002 auf der Finanzanlage- und Risikoseite
wetterfester gemacht haben.

Ein paar Beispiele: Wir haben unser Investmentportfolio
sicherer gestaltet und Konzentrationsrisiken abgebaut.
Wir haben unseren Investmentprozess zentralisiert und
sind dadurch deutlich reaktionsschneller geworden. Wir
haben das Risikomanagement mal3geblich verstéarkt, und
wir haben den Fokus auf eine starke und sichere Kapital-
ausstattung anstatt auf Uberrendite gelegt.

Damit konnen wir unseren Kunden in einem solchen Um-
feld das wichtigste in unserem Geschéft vermitteln, ndm-
lich Sicherheit. Und deswegen geht die Entwicklung der
Allianz auch in einem geschwéchten wirtschaftlichen Um-
feld kontinuierlich weiter. Denn unsere Strategie war schon
immer an den langfristigen Trends orientiert. Und hier gilt
es nach wie vor, zwei dringende Probleme anzugehen: Die
finanzielle Absicherung der Alterung der globalen Bevol-
kerung und die Absicherung der wirtschaftlichen Risiken,
bei uns wie in den Schwellenldndern. Verbraucher und
Anleger brauchen starker denn je sichere, konservative,
garantierte Produkte, die sie nur bei einem wirklich krisen-
festen Anbieter bekommen konnen.

Sie kennen unser ,3+Eins"“-Programm bereits aus den
Hauptversammlungen der letzten Jahre.

Unser ,,3+Eins”-Programm
Basis sichern
. Steigerung der operativen Profitabilitat
Sicherung und Starkung der Kapitalbasis

Verringerung der Komplexitat

Zukiinftige Entwicklung starken

+
m Nachhaltige Steigerung der Wettbewerbsfahigkeit



Damit hatten wir neben der Stéarkung unserer Kapitalbasis
und der Reduktion der Komplexitét von Strukturen und
Abldufen unsere langfristige Wettbewerbsfahigkeit durch
die nachhaltige Verbesserung unserer operativen Profita-
bilitat erhoht. Ich habe Thnen in den Vorjahren immer wie-
der dazu berichtet.

Wir haben auch im Berichtsjahr konsequent an den The-
men gearbeitet. Im April 2008 haben wir die Mehrheit an
der tiirkischen Versicherungsgruppe Kog Allianz iiber-
nommen, einem der groflen Sach- und Lebensversicherer
in der Tirkei. Damit steigern wir die Prasenz der Marke
Allianz in diesem wichtigen Wachstumsmarkt deutlich.

Unser Engagement in The Hartford, einem der groRRten
amerikanischen Versicherungsunternehmen mit starkem
Vertriebsnetz und grofler Prasenz in den Bereichen Scha-
den/Unfall und klassischer Lebensversicherung, ist dage-
gen ein Finanzinvestment. Wir haben hier Investments
von europdischen Finanztiteln in die USA umgeschichtet.
Neben Aktien haben wir vor allem in Nachrangkapital in-
vestiert haben, das mit 10 Prozent rentiert.

SchlielRlich kann ich Thnen auch noch den Abschluss des
im Januar 2008 begonnenen sogenannten ,squeeze-out”
Verfahrens bei der Allianz Lebensversicherungs-AG be-
richten, d.h. das Unternehmen befindet sich jetzt zu 100
Prozent im Besitz der Allianz, Minderheitsaktionare sind
nicht mehr vertreten.

Der Erfolg von ,,3+Eins* zeigt sich auch 2008 im Kennzah-
lenvergleich: Die Allianz ist unverandert der gréfSte Scha-
den- und Unfallversicherer weltweit. Wir sind mit Mondial
Assistance der grofite Anbieter von Assistance-Dienstleis-
tungen. Unsere Tochter PIMCO managt den groften Einzel-
fonds der Welt. Wir sind die Nummer 7 unter den Lebens-
versicherungen weltweit und fiihren auch die Rangliste
der groften Kreditversicherer an.

Ein Weltklasseunternehmen

GroRter Sachversicherer weltweit - Allianz @)
Allianz @) Top 8 Riickversicherer
GroRter Einzelfonds weltweit P I M C O
& monpiaLassistance - GroRter Anbieter von Assistance Leistungen
SiebtgréRter Lebensversicherer weltweit  Allianz @)
EuLEr HERMES  Weltmarktfiihrer bei Kreditversicherungen

Rang 27 weltweit nach Gewinn' Allianz @)

Reactions

GLOBAL
AWARDS

2008

Weltweit beste Erstversicherungsgesellschaft

1) Forbes Global April 2008 (Daten fiir 2007)

Nun ist schiere Grof3e kein Wert an sich, sondern wir mus-
sen uns jeden Tag das Vertrauen unserer Kunden und Ver-
triebspartner neu verdienen.

