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A _ An unsere Aktiondre

OLIVER BATE
Vorsitzender
des Vorstands

Sets dvestase

2017 kdnnte wegen der hohen Anzahl an Naturkatastrophen das teuerste Jahr fr Versicherungen sein. Doch das muss Sie
als Allianz Investoren nicht beunruhigen. Selbst in einem Jahr mit einer Vielzahl an Naturkatastrophen, unverdndert niedrigen
Zinsen und politischen Unwdgbarkeiten erwirtschafteten wir ein operatives Ergebnis von 11,1 Mrd € und erzielten einen auf die
Anteilseigner entfallenden Jahresiberschuss von 6,8 Mrd €. Unsere Bilanzkraft Ubersetzt unsere Stdrke und Widerstandsfahigkeit
in Fakten: So war auch die Solvency-ll-Kapitalquote wieder stark und lag am 31. Dezember 2017 bei 229 %.

Das alles zeigt, dass die Renewal Agenda, unser globales Strategieprogramm, bereits zu Ergebnissen fuhrt. Denn eines unserer
Ziele ist technische Exzellenz. Mit diesem Geschdftsergebnis haben unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter bewiesen, wie gut
sie das Geschaft im Griff haben. Auch bei den weiteren Zielen der Renewal Agenda kommen wir gut voran: So geht es uns
nicht allein um Finanzergebnisse, sondern vor allem um Kundenzufriedenheit — und die ist mittlerweile bei 60% unserer
Geschafte Uberdurchschnittlich gut. Zudem wachsen wir wieder: Unser gesamter Umsatz stieg um 3% auf 126 Mrd €. Wir
steuern die Unternehmenskultur in Richtung einer integrativen Leistungskultur und erzielen dabei Fortschritte, die mich
personlich besonders freuen, denn unsere Mitarbeiterbefragungen bestdtigen jahrlich weitere Erfolge. Ich habe groBen
Respekt davor, wie unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sowie unsere Vertriebspartner die doppelte Herausforderung
wegstecken, zum einen hart an der Verwirklichung der Renewal Agenda zu arbeiten und gleichzeitig im Tagesgeschdaft
daflr zu sorgen, dass unsere Kunden einen moglichst unkomplizierten und umfassenden Service erhalten. Daflr danke ich
ihnen herzlich!

Gemeinsam haben wir im Berichtsjahr einige Erfolge aufzuweisen:

—  Das Asset Management lieferte herausragende Resultate ab, gestitzt auf eine starke Leistung von PIMCO und ein
prosperierendes AllianzGl-Geschdaft.

— In der Lebensversicherung setzen wir uns weiter vom Wettbewerb ab, indem wir das Portfolio mit groBem Erfolg auf
Produkte mit geringerem Kapitalbedarf umgestellt und damit den Mehrwert fir unsere Kunden erhoht haben. Wir
wurden mit einer hohen Neugeschaftsmarge von 3,4% sowie einem um 30% gestiegenen Barwert des Neugeschdfts
belohnt.

—  Wir haben einige wichtige Investitionsentscheidungen getroffen. Die jingste davon ist die Aufstockung unserer Beteiligung
an unserem weltweit fihrenden Kreditversicherer Euler Hermes. Zusdtzlich schaffen wir mit dem Versicherer LV= Uber
ein Joint Venture den drittgroBten Privatkundenversicherer in GroBbritannien mit signifikantem und langfristig angelegtem
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Wachstumspotenzial. Um unsere Prdsenz in Nordafrika auszubauen, haben wir Anfang des Jahres unsere Geschdftstatigkeit
unter dem Namen Allianz Maroc offiziell aufgenommen. Die Zukdufe in Nigeria und Saudi-Arabien werden unsere Position
weiter stdrken. Und wir investierten in den digitalen Direktversicherer Lemonade, dessen Marktauftritt und technologie-
getriebenes Geschdftsmodell uns als Vorbild fur kundenorientierte und durchgdngige Digitalisierung dienen wird.

—  Gleichzeitig trennten wir uns von Geschdaften, die keine Aussicht auf befriedigende Rentabilitét bieten und die andere viel-
leicht besser betreiben kénnen als wir. Darunter fallt die Entscheidung zum Verkauf unserer Anteile an der Oldenburgischen
Landesbank AG und zum Transfer eines groBeren Leben-Portfolios in Taiwan. Durch die im Vorjahr vereinbarte VerduBerung
unseres stdkoreanischen Lebensversicherers wurde unsere Bilanz 2017 nicht mehr negativ beeinflusst.

Unsere Starke wird auch von der Offentlichkeit wahrgenommen: Laut ,Brand Finance” ist der Allianz Markenwert der
hochste unter allen global agierenden Versicherungsunternehmen. Unsere Marke steht fUr Qualitdt und Kompetenz,
Bestdndigkeit und Vertrauen — alles Attribute, die auch im digitalen Zeitalter nichts an Zugkraft verloren haben.

Was bedeutet dies alles fur Sie, unsere Aktiondre? Die Marktkapitalisierung der Allianz wuchs im Berichtsjahr um
12,6 Mrd €. Die Wertsteigerung lhrer Aktie betrug damit zum Jahresultimo 22,0%. Wir haben dem Aufsichtsrat vorgeschlagen,
die Dividende flr das Geschdftsjahr 2017 auf 8,00 € zu erhéhen, ein Zuwachs von 5% und gleichzeitig das flnfte Dividenden-
plusin Folge.

Als weitere MaBnahme zur Steigerung der Kapitaleffizienz Ihrer Gesellschaft haben wir ein zweites Aktienrickkauf-
programm far 2018 in Hohe von bis zu 2 Mrd € aufgelegt. Dieser Schritt zeigt, wie zuversichtlich wir sind, unseren Unter-
nehmenswert auch in unsicheren Zeiten weiter steigern zu kénnen. Es soll keine Gewohnheitshandlung werden, aber wir nutzen
die Vorteile im gegenwartigen Geschdaftsumfeld. Uber das Gesamtjahr 2017 betrachtet betrug die Gesamtrendite |hres
Investments in Allianz Aktien (Aktienkurs plus Dividendenzahlung) 27,3 %. Im Vergleich dazu lag die gemittelte Gesamt-
rendite aller im EURO STOXX 600 Insurance enthaltenen Versicherungswerte bei 11,7 % und die aller DAX-Werte bei 12,5%.

Was kommt als ndchstes?

Uns ist klar, dass wir weiterhin viel Arbeit vor uns haben: Vor allem muUssen wir produktiver werden und die Verdnderungen,
insbesondere im Bereich Digitalisierung, konsequenter und schneller angehen. Dies wird eine der Hauptaufgaben fur das
gegenwdrtige Geschdftsjahr und danach sein. Das betrifft konkret die Schaden- und Unfallversicherung, doch nicht nur sie.
Die entscheidenden Hebel sind Komplexitatsabbau sowie die konsequente Vereinfachung von Produkten, Strukturen und
Vertriebsablaufen; es geht um Agilitat, skalierbare Plattformen und nattrlich um die fortschreitende Digitalisierung von
allem, was wir tun.

Denn wir wollen die wertvolle Zeit und Energie unserer tollen Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter im Innen- und AuBendienst
nutzen, um unsere Kunden noch besser, noch personlicher zu unterstitzen. Verschwinden soll nicht, was der Kunde vermissen
wulrde, sondern umgekehrt all das, was Kosten verursacht und dem Kunden keinen Mehrwert bringt. Hohe Produktivitdt
zahlt direkt auf den Kundennutzen, den Wert unserer Marke und unser Wachstum ein. Wir investieren deshalb zum Beispiel
in neue digitale Lernplattformen, damit unsere Mitarbeiter bereits heute auf das sich verdndernde Umfeld vorbereitet
werden. Schon jetzt setzen wir uns systematisch mit der Frage auseinander, welche Fdhigkeiten unsere Mitarbeiter zukinftig
brauchen und wie sich die Bedeutung einzelner Arbeitsfelder verschiebt. Denn wir wollen jederzeit in der Lage sein, Verdnderung
gemeinsam zu gestalten, statt nur zu reagieren.

Mit der Unterstitzung durch den Aufsichtsrat, fabelhaften Mitarbeitern und einem scharfen strategischen Fokus entwickelt sich
Ihre Allianz in die richtige Richtung. Wir sind gut vorbereitet, auch kinftige Herausforderungen zu meistern und weiterhin dem

schwierigen Marktumfeld zu trotzen. Ich danke Ihnen fir lhre Zuversicht, dass wir auch zukUlnftig Mehrwert fUr Sie schaffen
kénnen.

Fir fraataiionn i Remn
(ot S
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BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Sehr geehrte Damen und Herren,

der Aufsichtsrat nahm im Geschdftsjahr 2017 die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben wabhr.
Er Uberwachte die Geschdaftsfihrung der Gesellschaft, befasste sich mit Nachfolgethemen fiir den Vorstand
und beriet diesen in Fragen der Unternehmensleitung.

UBERBLICK

Im Geschaftsjahr 2017 hielt der Aufsichtsrat sieben Sitzungen und eine telefonische Aussprache ab. Die regula-
ren Sitzungen fanden im Februar, Mdrz, Mai, August, Oktober und Dezember statt. Daneben gab es eine konsti-
tuierende Sitzung im Anschluss an die Neuwahl des Aufsichtsrats durch die ordentliche Hauptversammlung
2017.

In allen Aufsichtsratssitzungen des Berichtsjahres erlduterte der Vorstand die Entwicklung von Umsatz und
Ergebnis im Konzern und ging dabei auf den Verlauf in den einzelnen Geschdftsbereichen ein. Der Vorstand
informierte Uber den Gang der Geschdfte sowie die Entwicklung der Allianz SE und des Allianz Konzerns, ein-
schlieBlich der Abweichungen des tatsdchlichen Geschdaftsverlaufs von der Planung. Der Aufsichtsrat lie3 sich
vom Vorstand regelmdBig, zeitnah und umfassend berichten, und zwar sowohl schriftlich als auch mandlich.

Schwerpunkte der Berichterstattung waren strategische Themen, wie die Umsetzung der Renewal Agenda und
die Portfolio-Strategie, die Risikostrategie und das Kapitalmanagement sowie die Strategie in den Geschdaftsbe-
reichen Asset Management und globale Krankenversicherung. Zudem befasste sich der Aufsichtsrat ausfihrlich
mit der Planung des Vorstands fur das Geschdftsjahr 2018 und der Drei-Jahres-Planung 2018 bis 2020. Regel-
maBig wurde das Thema Cyber Risk Security erortert. Zur vertieften Behandlung von IT-Themen, der Digitalisie-
rung des Geschdftsmodells und neuen Technologien wurde ein Technologieausschuss eingerichtet. Ferner be-
schaftigte sich der Aufsichtsrat mit der Umsetzung der neuen Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex (Kodex), der Gesetzgebung zur Implementierung der EU-Richtlinie zu Corporate Social
Responsibility (CSR) sowie den neuen Anforderungen der BaFin zur Selbsteinschdtzung des Aufsichtsrats. Im
November 2017 wurden im Rahmen einer telefonischen Aussprache die Uberlegungen des Vorstands zu einem
moglichen weiteren Aktienrlckkaufprogramm behandelt.

Die mUndliche Berichterstattung des Vorstands in den Sitzungen wurde mit schriftlichen Unterlagen vorbereitet,
die jedes Aufsichtsratsmitglied rechtzeitig vor der Sitzung erhalten hat. Uber wichtige Vorgénge informierte der
Vorstand schriftlich, auch zwischen den Sitzungen. Zudem fand ein regelmdBiger Austausch zwischen den Vor-
sitzenden von Aufsichtsrat und Vorstand Uber wesentliche Entwicklungen und Entscheidungen statt. Der Vorsit-
zende des Aufsichtsrats hatte auch individuelle Gesprdche mit den einzelnen Vorstandsmitgliedern Gber ihren
Status der Zielerreichung, sowohl zum Halbjahr als auch zum Jahresende.

Eine individualisierte Offenlegung der Teilnahme an Sitzungen des Aufsichtsrats sowie seiner Ausschisse findet
sich im ,Corporate-Governance-Bericht” ob@ Seite 12. Soweit Mitglieder des Aufsichtsrats nicht an Sitzungen
des Aufsichtsrats oder seiner Ausschisse teilnehmen konnten, waren diese entschuldigt und haben ihre Stimme

in der Regel schriftlich abgegeben.

DIE THEMEN IM AUFSICHTSRATSPLENUM

In der Sitzung am 16. Februar 2017 befasste sich der Aufsichtsrat eingehend mit den vorldufigen Geschaftszah-
len fir das Geschaftsjahr 2016, der Dividendenpolitik des Vorstands und dessen Uberlegungen zu einem Aktien-
rickkaufprogramm. Die beauftragte KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft (KPMG), Minchen, berichtete
ausfuhrlich Uber das vorldufige Ergebnis der Abschlussprifung. AnschlieBend erstattete der Chief Compliance
Officer seinen jahrlichen Bericht Gber die Compliance-Organisation und wesentliche Compliance-Sachverhalte.
Im weiteren Sitzungsverlauf behandelte der Aufsichtsrat die Portfolio-Strategie in Wachstumsmdrkten sowie die
Zielerreichung der einzelnen Vorstandsmitglieder und setzte die variable Vergitung fur das Geschdftsjahr 2016
fest. Im Zuge der Leistungsbeurteilung wurde auch die Eignung und Zuverldssigkeit der Mitglieder des Vor-
stands Uberpruft.

In der Sitzung am 9. Mdarz 2017 erdrterte der Aufsichtsrat den testierten Jahres- und Konzernabschluss sowie den
Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands fir das Geschdftsjahr 2016. Der Abschlusspriifer bestdtigte, dass
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es seit der Februar-Sitzung keine abweichenden Prifungsergebnisse gab und der uneingeschrdnkte Bestdti-
gungsvermerk fur den Einzel- und Konzernabschluss erteilt wurde. Zudem erstattete der Vorstand seinen Bericht
zur Risikoentwicklung im Geschdftsjahr 2016 und der Leiter der internen Revision prdsentierte seinen Jahresbe-
richt. Weiter beschdaftigte sich der Aufsichtsrat mit der Tagesordnung und den Beschlussvorschldgen fir die
ordentliche Hauptversammlung 2017 der Allionz SE. AuBerdem beschloss er die Bestellung von KPMG zum
Abschlussprifer fUr den Einzel- und Konzernabschluss des Geschdftsjahres 2017 sowie fur die priferische Durch-
sicht des Halbjahresfinanzberichts 2017. Vor dem Hintergrund der gesetzlich erforderlichen Abschlusspriferro-
tation wahlte der Aufsichtsrat auf Vorschlag des Prifungsausschusses die PriceWaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft (PwC) fir die Abschlussprifung des Einzel- und Konzernabschlusses der Allianz SE
ab dem Geschdftsjahr 2018 aus. Ferner lieB sich der Aufsichtsrat Uber den Status der Umsetzung der Renewal
Agenda sowie die Strategie im Geschdftsbereich Asset Management unterrichten. Eingehend befasste sich der
Aufsichtsrat mit Vorstandspersonalia, namentlich den drei zum Jahresende 2017 auslaufenden Bestellungen der
Herren Dr. Mascher, Dr. Wemmer und Dr. Zedelius. Die Bestellung von Herrn Dr. Mascher wurde um drei Jahre
verlangert. Als Nachfolger fUr die aus Altersgrinden ausscheidenden Herren Dr. Wemmer und Dr. Zedelius
wurden die Herren Niran Peiris und Giulio Terzariol mit Wirkung zum 1. Januar 2018 neu in den Vorstand bestellt.

Am 3. Mai 2017, unmittelbar vor der Hauptversammlung, informierte der Vorstand Uber den Geschdftsverlauf im
ersten Quartal 2017 und die aktuelle Lage des Allianz Konzerns. Ferner wurde das Ergebnis einer ,System of
Governance”- Uberprifung der Allianz SE durch die BaFin im November 2016 behandelt.

Aufgrund der Neuwahlen zum Aufsichtsrat in der Hauptversammlung 2017 wurde in einer konstituierenden
Sitzung am 3. Mai 2017, unmittelbar nach der Hauptversammlung, zundchst Herr Dr. Perlet fur den kurzen
Zeitraum bis zum 6. Mai 2017 zum Vorsitzenden des Aufsichtsrats gewdhlt, und Herr Diekmann mit Wirkung ab
dem 7.Mai 2017. Diese Ubergangsregelung war aufgrund der fiir Herrn Diekmann aktienrechtlich geltenden
zweijdhrigen Wartefrist erforderlich. Als stellvertretende Vorsitzende wurden die Herren Snabe und Zimmer-
mann gewdhlt. Daneben fuhrte der Aufsichtsrat die Wahl zur Ausschussbesetzung durch und bestimmte Herrn
Dr. Eichiner als Finanzexperten im Sinne des § 100 Absatz 5 Aktiengesetz. Weiter beschloss der Aufsichtsrat die
zusdtzliche Einrichtung eines Technologieausschusses. Im Juni 2017 fand fur die neuen Mitglieder des Aufsichts-
rats eine gesonderte Informationsveranstaltung statt, um diese mit dem Geschdftsmodell der Allianz und den
Strukturen des Allianz Konzerns tiefergehend vertraut zu machen.

In der Sitzung am 3. August 2017 berichtete der Vorstand zundchst ausfihrlich Uber die Halbjahresergebnisse
und ging dabei auch auf den bevorstehenden Einstieg bei der Sachversicherung Liverpool Victoria im Vereinig-
ten Konigreich, den Verkauf der Beteiligung der Allianz an der Oldenburgische Landesbank AG sowie die Aus-
wirkungen der Ubernahme des langfristigen Vertriebs- und Joint-Venture Partners Banco Popular in Spanien
durch Banco Santander ein. AnschlieBend berichtete der Vorstand Uber die Strategischen Dialoge mit den
Konzerngesellschaften, insbesondere im Hinblick auf den Fortschritt der Renewal Agenda. Zudem gab der
Vorstand einen Statusbericht zum Thema Cyber Risk Security. Vor dem Hintergrund neuer regulatorischer Anfor-
derungen passte der Aufsichtsrat die Informationsordnung fir die Berichterstattung des Vorstands an den Auf-
sichtsrat an. SchlieBlich berichtete der Vorstand zum Frauenanteil in FUhrungspositionen. Im Anschluss legte der
Aufsichtsrat eine neue Zielquote fir den Frauenanteil im Vorstand der Allianz SE fest. Diese Zielquote ist auch
Bestandteil des Diversitdtskonzepts fur den Vorstand, das nach den neuen CSR-Regelungen festzulegen war.
AnschlieBend wurde in die Ziele fur die Zusammensetzung des Aufsichtsrats ein entsprechendes Diversitdtskon-
zept flr den Aufsichtsrat aufgenommen, sowie das nach einer neuen Empfehlung des Kodex erforderliche Kom-
petenzprofil fir den Aufsichtsrat (siehe () Seite 15).

Den Schwerpunkt der Sitzung am 13. Oktober 2017 bildete die Strategie des Allianz Konzerns, insbesondere die
externen Rahmenbedingungen flr die Strategie einschlieBlich moglicher disruptiver Entwicklungen, der Umset-
zungsstand der Renewal Agenda sowie die Strategie der Allianz SE (solo). Der Aufsichtsrat beschaftigte sich
zudem mit dem globalen Krankenversicherungsgeschdaft. Im Rahmen des Berichts des Vorstands Uber den
Geschaftsverlauf wurde auch auf die Auswirkungen der jingsten Naturkatastrophen in der Karibik und in Mexiko,
die Umsetzung der europdischen Datenschutzverordnung im Allianz Konzern sowie den Wechsel des Vorstands-
vorsitzenden bei der Allianz Deutschland AG eingegangen.