Dazu bieten wir unseren Kunden qualitativ hochwertige
Lésungen fir das Risikomanagement in den Bereichen
Schaden und Unfall sowie fiir langfristige Geldanlagen in

der Lebensversicherung und im Asset Management. Ban-
king betrachten wir nicht mehr als Kerngeschiftsfeld, son-
dern nur mehr als ergdnzende Produktlinie.

Unverandert aber bleibt, dass wir unser Geschaft weltweit,
mit Integritat und solider Kapitalausstattung betreiben.
Dabei setzen wir auf operative Exzellenz, d.h. auf hohe
Qualitat in unseren Arbeitsablaufen von der Produktent-
wicklung tiber die Antragsbearbeitung bis hin zur Regu-
lierung im Schadensfall. Uns ist die Erhaltung unserer
Kundenbeziehungen oberstes Ziel. Wir legen deshalb ein
besonderes Augenmerk auf unsere Produkt- und Beratungs-
qualitdt und unseren Kundenservice.

Generell bedeutet die Rezession fir viele Kunden die Be-
drohung ihrer individuellen sozialen Sicherheit. Daher
stellen wir in der Beratung jetzt die Themen in den Vor-
dergrund, die dem Kunden langfristige Sicherheit geben
konnen, also konkret Produkte zur Altersvorsorge, zur Ab-
sicherung gegen Unfall, Krankheit und Pflege, zur aktiven
Hilfestellung (Assistance) in Notfallen und zur Sicherung
von Vermogenswerten.

Alle Kapitalmarktprodukte, Optionen und Garantien
werden Uberprift, angepasst und in der Darstellung ganz
transparent auf Kundennutzen, Risikobereitschaft und
Aktionarsinteresse abgestellt.

Auf das Thema Qualitat mochte ich auch noch in einem
anderen Zusammenhang eingehen.

Die Neuausrichtung des deutschen Versicherungsgeschéfts
ist zum Jahresende 2008 technisch abgeschlossen worden.
Wir verfiigen nun tiber die Grundlage, uns wieder starker
auf die Qualititsbedurfnisse konzentrieren zu kénnen
und auch bei Marktveranderungen schneller reagieren
zu kénnen.

Dieser Umbau hat Kunden und Vertriebspartnern in eini-
gen Bereichen viel Geduld abverlangt, weil nicht durch-
géngig der gewohnte Allianzservice geboten werden
konnte. Ich bin dankbar fiir die Geduld und die Energie,
die sowohl Kunden und Vermittler, als auch Mitarbeiter
aufgebracht haben.

Wir nutzen die nachsten Monate, die Qualitat bei der Be-
arbeitung, d.h. die Erreichbarkeit, die Geschwindigkeit
und die Zuverlassigkeit wieder auf Weltniveau zu bringen.
Der Weg dahin war phasenweise mit Schmerzen fiir alle
Beteiligten verbunden und auch jetzt ist noch einiges an
Optimierungsarbeit zu leisten.

Die Erfahrungen in Deutschland sind Grundlage fir die
Umsetzung unseres Geschéftsmodells in anderen Ldndern
und wir sorgen durch eine umfassende Projektorganisa-
tion daftir, dass dies so schnell und fehlerfrei wie moglich
erfolgt.

Wir erneuern also unsere Anstrengungen im Rahmen von
,3+Eins®. Das alleine wére jedoch nicht genug. Dartiber
hinaus gibt es spezielle Mainahmen zum Schutz Threr
Allianz im Sog der Finanzkrise.



Erstens: Aktives Risikomanagement — sicherstellen, dass
wir auch noch weitere Turbulenzen an den Finanzmark-
ten und in der Realwirtschaft aushalten konnen. Wir
miissen beispielsweise dauerhaft Garantieleistungen im
Lebensversicherungsbereich sicherstellen, selbst wenn
sich ein unwahrscheinliches Extremszenario an den Fi-
nanzmdrkten ereignen sollte. Neben den europdischen
Mérkten steht hier insbesondere Allianz Life in den USA
und aufgrund der weltweiten Rezession natiirlich auch
unser Kreditversicherer Euler Hermes im Fokus.

Zweitens: ,Nur Bares ist Wahres“. Damit gemeint ist die
hohe Bedeutung von Barmitteln und liquiden Vermogens-
werten auch zur Auszahlung von Kunden, die ihre lang-
fristigen Vertrage nicht weiter bedienen kdnnen. Das be-
deutet aber auch, dass wir uns auf der Kapitalanlageseite
zu Lasten der moglichen Investmentertrige flexibel, d.h.
liquide halten mussen.

Ein dritter wesentlicher Baustein — und damit moéchte ich
diesen kurzen Auszug aus dem MaRnahmenbiindel zur
Bekdmpfung der Krise beenden — ist intensives Arbeiten
an der Produktprofitabilitat. Keine Beteiligung an Preis-
kampfen wegen des alleinigen Zugewinns von Marktan-
teilen und aktive Steuerung der Kosten in allen Bereichen.