In der Sitzung am 14. Dezember 2017 informierte der Vorstand Uber die Ergebnisse des dritten Quartals, den
weiteren Geschdftsverlauf und die Lage des Allianz Konzerns, die Kapitalausstattung und das geplante Erwerbs-
angebot an die Minderheitsaktiondre der Euler Hermes S.A. Ferner behandelte der Aufsichtsrat die Planung fur
das Geschdftsjahr 2018 und die Drei-Jahres-Planung 2018 bis 2020 sowie die neuen Anforderungen an die
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nichtfinanzielle Berichterstattung aufgrund der Umsetzung der europdischen CSR-Richtlinie. In diesem Zusammen-
hang wurde auf Empfehlung des Prifungsausschusses beschlossen, PwC mit der Prifung zur Erlangung
begrenzter Sicherheit (Limited Assurance) des zusammengefassten gesonderten nichtfinanziellen Berichts fur
das Geschdaftsjahr 2017 zu beauftragen. Der Vorstand gab zudem einen Statusbericht zum Thema Cyber Risk
Security sowie zur Effizienz der Vertriebskandle. AnschlieBend wurden die Entsprechenserklarung zum Kodex
und der jahrliche Bericht zur Vorstandsnachfolgeplanung behandelt. Der Aufsichtsrat Uberprifte ferner anhand
eines vertikalen und horizontalen Vergleichs die Angemessenheit der Vorstandsvergitung und beschloss
aufgrund des festgestellten Anpassungsbedarfs eine Erhohung der Vergltung des Vorstandsvorsitzenden.
SchlieBlich setzte er die Ziele fur die variable Vergitung der Vorstandsmitglieder fir 2018 fest.

ENTSPRECHENSERKLARUNG ZUM DEUTSCHEN CORPORATE GOVERNANCE KODEX
Vorstand und Aufsichtsrat haben am 14. Dezember 2017 die Entsprechenserkldrung nach § 161 Aktiengesetz
abgegeben und diese den Aktiondren auf der Internetseite der Gesellschaft dauerhaft zugdnglich gemacht. Die
Allianz SE entspricht und wird auch zukinftig den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex
in der Fassung vom 7. Februar 2017 entsprechen.

Weitergehende Erlduterungen zur Corporate Governance im Allianz Konzern entnehmen Sie dem ,Corporate-
Governance-Bericht” ab (%) Seite 12 und der ,Erklérung zur Unternehmensfiihrung gemdB §315d und § 289f
HGB" ab (3) Seite 17. Vertiefende Informationen zur Corporate Governance finden Sie zudem auf der Internet-

seite der Allianz unter @ www.allianz.com/cg.

ARBEIT DER AUSSCHUSSE
Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat verschiedene Ausschisse gebildet, die die
Beratung und Beschlussfassung im Plenum vorbereiten oder selbst Beschlisse fassen kénnen.

Der Stdandige Ausschuss befasste sich 2017 in drei Sitzungen vor allem mit Corporate-Governance-Fragen,
insbesondere der Umsetzung der neuen Empfehlungen des Kodex, der Anpassung der Informationsordnung far
die Berichterstattung des Vorstands an den Aufsichtsrat, der Vorbereitung der ordentlichen Hauptversammlung,
dem Mitarbeiteraktienkaufprogramm und der Selbstevaluation des Aufsichtsrats und des darauf basierenden
Entwicklungsplans. Zudem wurde im Stdndigen Ausschuss die Angemessenheit der Aufsichtsratsvergitung
behandelt. Ferner waren im Laufe des Geschdftsjahres Zustimmungsbeschlisse zur Gewdhrung von Krediten an
leitende Angestellte zu fassen.

Der Personalausschuss hielt im Geschdftsjohr 2017 vier Sitzungen ab. Dabei beschdftigte sich der Ausschuss
eingehend mit der Nachfolge fur die Herren Dr. Wemmer und Dr. Zedelius. Behandelt wurden zudem einzelne
Mandatsangelegenheiten aktiver und ehemaliger Vorstandsmitglieder sowie die Zielerreichung der Vorstands-
mitglieder fur 2016. Neben der Festsetzung der Ziele fur die variable Vergutung 2018 bereitete der Ausschuss
die Uberprifung des Vergltungssystems vor, wobei er einen Anpassungsbedarf bei der Vergltung des Vor-
standsvorsitzenden feststellte. Ferner befasste sich der Personalausschuss auch mit dem Diversitatskonzept fur
den Vorstand, einschlieBlich der gesetzlich erforderlichen Zielquote flr den Frauenanteil im Vorstand.

Der Prifungsausschuss hielt 2017 funf Sitzungen ab und fasste zwei Beschlisse im schriftlichen Verfahren. In
Anwesenheit des Abschlussprifers erorterte er die Jahresabschlisse der Allianz SE und des Konzerns, die Lage-
berichte und die Prifungsberichte sowie den Halbjahresfinanzbericht. Im Rahmen dieser Prifungen ergaben
sich keine Beanstandungen. Der Vorstand erstattete zudem Bericht Uber die Ergebnisse des ersten und dritten
Quartals. Weiterhin befasste sich der Ausschuss mit der Erteilung der Prifungsauftrdge und der Festlegung der
Prafungsschwerpunkte fUr das Geschdaftsjohr 2017. Zudem wurde die Vergabe von Auftrdgen fur nicht pri-
fungsbezogene Dienstleistungen an den Abschlussprifer besprochen und eine entsprechende Positivliste flr
vorab genehmigte Prifungs- und Nichtprifungsleistungen beschlossen. Darlber hinaus befasste sich der Aus-
schuss eingehend mit dem Compliance-System, dem internen Revisionssystem sowie mit dem Rechnungsle-
gungsprozess und den internen Kontrollen im Rahmen der Finanzberichterstattung. Er lie sich auch Uber Ver-
fahren und Programme bezlglich Beschwerden im Bereich der Rechnungslegung, internen Kontrollen oder
Prifungsangelegenheiten unterrichten. Fortlaufend erfolgten Berichte Gber Rechts- und Compliance-Themen
sowie Uber die Arbeit der Revisionsabteilung. Zudem befasste sich der Prifungsausschuss mit den Vorbereitun-
gen fir die Priiferrotation ab dem Geschdftsjahr 2018, unter anderem mit dem Prozess der Uberleitung auf die
neue Prifungsgesellschaft, und dem Prifungsplan der internen Revision fur 2017. Einen Schwerpunkt der Arbeit
des Ausschusses bildeten verschiedene Solvency-Il-Themen, wie die Solvency-Il-Governance und das Solvency-l|
Berichtswesen. In diesem Rahmen veranlasste er auch eine Folgeprifung der konzernweiten Umsetzung der
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Governance-Anforderungen. Ferner beschdftigte sich der Ausschuss mit dem Ergebnis einer BaFin-Prifung
sowie den neuen gesetzlichen Anforderungen an die nichtfinanzielle Berichterstattung (CSR) und der Rolle des
Aufsichtsrats diesbezlglich. Zudem gab der Leiter der versicherungsmathematischen Funktion (Group Actuarial)
einen jdhrlichen Bericht ab. Die beiden schriftlichen Beschlisse betrafen die Genehmigung der Beauftragung
von Nichtprifungsleistungen durch den aktuellen und den zukUtnftigen Abschlussprifer bei ausldndischen Kon-
zerngesellschaften.

Der Risikoausschuss hielt im Jahr 2017 zwei Sitzungen ab, in denen er mit dem Vorstand die aktuelle Risikositua-
tion des Allianz Konzerns und der Allianz SE beriet. Der Risikobericht sowie die weiteren risikobezogenen Aussa-
gen im Jahres- und im Konzernabschluss sowie im Lagebericht und im Konzernlagebericht wurden unter Hinzu-
ziehung des Abschlussprifers einer Prifung unterzogen und der Prifungsausschuss Uber das Ergebnis
informiert. Dabei wurden auch die Angemessenheit des Risikofriherkennungssystems in der Allianz und das
Ergebnis weiterer, freiwilliger Risikoprifungen des Abschlussprifers erortert. Der Ausschuss befasste sich einge-
hend mit dem Kapitalmanagement sowie der Wirksamkeit des Risikomanagementsystems, insbesondere mit
dem Limit-System, fur den Allianz Konzern und die Allianz SE. Ausfihrlich behandelt wurden die Zinssensitivitat
bei der Lebensversicherung und MaBnahmen zu deren Reduzierung sowie das aktuelle Risiko in der Kapitalan-
lage aus Aktienanlagen sowie Credit Spreads. Weitere Beratungsgegenstdnde bildeten die Risikostrategie der
Allianz SE und des Allianz Konzerns, im Jahr 2017 geplante Anderungen am internen Solvency-Il-Modell sowie
der Bericht Uber die unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung (ORSA). Zudem hat sich der
Risikoausschuss mit der Designierung der Allianz als systemrelevantem Versicherer (G-SlI) auseinandergesetzt.

Der Technologieausschuss hielt im Geschdftsjahr 2017 zwei Sitzungen ab. In seiner ersten Sitzung befasste sich
der Ausschuss zundchst mit den inhaltlichen Schwerpunkten und der Organisation der Ausschussarbeit sowie
den aktuellen IT-Systemen und der IT-Architektur im Allianz Konzern. Gegenstand beider Sitzungen war der
Status des Projekts zur Einschdtzung der Zukunftsfahigkeit der IT im Allianz Konzern. Weitere Schwerpunkte
bildeten die IT-Governance sowie die IT-Sicherheit.

Anlass fur ein Zusammentreten des Nominierungsausschusses bestand im Geschdftsjahr 2017 nicht.

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

VORSITZ UND AUSSCHUSSE DES AUFSICHTSRATS - STAND 31. DEZEMBER 2017
Vorsitzender: Michael Diekmann

Stellvertretende Vorsitzende: Jim Hagemann Snabe, Rolf Zimmermann

Standiger Ausschuss: Michael Diekmann (Vorsitzender), Gabriele Burkhardt-Berg, Herbert Hainer, Jirgen Lawrenz,
Jim Hagemann Snabe

Personalausschuss: Michael Diekmann (Vorsitzender), Herbert Hainer, Rolf Zimmermann

Prifungsausschuss: Dr. Friedrich Eichiner (Vorsitzender), Sophie Boissard, Jean-Jacques Cette, Michael Diekmann,
Martina Grundler

Risikoausschuss: Michael Diekmann (Vorsitzender), Christine Bosse, Dr. Friedrich Eichiner, Godfrey Hayward,
JUrgen Lawrenz

Technologieausschuss: Jim Hagemann Snabe (Vorsitzender), Gabriele Burkhardt-Berg, Michael Diekmann,
Dr. Friedrich Eichiner, Rolf Zimmermann

Nominierungsausschuss: Michael Diekmann (Vorsitzender), Christine Bosse, Jim Hagemann Snabe

JAHRES- UND KONZERNABSCHLUSSPRUFUNG

Aufgrund einer gesetzlichen Sonderregelung flur Versicherungsunternehmen werden der Abschlussprifer und
der Prifer fr die priferische Durchsicht des Halbjahresfinanzberichts durch den Aufsichtsrat der Allianz SE und
nicht durch die Hauptversammlung bestellt. Zum Abschlussprifer fir den Jahres- und den Konzernabschluss
sowie fur die priferische Durchsicht des Halbjahresfinanzberichts des Geschdftsjahres 2017 hat der Aufsichtsrat
die KPMG bestellt. KPMG hat die Jahresabschlisse der Allianz SE und des Konzerns sowie die jeweiligen Lage-
berichte geprift und mit dem uneingeschrdnkten Bestdatigungsvermerk versehen. Der Konzernabschluss wurde
auf der Grundlage der internationalen Rechnungslegungsstandards (IFRS), wie sie in der Europdischen Union
anzuwenden sind, aufgestellt. Den Halbjahresfinanzbericht hat KPMG einer priferischen Durchsicht unterzogen.
KPMG wurde daneben auch mit der Prifung der nach Solvency Il zu erstellenden Solvabilitatstbersicht fur die
Allianz SE und den Allianz Konzern zum 31. Dezember 2017 beauftragt.
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Alle Aufsichtsratsmitglieder haben die Jahresabschlussunterlagen und die Prifungsberichte von KPMG rechtzei-
tig erhalten. Im Prifungsausschuss wurden am 14.Februar2018 und im Aufsichtsratsplenum am
15. Februar 2018 auf vorldufiger Grundlage die Abschlisse und die Prifungsergebnisse der KPMG erortert.
Uber die fertiggestellten Abschlussunterlagen und die Prifungsberichte der KPMG (datiert auf den
28. Februar 2018) wurde am 8. Mdrz 2018 im Prifungsausschuss und im Aufsichtsratsplenum beraten. An diesen
Erorterungen nahmen die Abschlussprifer jeweils teil und prasentierten die Prifungsergebnisse. Dabei wurde
insbesondere auch auf die im Bestdtigungsvermerk beschriebenen, besonders wichtigen Prifungssachverhalte
(Key Audit Matters) und die vorgenommenen Prifungshandlungen eingegangen. Wesentliche Schwdchen des
internen Kontrollsystems fur den Rechnungslegungsprozess wurden dabei nicht festgestellt. Umstdnde, die die
Unabhdngigkeit des Abschlussprifers in Frage stellen, lagen nicht vor. Im Prifungsausschuss und im Aufsichtsrat
wurden zudem die Solvabilittstbersichten fur Allianz SE und den Allianz Konzern zum 31. Dezember 2017
sowie die diesbezlglichen Berichte von KPMG behandelt.

Aufgrund eigener Prifungen des Jahres- und des Konzernabschlusses, des Lageberichts und des Konzernlage-
berichts sowie des Gewinnverwendungsvorschlags hat der Aufsichtsrat keine Einwendungen erhoben und das
Ergebnis der KPMG-Abschlussprifung zustimmend zur Kenntnis genommen. Der vom Vorstand aufgestellte
Jahres- und der Konzernabschluss wurden gebilligt. Der Jahresabschluss ist damit festgestellt. Dem Gewinnver-
wendungsvorschlag des Vorstands hat sich der Aufsichtsrat angeschlossen.

Der Aufsichtsrat dankt allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Allianz Konzerngesellschaften fur ihren
groBen personlichen Einsatz im abgelaufenen Geschdftsjahr.

PRUFUNG ZUR ERLANGUNG BEGRENZTER SICHERHEIT (LIMITED ASSURANCE) DES
ZUSAMMENGEFASSTEN GESONDERTEN NICHTFINANZIELLEN BERICHTS

Far das Geschdaftsjahr 2017 hat die Gesellschaft erstmalig einen gesonderten nichtfinanziellen Bericht zu erstat-
ten. Dieser wurde fur die Allianz SE und den Allianz Konzern zusammengefasst. Der Aufsichtsrat hat PwC mit
einer Prafung zur Erlangung begrenzter Sicherheit (Limited Assurance) dieses Berichts beauftragt. Alle Aufsichts-
ratsmitglieder haben den zusammengefassten gesonderten nichtfinanziellen Bericht und den Vermerk des
unabhdngigen Wirtschaftsprifers Uber die Prifung zur Erlangung begrenzter Sicherheit von PwC rechtzeitig
erhalten. Uber den Bericht und den Priifungsvermerk von PwC wurde im Aufsichtsratsplenum am 8. Mdrz 2018
beraten. An dieser Erorterung nahmen die Prifer von PwC teil und prdsentierten die Prifungsergebnisse. Auf-
grund eigener Prifung des zusammengefassten gesonderten nichtfinanziellen Berichts wurden keine Einwen-
dungen erhoben und das Ergebnis der Prifung der PwC zustimmend zur Kenntnis genommen.

BESETZUNG VON AUFSICHTSRAT UND VORSTAND

Mit Ablauf der ordentlichen Hauptversammlung am 3. Mai 2017 endete die Amtszeit des Aufsichtsrats. Die
Arbeitnehmervertreter wurden entsprechend der Vereinbarung Uber die Beteiligung der Arbeitnehmer in der
Allianz SE durch den SE-Betriebsrat mit Wirkung zum Ablauf der Hauptversammlung am 3. Mai 2017 bestellt.
Die Anteilseignervertreter waren von der Hauptversammlung 2017 neu zu wdhlen. Das Aufsichtsratsmandat von
Frau Prof. Dr. Renate Kocher sowie der Herren Dante Barban und Dr. Wulf H. Bernotat endete mit Ablauf der
ordentlichen Hauptversammlung am 3. Mai 2017, Herr Dr. Helmut Perlet ist mit Wirkung zum Ablauf des
6. Mai 2017 aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden. Der Aufsichtsrat dankte allen ausgeschiedenen Mitgliedern fur
die langjahrige Unterstitzung der Allianz sowie die wertvolle und vertrauensvolle Mitarbeit in diesem Gremium.

Auch im Vorstand der Allianz SE ergaben sich, wie bereits erwdhnt, zum Ende des Geschdftsjahrs 2017 Verdnde-
rungen. Die Herren Dr. Dieter Wemmer und Dr. Werner Zedelius sind zum 31. Dezember 2017 aus dem Vorstand
ausgeschieden. Als Nachfolger wurden die Herren Niran Peiris und Giulio Terzariol mit Wirkung zum
1. Januar 2018 bestellt.

Minchen, den 8. Mdrz 2018

FUr den Aufsichtsrat:

M ’ /L @W\.—\
Michael Diekmann
\orsitzender
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MANDATE DER AUFSICHTSRATSMITGLIEDER

DR. HELMUT PERLET

bis 6. Mai 2017

Vorsitzender

Mitglied verschiedener Aufsichtsréte

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inlandischen Aufsichtsrdten und SE-Verwaltungsrdten
Commerzbank AG

GEA Group AG (Vorsitzender)

MICHAEL DIEKMANN

seit 7. Mai 2017

Vorsitzender

Mitglied verschiedener Aufsichtsrdte
Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inldndischen Aufsichtsrdten und SE-Verwaltungsrdten
BASF SE

Fresenius Management SE

Fresenius SE & Co KGaA

Linde AG

bis 10. Mai 2017

Siemens AG

DR. WULF H. BERNOTAT

bis 3. Mai 2017

Stellvertretender Vorsitzender

Mitglied verschiedener Aufsichtsrdte

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inlandischen Aufsichtsrdten und SE-Verwaltungsrdten
Bertelsmann Management SE

Bertelsmann SE & Co. KGaA

Deutsche Telekom AG

Vonovia SE (Vorsitzender)

JIM HAGEMANN SNABE
Stellvertretender Vorsitzender seit 3. Mai 2017
Mitglied verschiedener Aufsichtsrdte

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inlandischen Aufsichtsraten und SE-Verwaltungsrdten
SAP SE

bis 30. Juni 2017

Siemens AG (Vorsitzender seit 31. Januar 2018)
Mitgliedschaft in vergleichbaren! Kontrollgremien

AP. Moller-Maersk A/S (Vorsitzender seit 28. Mdarz 2017)
Bang & Olufsen A/S

bis 13. September 2017

ROLF ZIMMERMANN
Stellvertretender Vorsitzender

Vorsitzender des (europdischen) SE-Betriebsrats
der Allianz SE

DANTE BARBAN
bis 3. Mai 2017
Angestellter der Allianz S.p.A.