Meine Damen und Herren, wie in den Vorjahren orientie-
ren wir unsere gesamte Arbeit an der Richtschnur Nach-
haltigkeit und profitables Wachstum. Und wir sorgen bis
hin zu den Zielvereinbarungen auf Mitarbeiterebene da-
fur, dass diese Richtschnur durchgéngig eingehalten wird.

All diesen Anstrengungen zum Trotz wird 2009 kein ein-
fachesJahr werden. Unser gesamtes Wirtschaftssystem
verandert sich und ich méchte nichts versprechen, was
ich nicht halten kann.

Ein zentrales Versprechen mdchte ich aber abgeben:
Unsere Allianz hat in den 119 Jahren seit ihrer Griindung
1890 eine Vielzahl an Hohen und Tiefen erlebt. Zwei Welt-
kriege, die Weltwirtschaftskrise 1929, die Olkrise zu Beginn
der siebziger Jahre, den 11. September 2001 und seine Fol-
gen und jetzt stehen wir wieder inmitten eines schwierigen
Umbruchs.

In diesen 119 Jahren ist eine Allianzkultur gewachsen, die
in den vergangenen Jahren des Wirtschaftshooms oft als
bieder oder gar langweilig verrufen war. Die Allianz denkt
langfristig, vermeidet Exzesse, ist zuriickhaltend im Aufen-
auftritt, arbeitet integer und zuverldssig. Wir sind nahe
an unseren Kunden und Vertretern und wir sind loyal zu
unseren Geschaftspartnern.

Wir bekennen uns zu diesen Werten und versprechen, die
Partnerschaft mit unseren Kunden zu pflegen und auszu-
bauen. Auch und insbesondere in diesen stiirmischen
Zeiten. Dies dient den Kunden, den Mitarbeitern und da-
mit auch [hnen, den Aktionaren dieses Unternehmens.

Die Allianz lebt von ihren Kunden. Unsere Kunden erwar-
ten zurecht, dass wir unsere Versprechen einhalten —in
normalen Zeiten wie in der Krise. Und diese Krise kann
eine sehr personliche sein. Als Abschluss meiner Anspra-
che zeige ich Thnen ,Julia“. Vielleicht haben Sie in unserer
Hauptversammlungszeitung ,,BALD“ schon von ihr gelesen.
Sie ist Akteurin in einem kurzen Film, der alles, wovon ich
Thnen berichtet habe, ins tagliche Leben tibersetzt.

Vielen Dank fir Ihre Aufmerksamkeit.

Die Angaben stehen wie immer unter den nachfolgend angegebenen Vorbehalten.

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

Soweit wir in diesem Dokument Prognosen oder Erwartungen dul3ern oder die Zukunft betreffende Aussagen machen, kdnnen diese Aussagen mit bekannten
und unbekannten Risiken und Ungewissheiten verbunden sein. Die tatséchlichen Ergebnisse und Entwicklungen kénnen daher wesentlich von den gedufRerten
Erwartungen und Annahmen abweichen. Neben weiteren hier nicht aufgeftihrten Griinden kénnen sich Abweichungen aus Verdnderungen der allgemeinen
wirtschaftlichen Lage und der Wettbewerbssituation, vor allem in Allianz Kerngeschaftsfeldern und -markten, aus Akquisitionen sowie der anschlieenden Inte-
gration von Unternehmen und aus Restrukturierungsmalinahmen ergeben. Abweichungen kénnen auRerdem aus dem Ausmal$ oder der Haufigkeit von Versi-
cherungsfallen (zum Beispiel durch Naturkatastrophen), der Entwicklung der Schadenskosten, Stornoraten, Sterblichkeits- und Krankheitsraten beziehungsweise
-tendenzen und, insbesondere im Bankbereich, aus der Ausfallrate von Kreditnehmern resultieren. Auch die Entwicklungen der Finanzmarkte (z.B. Marktschwan-
kungen oder Kreditausfalle) und der Wechselkurse sowie nationale und internationale Gesetzesanderungen, insbesondere hinsichtlich steuerlicher Regelungen,
kénnen entsprechenden Einfluss haben. Terroranschléage und deren Folgen kénnen die Wahrscheinlichkeit und das Ausmal? von Abweichungen erhéhen. Die hier
dargestellten Sachverhalte knnen auch durch Risiken und Unsicherheiten beeinflusst werden, die in den jeweiligen Meldungen der Allianz SE an die US Securities
and Exchange Commission beschrieben werden. Die Gesellschaft Gbernimmt keine Verpflichtung, Zukunftsaussagen zu aktualisieren.

Keine Pflicht zur Aktualisierung
Die Gesellschaft Gbernimmt keine Verpflichtung, die in dieser Meldung enthaltenen Aussagen zu aktualisieren.
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