SOPHIE BOISSARD

seit 3. Mai 2017

Vorsitzende des Vorstands der Korian S.A.
Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inladndischen Aufsichtsraten und SE-Verwaltungsrdten
Curanum AG (Korian Konzerngesellschaft, Vorsitzende)
Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Groupe Société des Autoroutes du Nord et de l'Est de
la France (Sanef)

bis 30. Juni 2017

Segesta SpA (Korian Konzerngesellschaft, Vorsitzende)
Senior Living Group NV (Korian Konzerngesellschaft)

CHRISTINE BOSSE

Mitglied verschiedener Aufsichtsrate
Mitgliedschaft in vergleichbaren! Kontrollgremien
P/F BankNordik (Vorsitzende)

TDC A/S

GABRIELE BURKHARDT-BERG
Vorsitzende des Konzernbetriebsrats der Allianz SE
Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inlandischen Aufsichtsrdten und SE-Verwaltungsrdten
Allianz Deutschland AG

JEAN-JACQUES CETTE

Vorsitzender des Konzernbetriebsrats

der Allianz France S.A.

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Konzernmandate

Allianz France S.A.

DR. FRIEDRICH EICHINER

Mitglied verschiedener Aufsichtsrdte

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inlandischen Aufsichtsrdten und SE-Verwaltungsrdten
Festo AG

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Festo Management AG

1_Mandate in anderen Kontrollgremien sehen wir in der Regel dann als vergleichbar an, wenn das Unternehmen borsennotiert ist oder mehr als 500 Mitarbeiter hat
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MARTINA GRUNDLER

Bundesfachgruppenleiterin Versicherungen bei ver.di
Berlin

HERBERT HAINER

seit 3. Mai 2017

Mitglied verschiedener Aufsichtsrdte

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inlandischen Aufsichtsraten und SE-Verwaltungsrdten
Deutsche Lufthansa AG

FC Bayern Minchen AG

Mitgliedschaft in vergleichbaren! Kontrollgremien
Accenture Plc

Sportradar AG (Vorsitzender)

GODFREY ROBERT HAYWARD
seit 3. Mai 2017
Angestellter der Allianz Insurance plc

PROF.DR. RENATE KOCHER

bis 3. Mai 2017

Geschdftsfihrerin des Instituts fir Demoskopie
Allensbach

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inldndischen Aufsichtsraten und SE-Verwaltungsrdten
BMW AG

Infineon Technologies AG

Nestlé Deutschland AG

Robert Bosch GmbH

JURGEN LAWRENZ

Angestellter der Allianz Technology SE

(vormals Allianz Managed Operations & Services SE)
Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inldndischen Aufsichtsraten und SE-Verwaltungsrdten
Konzernmandate

Allianz Technology SE

(vormals Allianz Managed Operations & Services SE)
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MANDATE DER VORSTANDSMITGLIEDER

OLIVER BATE

Vorsitzender des Vorstands

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inlandischen Aufsichtsrdten und SE-Verwaltungsrdten
Konzernmandate

Allianz Deutschland AG

SERGIO BALBINOT

Insurance Western & Southern Europe,
Asia Pacific

Insurance Middle East, Africa

bis 31. Dezember 2017

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Bajaj Allianz General Insurance Co. Ltd.
Bajaj Allianz Life Insurance Co. Ltd.
UniCredit S.p.A.

Konzernmandate

Allianz France S.A

Allianz Sigorta A.S.

Allianz Yasam ve Emeklilik A.S.

JACQUELINE HUNT

Asset Management, US Life Insurance

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Konzernmandate

Allianz Life Insurance Company of North America
(Vorsitzende)

DR. HELGA JUNG

Insurance Iberia & Latin America, Legal, Compliance,
Mergers & Acquisitions

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inlandischen Aufsichtsrdten und SE-Verwaltungsrdten
Deutsche Telekom AG

Konzernmandate

Allianz Asset Management AG (Vorsitzende)

bis 11. April 2017

Allianz Deutschland AG

Allianz Global Corporate & Specialty SE
Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Konzernmandate

Allianz Compafiia de Seguros y Reaseguros S.A.
Companhia de Seguros Allianz Portugal S.A

DR. CHRISTOF MASCHER

Operations, Allianz Partners

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inldndischen Aufsichtsrdten und SE-Verwaltungsrdten
Volkswagen Autoversicherung AG
Konzernmandate

Allianz Technology SE (vormals Allianz Managed
Operations & Services SE), Vorsitzender
Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Konzernmandate

Allianz Partners S.A.S. (vormals Allianz Worldwide
Partners S.AS))

NIRAN PEIRIS

seit 1. Januar 2018

Global Insurance Lines & Anglo Markets,
Reinsurance, Middle East, Africa

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Konzernmandate

Allianz Australia Ltd.

seit 1. Januar 2018

Allianz p.l.c

seit 10. Januar 2018

GIULIO TERZARIOL
seit 1. Januar 2018
Finance, Controlling, Risk

DR. GUNTHER THALLINGER

Investment Management

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inlandischen Aufsichtsrdten und SE-Verwaltungsrdten
Konzernmandate

Allianz Asset Management AG

bis 11. April 2017

Allianz Investment Management SE (Vorsitzender)
Allianz Lebensversicherungs-AG

seit 1. Juli 2017

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Konzernmandate

Allianz S.p.A.

DR. AXEL THEIS

Global Insurance Lines & Anglo Markets

bis 31. Dezember 2017

Insurance German Speaking Countries and
Central & Eastern Europe

seit 1. Januar 2018

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inlandischen Aufsichtsrdten und SE-Verwaltungsrdten
ProCurand GmbH & KGaA (Vorsitzender)
Konzernmandate

Allianz Deutschland AG (Vorsitzender)

seit 1. Januar 2018

Allianz Investment Management SE

seit 1. Januar 2018

Allianz Global Corporate & Specialty SE (Vorsitzender)
Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Konzernmandate

Allianz Australia Ltd

bis 31. Dezember 2017

Allianz Insurance plc (Vorsitzender)

bis 31. Dezember 2017

Allianz Irish Life Holdings plc

bis 31. Dezember 2017

Allianz Elementar Lebensversicherungs-AG
(Vorsitzender)

seit 1. Januar 2018

Allianz Elementar Versicherungs-AG (Vorsitzender)
seit 1. Januar 2018

Allianz Investmentbank AG

seit 28. November 2017

Allianz Suisse Lebensversicherungs-Gesellschaft AG
seit 30. November 2017

Allianz Suisse Versicherungs-Gesellschaft AG

seit 30. November 2017

Euler Hermes Group S.A. (Vorsitzender)

1_Mandate in anderen Kontrollgremien sehen wir in der Regel dann als vergleichbar an, wenn das Unternehmen borsennotiert ist oder mehr als 500 Mitarbeiter hat
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DR. DIETER WEMMER

bis 31. Dezember 2017

Finance, Controlling, Risk

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inlandischen Aufsichtsraten und SE-Verwaltungsrdten
Konzernmandate

Allianz Asset Management AG

bis 11. April 2017

Allianz Investment Management SE
Mitgliedschaft in vergleichbaren! Kontrollgremien
UBS Group AG

DR. WERNER ZEDELIUS

bis 31. Dezember 2017

Insurance German Speaking Countries and

Central & Eastern Europe

Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
inldndischen Aufsichtsraten und SE-Verwaltungsrdten
FC Bayern Minchen AG

Konzernmandate

Allianz Deutschland AG (Vorsitzender)

Allianz Investment Management SE

Mitgliedschaft in vergleichbaren® Kontrollgremien
Konzernmandate

Allianz Elementar Lebensversicherungs-AG
(Vorsitzender)

Allianz Elementar Versicherungs-AG (Vorsitzender)
Allianz Investmentbank AG

Allianz Suisse Lebensversicherungs-Gesellschaft AG
Allianz Suisse Versicherungs-Gesellschaft AG
Allianz Tiriac Asigurari S.A.

seit 31. Januar 2017
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B _ Corporate Governance

CORPORATE-GOVERNANCE-BERICHT

Gute Corporate Governance ist fir einen nachhaltigen Unterneh-
menserfolg unabdingbar. Vorstand und Aufsichtsrat der Allianz SE
legen daher groBen Wert auf die Einhaltung der Empfehlungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex (im Folgenden ,Ko-
dex”). Die von Vorstand und Aufsichtsrat am 14. Dezember 2017
abgegebene Entsprechenserkldrung zur Einhaltung der Kodex-
Empfehlungen und die Stellungnahme zu den Kodex-Anregungen
finden Sie in der ,Erkldrung zur Unternehmensfihrung gemdB §315d

und §289f HGB" ab () Seite 17.

Unternehmensverfassung der
Europdischen Aktiengesellschaft (SE)

Als Europdische Aktiengesellschaft unterliegt die Allianz SE zusdtzlich
zum deutschen Aktienrecht den speziellen europdischen SE-
Regelungen und dem deutschen SE-Ausfiihrungsgesetz sowie dem
SE-Beteiligungsgesetz. Mit dem dualen Leitungssystem (Vorstand
und Aufsichtsrat) und dem Grundsatz der paritdtischen Mitbestim-
mung im Aufsichtsrat gelten aber wesentliche GrundzUlge der Aktien-
gesellschaft auch fur die Allianz SE.

Arbeitsweise des Vorstands

Der Vorstand der Allianz SE setzt sich aus neun Mitgliedern zusam-
men. Er legt die Unternehmensziele und die strategische Ausrichtung
fest, steuert und Uberwacht die operativen Einheiten und sorgt fur die
Einrichtung  und  Uberwachung Risiko-
managementsystems. Der Vorstand ist ferner zustdndig fur die Auf-

eines  effizienten
stellung des Jahresabschlusses der Allianz SE sowie des Konzernab-
schlusses, ebenso fur die Solvabilitdtsibersicht und die Zwischen-
berichterstattung.

Die Mitglieder des Vorstands tragen gemeinsam die Verantwor-
tung fur die Geschaftsflhrung und die Einhaltung gesetzlicher Vor-
gaben. Unbeschadet dieser Gesamtverantwortung fuhren die einzel-
nen Mitglieder die ihnen zugewiesenen Ressorts selbststdndig.
Neben den Geschdftsbereichen gibt es funktionale Zustandigkeiten,
die die Finanz-, Risikomanagement- und Controlling-Funktion, die
Investment-Funktion und die Bereiche Operations — einschlieBlich IT,
Personal, Recht, Compliance, Interne Revision sowie Mergers &
Acquisitions umfassen. Die geschdftlichen Zustandigkeitsbereiche
sind entweder regional oder als Global Line, wie das Asset Manage-
ment, ausgerichtet. Die innere Organisation und die Ressortzustdn-
digkeiten des Vorstands werden durch eine Geschdftsordnung be-
stimmt.

Die Vorstandssitzungen werden vom Vorstandsvorsitzenden ge-
leitet. Jedes Vorstandsmitglied kann die Einberufung einer Sitzung
unter Mitteilung des Beratungsgegenstands verlangen. Der Gesamt-
vorstand entscheidet durch Beschluss mit der einfachen Mehrheit der
teilnehmenden Mitglieder. Im Falle der Stimmengleichheit ist die
Stimme des Vorstandsvorsitzenden entscheidend. Dieser hat zudem
ein Vetorecht; eine Entscheidung gegen das Mehrheitsvotum des
Vorstands kann er hingegen nicht durchsetzen.
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VORSTANDS- UND KONZERNAUSSCHUSSE

Im Geschaftsjahr 2017 bestanden folgende Vorstandsausschisse:

Vorstandsausschiisse

Vorstandsausschuss

GROUP FINANCE AND RISK COMMITTEE
Dr. Dieter Wemmer (Vorsitz),

Sergio Balbinot,

Dr. Glinther Thallinger,

Dr. Axel Theis.

Zustdandigkeit

Vorbereitung der Kapital- und Liquiditdts-
planung des Konzerns und der Allianz SE,
Umsetzung und Uberwachung der Grund-

satze der konzernweiten Kapital- und
Liquiditdtsplanung sowie der Investment-
strategie, und die Vorbereitung der Risiko-
strategie. Dazu zdhlen insbesondere wesentliche
Einzelinvestitionen und Richt-

linien fir das Wahrungsmanagement, die
Konzernfinanzierung und das konzern-

interne Kapitalmanagement sowie die
Einrichtung und Uberwachung eines
konzernweiten Risikomanagement- und Risiko-
Uiberwachungssystems einschlieBlich dynamischer
Stresstests.

GROUP IT COMMITTEE

Dr. Christof Mascher (Vorsitz),
Jacqueline Hunt,

Dr. Axel Theis,

Dr. Dieter Wemmer,

Dr. Werner Zedelius.

Entwicklung und Vorschlag einer konzern-
weiten |T-Strategie, Uberwachung von deren
Implementierung und Entscheidung tiber
konzernrelevante IT-Investitionen.

GROUP MERGERS Steuerung und Uberwachung von M & A-

AND ACQUISITIONS COMMITTEE Transaktionen im Konzern, einschlieBlich

Dr. Helga Jung (Vorsitz), Entscheidung iiber Einzeltransaktionen innerhalb
Oliver Bate, bestimmter Schwellenwerte.

Dr. Dieter Wemmer.
Stand 31. Dezember 2017

Neben den Vorstandsausschissen bestehen Konzernausschisse. Sie
haben die Aufgabe, dem Gesamtvorstand der Allianz SE vorbehalte-
ne Entscheidungen vorzubereiten, Beschlussvorschldge zu unterbrei-
ten und den reibungslosen Informationsaustausch im Konzern sicher-
zustellen.

Im Geschdftsjahr 2017 bestanden folgende Konzernausschisse:

Konzernausschiisse

Konzernausschuss

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

Zustdndigkeit

Ausgestaltung, Uberwachung und
Weiterentwicklung der konzernweiten
Vergiitungssysteme unter Berlicksichtigung
aufsichtsrechtlicher Vorgaben und jdhrliche
Vorlage eines Berichts mit den Ergebnissen seiner
Uberwachung und Vorschldgen zur
Weiterentwicklung.

GROUP INVESTMENT COMMITTEE

Vorstandsmitglieder und Fiihrungskrdfte
unterhalb des Vorstands der Allianz SE

Umsetzung der Konzern-Investmentstrategie,
einschlieBlich der Uberwachung konzernweiter
Investmentaktivitdten sowie der Genehmigung
von investmentbezogenen Rahmenvorgaben und
Richtlinien und Einzelinvestments innerhalb
bestimmter Schwellenwerte.

Die operativen Einheiten und Geschdftsbereiche des Allianz Konzerns
werden Uber einen integrierten Management- und Kontrollprozess
gesteuert. Holding und operative Einheiten definieren zundchst die
geschdftsspezifischen Strategien und Ziele. Auf dieser Grundlage
werden gemeinsame Pldne erstellt, die der Aufsichtsrat im Rahmen
der Zielsetzung fur die leistungsorientierte Vergltung des Vorstands
berlcksichtigt. Einzelheiten dazu finden Sie im ,Vergltungs-

bericht” ab () Seite 23.
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Der Vorstand berichtet dem Aufsichtsrat regelmdBig und umfas-
send Uber die Geschdftsentwicklung, die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage, die Planung und Zielerreichung sowie Uber die Unter-
nehmensstrategie und bestehende Risiken. Einzelheiten der Bericht-
erstattung werden in der vom Aufsichtsrat erlassenen Informations-
ordnung geregelt.

Vorstandsentscheidungen von besonderem Gewicht bedurfen
der Zustimmung des Aufsichtsrats. Zustimmungsvorbehalte ergeben
sich aus Gesetz, Satzung, oder werden im Einzelfall durch die Haupt-
versammlung festgelegt. Zustimmungspflichtig sind etwa bestimmte
KapitalmaBnahmen, der Abschluss von Unternehmensvertrdgen und
die ErschlieBung neuer oder die Aufgabe bestehender Geschdfts-
segmente sowie — bei Uberschreiten bestimmter Wertschwellen — der
Erwerb von Unternehmen und Unternehmensbeteiligungen und die
VerduBerung von Konzerngesellschaften. Nach der Vereinbarung
Uber die Beteiligung der Arbeitnehmer in der Allianz SE in der Fas-
sung vom 3.Juli2014 (im Folgenden ,SE-Vereinbarung”) bedarf
darlber hinaus die Benennung des fir Arbeit und Soziales zustandi-
gen Vorstandsmitglieds der Zustimmung des Aufsichtsrats.

Grundlagen und Arbeitsweise des Aufsichtsrats

Aufgrund der Rechtsform als Europdische Aktiengesellschaft gilt das
deutsche Mitbestimmungsgesetz fir die Allianz SE nicht. GréBe und
Zusammensetzung des Aufsichtsrats bestimmen sich vielmehr nach
den allgemeinen europdischen Rahmenbedingungen fir die SE.
Diese werden in der Satzung und durch die SE-Vereinbarung umge-
setzt.

Der Aufsichtsrat besteht aus zwolf Mitgliedern, deren sechs An-
teilseignervertreter von der Hauptversammlung bestellt werden. Die
sechs Arbeitnehmervertreter werden durch den SE-Betriebsrat be-
stellt. Das konkrete Verfahren fir die Bestellung der Arbeitnehmer-
vertreter ist in der SE-Vereinbarung geregelt. Danach sind die sechs
auf sie entfallenden Sitze nach dem Verhdaltnis der Anzahl der Allianz
Arbeitnehmer in den jeweiligen Ldndern zu verteilen. Dem derzeit
amtierenden Aufsichtsrat gehoren vier Arbeitnehmervertreter aus
Deutschland und je ein Arbeitnehmervertreter aus Frankreich und
GemdB §17 Absatz2 SE-
AusflUhrungsgesetz mussen im Aufsichtsrat der Allianz SE Frauen und
Mdnner jeweils mit einem Anteil von mindestens 30 % vertreten sein.

Der Aufsichtsrat Uberwacht und berdt den Vorstand bei der Fuh-
rung der Geschdfte. Daneben ist er insbesondere fir die Bestellung

dem \Vereinigten Konigreich an.

der Mitglieder des Vorstands und die Festsetzung der Gesamtver-
gltung der einzelnen Vorstandsmitglieder sowie fur die Prifung des
Jahresabschlusses der Allianz SE und des Konzerns zustdndig. Die
Tatigkeit des Aufsichtsrats im Geschaftsjahr 2017 wird im Bericht des
Aufsichtsrats” ab (3) Seite 4 erldutert.

Der Aufsichtsrat trifft alle Entscheidungen mit einfacher Mehr-
heit. Die besonderen Beschlusserfordernisse fur die Vorstandsbestel-

lung 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 des von der Anteilseignerseite stam-
menden Stellvertreters den Ausschlag. Ein weiterer Stellvertreter des
Aufsichtsratsvorsitzenden wird auf Vorschlag der Arbeitnehmervertre-
ter gewahlt.

Geschdftsbericht 2017 - Allianz Konzern
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Der Aufsichtsrat Uberprift regelmdBig die Effizienz seiner Tatig-
keit. Nach Vorbereitung durch den Standigen Ausschuss erortert das
Plenum Verbesserungsmaoglichkeiten und beschlieBt hierzu geeigne-
te MaBnahmen. Im Rahmen einer Selbsteinschdtzung wird auch die
Eignung und Zuverldssigkeit der einzelnen Mitglieder Uberpruft.

AUSSCHUSSE DES AUFSICHTSRATS

Einen Teil seiner Tatigkeit nimmt der Aufsichtsrat durch Ausschisse
wahr und l&sst sich regelmdBig Uber deren Arbeit berichten. Zusam-
mensetzung und Aufgaben der Ausschisse sind in der Geschaftsord-
nung des Aufsichtsrats geregelt.

Aufsichtsratsausschiisse

Aufsichtsratsausschuss

STANDIGER AUSSCHUSS

5 Mitglieder

- Vorsitz: Vorsitzender des Aufsichts-
rats (Michael Diekmann)

- Zwei weitere Anteilseignervertreter
(Herbert Hainer, Jim Hagemann
Snabe)

- Zwei Arbeitnehmervertreter
(Gabriele Burkhardt-Berg, Jiirgen

Zustdndigkeit

- Zustimmung zu bestimmten Geschdften, die vom
Aufsichtsrat genehmigt werden miissen, zum Beispiel
KapitalmaBnahmen, Akquisitionen bzw. Desinvestitionen

- Vorbereitung der Entsprechenserkldrung nach
§161 Aktiengesetz und Kontrolle der Corporate
Governance

- Vorbereitung der Effizienzpriifung des Aufsichtsrats

Lawrenz)
PRUFUNGSAUSSCHUSS - Vorabpriifung des Jahres- und Konzernabschlusses, der
5 Mitglieder Lageberichte (inklusive Risikobericht) und

- Vorsitz: wird vom Aufsichtsrat
gewdhlt (Dr. Friedrich Eichiner)

- Drei Anteilseignervertreter (neben
Dr. Friedrich Eichiner: Sophie
Boissard, Michael Diekmann)

- Zwei Arbeitnehmervertreter
(Jean-Jacques Cette, Martina

des Gewinnverwendungsvorschlags, Priifung der
Halbjahres- und ggf. Quartalsfinanzberichte oder
-mitteilungen

- Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses
sowie der Wirksamkeit des internen Kontroll- und
Revisionssystems, Rechts- und Compliance-Themen

- Uberwachung der Abschlusspriifung, einschlieBlich der

Grundler) Unabhdngigkeit des Abschlusspriifers und der von
diesem zusdtzlich erbrachten Leistungen,
Erteilung des Priifungsauftrags und Bestimmung der
Priifungsschwerpunkte
RISIKOAUSSCHUSS - Uberwachung der allgemeinen Risikosituation und
5 Mitglieder besonderer Risikoentwicklungen im Allianz Konzern

- Uberwachung der Wirksamkeit des Risikomanagement-
systems

- Vorabpriifung des Risikoberichts und sonstiger
risikobezogener Aussagen im Jahres- und Konzern-
abschluss sowie in den Lageberichten, Information des
Priifungsausschusses Uber das Ergebnis

- Vorsitz: wird vom Aufsichtsrat
gewdhlt (Michael Diekmann)

- Drei Anteilseignervertreter (neben
Michael Diekmann: Christine Bosse,
Dr. Friedrich Eichiner)

- Zwei Arbeitnehmervertreter
(Godfrey Hayward, Jiirgen Lawrenz)

PERSONALAUSSCHUSS

3 Mitglieder

- Vorsitz: Vorsitzender des
Aufsichtsrats (Michael Diekmann)

- Ein weiterer Anteilseignervertreter
(Herbert Hainer)

- Ein Arbeitnehmervertreter
(Rolf Zimmermann)

- Vorbereitung der Bestellung von Vorstandsmitgliedern

- Vorbereitung der Entscheidung des Plenums iiber das
Vergiitungssystem und die Gesamtverglitung der
einzelnen Vorstandsmitglieder

~ Abschluss, Anderung und Beendigung von Vorstands-
dienstvertrdgen, soweit nicht dem Plenum vor-
behalten

- Langfristige Nachfolgeplanung fiir den Vorstand

- Zustimmung zu Mandatsiibernahmen durch
Vorstandsmitglieder

NOMINIERUNGSAUSSCHUSS

3 Mitglieder

- Vorsitz: Vorsitzender des Aufsichts-
rats (Michael Diekmann)

- Zwei weitere Anteilseignervertreter
(Christine Bosse, Jim Hagemann
Snabe)

- Erarbeitung konkreter Ziele fir die Zusammensetzung
des Aufsichtsrats

- Erstellen von Anforderungsprofilen fiir Anteils-
eignervertreter im Aufsichtsrat entsprechend den
Empfehlungen des Kodex zur Zusammensetzung des
Aufsichtsrats

- Suche nach geeigneten Kandidaten fiir die Wahl der
Anteilseignervertreter in den Aufsichtsrat

TECHNOLOGIEAUSSCHUSS

5 Mitglieder

- Vorsitz: wird vom Aufsichtsrat
gewdhlt (Jim Hagemann Snabe)

- Drei Anteilseignervertreter (neben
Jim Hagemann Snabe: Michael
Diekmann, Dr. Friedrich Eichiner)

- Zwei Arbeitnehmervertreter
(Gabriele Burkhardt-Berg, Rolf
Zimmermann)

Stand 31. Dezember 2017

- RegelmadBiger Austausch tiber technologische
Entwicklungen

- Vertiefte Begleitung der Technologie- und
Innovationsstrategie des Vorstands

- Unterstiitzung des Aufsichtsrats bei der Uberwachung
der Umsetzung der Technologie- und
Innovationsstrategie des Vorstands

13
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INDIVIDUALISIERTE OFFENLEGUNG DER
SITZUNGSTEILNAHME

Der Aufsichtsrat sieht es als Teil guter Corporate Governance an, die
Teilnahme an Sitzungen des Aufsichtsratsplenums sowie der Auf-

sichtsratsausschusse individualisiert offenzulegen.

Individualisierte Offenlegung der Sitzungsteilnahme

Sitzungs-

anwesenheit
AUFSICHTSRATSPLENUM
Michael Diekmann (Vorsitzender und Mitglied ab 7. Mai 2017) 33
Dr. Helmut Perlet (Vorsitzender und Mitglied bis 6. Mai 2017) 4/4
Dr. Wulf H. Bernotat (stellv. Vorsitzender und Mitglied bis
3. Mai 2017) 3/3
Jim Hagemann Snabe (stellv. Vorsitzender ab 3. Mai 2017) 7/7
Rolf Zimmermann (stellv. Vorsitzender) 717
Dante Barban (Mitglied bis 3. Mai 2017) 3/3
Sophie Boissard (Mitglied ab 3. Mai 2017) 4/4
Christine Bosse 6/7
Gabriele Burkhardt-Berg 6/7
Jean-Jacques Cette 7/7
Dr. Friedrich Eichiner 7/7
Martina Grundler 5/7
Herbert Hainer (Mitglied ab 3. Mai 2017) 4/4
Godfrey Hayward (Mitglied ab 3. Mai 2017) 4/4
Prof. Dr. Renate Kécher (Mitglied bis 3. Mai 2017) 2/3
Jirgen Lawrenz 717
STANDIGER AUSSCHUSS
Michael Diekmann (Vorsitzender und Mitglied ab 7. Mai 2017) 2/2
Dr. Helmut Perlet (Vorsitzender und Mitglied bis 6. Mai 2017) 1/1
Dr. Wulf H. Bernotat (Mitglied bis 3. Mai 2017) 1/1
Gabriele Burkhardt-Berg 3/3
Herbert Hainer (Mitglied ab 3. Mai 2017) 2[2
Prof. Dr. Renate Kdcher (Mitglied bis 3. Mai 2017) 0/1
Jirgen Lawrenz (Mitglied ab 3. Mai 2017) 2/2
Jim Hagemann Snabe (Mitglied ab 3. Mai 2017) 2/2
Rolf Zimmermann (Mitglied bis 3. Mai 2017) 1/1
PERSONALAUSSCHUSS
Michael Diekmann (Vorsitzender und Mitglied ab 7. Mai 2017) 33
Dr. Helmut Perlet (Vorsitzender und Mitglied bis 6. Mai 2017) 1/1
Christine Bosse (Mitglied bis 3. Mai 2017) 1/1
Herbert Hainer (Mitglied ab 3. Mai 2017) 3/3
Rolf Zimmermann 4/4
PRUFUNGSAUSSCHUSS
Dr. Friedrich Eichiner (Vorsitzender und Mitglied ab 3. Mai 2017) 3/3
Dr. Wulf H. Bernotat (Vorsitzender und Mitglied bis 3. Mai 2017) 2/2
Sophie Boissard (Mitglied ab 3. Mai 2017) 2/3
Jean-Jacques Cette 5/5
Michael Diekmann (Mitglied ab 7. Mai 2017) 3/3
Martina Grundler 4/5
Dr. Helmut Perlet (Mitglied bis 3. Mai 2017) 2/2
Jim Hagemann Snabe (Mitglied bis 3. Mai 2017) 2/2
14

Anwesenheit
in%

100
100

100
100
100
100
100

86

86
100
100

71
100
100

67
100

100
100
100
100
100

100
100
100

100
100
100
100
100

100
100

67
100
100

80
100
100

RISIKOAUSSCHUSS

Michael Diekmann (Vorsitzender und Mitglied ab 7. Mai 2017)
Dr. Helmut Perlet (Vorsitzender und Mitglied bis 3. Mai 2017)
Dante Barban (Mitglied bis 3. Mai 2017)

Christine Bosse

Dr. Friedrich Eichiner

Godfrey Hayward (Mitglied ab 3. Mai 2017)

Jiirgen Lawrenz

TECHNOLOGIEAUSSCHUSS (AB 3. MAI 2017)
Jim Hagemann Snabe (Vorsitzender)

Gabriele Burkhardt-Berg

Michael Diekmann (Mitglied ab 7. Mai 2017)

Dr. Friedrich Eichiner

Rolf Zimmermann

Sitzungs-
anwesenheit

11
11
11
22
22
11
22

22
22
22
22
22

Anwesenheit
in%

100
100
100
100
100
100
100

100
100
100
100
100

Im Geschdftsjahr 2017 fand keine Sitzung des Nominierungsaus-

schusses statt.
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ZIELE DES AUFSICHTSRATS HINSICHTLICH SEINER
ZUSAMMENSETZUNG

Die Ziele fur die Zusammensetzung des Aufsichtsrats (in der Fassung
von August 2017) in Umsetzung der Kodex-Empfehlung sind nachfol-
gend dargestellt. Neben dem ebenfalls nach dem Kodex zu erarbei-

Ziele fiir die Zusammensetzung des Aufsichtsrats der Allianz SE

B _ Corporate Governance

tenden Kompetenzprofil fir das Gesamtgremium ist auch das Diversi-
tatskonzept entsprechend der Gesetzgebung zur Umsetzung der EU-
Richtlinie zur Angabe nichtfinanzieller und die Diversitat betreffender
Informationen (CSR-Richtlinie) enthalten:

,Der Aufsichtsrat der Allianz SE strebt eine Zusammensetzung an, die eine qualifizierte Aufsicht und
Beratung der Geschdftsfiihrung der Allianz SE sicherstellt. Fiir die Wahl in den Aufsichtsrat sollen
Kandidaten vorgeschlagen werden, die aufgrund ihrer fachlichen Kenntnis und Erfahrung, Integritdt,
Leistungsbereitschaft, Unabhdngigkeit und Personlichkeit die Aufgaben eines Aufsichtsratsmitglieds
in einem international tdtigen Finanzdienstleistungsinstitut erfolgreich wahrnehmen kénnen.

Diese Ziele berlicksichtigen die gesetzlichen Anforderungen fiir die Zusammensetzung des
Aufsichtsrats sowie die entsprechenden Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex
(,DCGK"). Neben den individuellen Anforderungen fiir jedes einzelne Mitglied sind fiir das
Gesamtgremium ein Kompetenzprofil sowie ein Diversitétskonzept vorgesehen.

Die unternehmerische Mitbestimmung in der Allianz SE gemdB der Vereinbarung (iber die Beteiligung
der Arbeitnehmer in der Allianz SE trdgt zur Vielfalt hinsichtlich beruflicher Erfahrungen und
kultureller Herkunft bei. Fiir die Benennung der deutschen Arbeitnehmervertreter sollen nach den
Vorgaben des deutschen SE-Beteiligungsgesetzes Frauen und Mdnner entsprechend ihrem
zahlenmdBigen Verhdltnis in den deutschen Gesellschaften gewdhlt werden. Eine
Auswahlmaglichkeit hinsichtlich der Arbeitnehmervertreter hat der Aufsichtsrat jedoch nicht.

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

1. Anforderungen an die einzelnen Aufsict itglied

1. Zuverldssigkeit

Die Mitglieder des Aufsichtsrats miissen zuverldssig im Sinne der aufsichtsrechtlichen Anforderungen
sein. Zuverldssigkeit wird unterstellt, wenn keine Tatsachen erkennbar sind, die eine
Unzuverldssigkeit begriinden. Es diirfen daher keine personlichen Umstdnde vorliegen, die nach der
allgemeinen Lebenserfahrung die Annahme rechtfertigen, dass diese die sorgfdltige und
ordnungsgemdBe Austibung des Mandats beeintrdchtigen konnen (v.a. VerstéBe gegen Straf- und
Ordnungswidrigkeitentatbestdnde, insbesondere im Zusammenhang mit unternehmerischer
Tatigkeit).

2. Fachliche Eignung

Die Mitglieder des Aufsichtsrats miissen Gber Kenntnisse und Erfahrungen verfligen, die zur
gewissenhaften und eigenverantwortlichen Erfiillung der Aufgaben als Aufsichtsratsmitglied der

der Entwicklung des Unternehmens, erforderlich sind. Darunter fallen inshesondere:

- ausreichende Kenntnisse aller Geschdftsbereiche;

- angemessene Kenntnisse im Versicherungs- und Finanzsektor oder entsprechend relevante
Erfahrungen und Kenntnisse in anderen Branchen;

- angemessene Kenntnisse der fiir die Allianz SE wesentlichen gesetzlichen Regelungen
(Aufsichtsrecht, einschlieBlich Solvency-II-Regelwerk, Gesellschafts- und Kapitalmarktrecht,
Corporate Governance);

- Fahigkeit, die Risiken der Geschdfte zu beurteilen;

- Kenntnisse der Grundzlige der Bilanzierung und des Risikomanagements.

3. Unabhdngigkeit

Unabhdngig ist nach den Regelungen des DCGK insbesondere, wer in keiner geschdftlichen oder
persénlichen Beziehung zur Allianz SE oder deren Organen, einem kontrollierenden Aktiondr oder
einem mit diesem verbundenen Unternehmen steht, die einen wesentlichen und nicht nur
voriibergehenden Interessenkonflikt begriinden kann.

Zur weiteren Konkretisierung der Unabhdngigkeit hdlt der Aufsichtsrat der Allianz SE folgendes fest:

- Ehemalige Mitglieder des Vorstands der Allianz SE gelten wahrend der Laufzeit der
aktienrechtlichen Cooling-Off-Periode nicht als unabhdngig.

- Mitglieder des Aufsichtsrats der Allianz SE mit einer Zugehdérigkeitsdauer von mehr als 15 Jahren
gelten nicht als unabhdngig.

- Fiir Arbeitnehmervertreter stellt der Umstand der Arbeitnehmervertretung und eines

Entsprechend dieser Definition sollen mindestens acht Mitglieder des Aufsichtsrats unabhdngig sein.
Soweit Anteilseignervertreter und Arbeitnehmervertreter getrennt betrachtet werden, sollen jeweils
mindestens vier Mitglieder unabhdngig sein.

Es ist zu beriicksichtigen, dass das Entstehen von Interessenkonflikten im Einzelfall nicht generell
ausgeschlossen werden kann. Mdgliche Interessenkonflikte sind gegentiiber dem
Aufsichtsratsvorsitzenden offenzulegen und werden durch angemessene MaBnahmen geldst.

4. Zeitliche Verfiigbarkeit

Jedes Aufsichtsratsmitglied stellt sicher, dass der zur ordnungsgemdBen Erfiillung des
Aufsichtsratsmandats erforderliche Zeitaufwand erbracht werden kann.

Neben den gesetzlichen Mandatsbeschrénkungen und der vom Deutschen Corporate Governance

Kodex empfohlenen Obergrenze fiir Vorstandsmitglieder borsennotierter Gesellschaften von drei

Aufsichtsratsmandaten sollen die kapitalmarktiiblichen Anforderungen beriicksichtigt werden.

Hinsichtlich der Mandatsausiibung ist zu beriicksichtigen, dass

- jdhrlich mindestens vier, in der Regel jedoch sechs ordentliche Aufsichtsratssitzungen abgehalten
werden, die jeweils angemessener Vorbereitung bediirfen;

- ausreichend Zeit fiir die Prifung der Jahres- und Konzernabschlussunterlagen vorzusehen ist;

- die Anwesenheit in der Hauptversammlung erforderlich ist;

Allianz SE, insbesondere der Uberwachung und Beratung des Vorstands sowie der aktiven Begleitung

- abhdngig von der Mitgliedschaft in einem oder mehreren der derzeit bestehenden sechs
Aufsichtsratsausschiisse zusdtzlicher zeitlicher Aufwand fiir die Teilnahme an den
Ausschusssitzungen und die angemessene Vorbereitung hierfir entsteht; dies gilt insbesondere fiir
den Priifungs- und den Risikoausschuss;

- zusdtzlich auBerordentliche Sitzungen des Aufsichtsrats oder eines Ausschusses zur Behandlung
von Sonderthemen notwendig werden konnen.

5. Altersgrenze
Die Mitglieder des Aufsichtsrats sollen in der Regel nicht dlter als 70 Jahre sein.

6. Zugehdrigkeitsdauer

Die fortlaufende Zugehdrigkeitsdauer eines Mitglieds des Aufsichtsrats soll in der Regel einen
Zeitraum von 15 Jahren nicht Giberschreiten.

7. Ehemalige Vorstandsmitglieder der Allianz SE

Fiir ehemalige Vorstandsmitglieder der Allianz SE gilt die aktienrechtliche Cooling-Off Periode von
zwei Jahren.

Nach aufsichtsrechtlichen Bestimmungen diirfen maximal zwei ehemalige Vorstandsmitglieder der
Allianz SE dem Aufsichtsrat angehéren.

II. Anforderungen an die Zusammensetzung des Gesamtgremiums

Beschdftigungsverhdltnisses die Unabhdngigkeit der Arbeitnehmervertreter an sich nicht in Frage.

1. Kompetenzprofil fiir das Gesamtgremium

Neben den fachlichen Anforderungen an die einzelnen Mitglieder soll fiir die Zusammensetzung des
Aufsichtsrats als Gesamtgremium hinsichtlich der Kenntnisse und Erfahrungen folgendes gelten:

- Vertrautheit der Mitglieder in ihrer Gesamtheit mit dem Versicherungs- und
Finanzdienstleistungssektor

Angemessene Kenntnisse im Gesamtgremium zu den Themen Kapitalanlage, Versicherungstechnik
und Rechnungslegung

Mindestens ein Mitglied mit ausgeprdgter Erfahrung im Versicherungs- und
Finanzdienstleistungsgeschaft

Mindestens ein Mitglied, das (iber Sachverstand auf den Gebieten Rechnungslegung oder
Abschlusspriifung verfligt

Fachkenntnisse oder Erfahrungen aus anderen Wirtschaftsbereichen

Unternehmerische bzw. betriebliche Erfahrungen

~

. Diversitdtskonzept

Der Aufsichtsrat strebt im Interesse eines ergdnzenden Zusammenwirkens im Gremium eine
hinreichende Vielfalt im Hinblick auf Geschlecht, Internationalitdt sowie unterschiedliche berufliche
Hintergriinde, Fachkenntnisse und Erfahrungen an:

- Der Aufsichtsrat setzt sich zu mindestens 30 % aus Frauen und zu mindestens 30 % aus Mdnnern
zusammen. Die Beteiligung von Frauen wird grundsdtzlich als gemeinsame Verantwortung von
Anteilseigner- und Arbeitnehmerseite gesehen.

- Mindestens vier Mitglieder sollten aufgrund von Herkunft oder Tétigkeit Regionen oder
Kulturrgume vertreten, in denen die Allianz SE maBgebliches Geschdft betreibt.

In der Allianz SE als Europdische Aktiengesellschaft werden gemdB der Vereinbarung iiber die
Beteiligung der Arbeitnehmer in der Allianz SE die Arbeitnehmer der Allianz in den anderen
Mitgliedstaaten der EU bei der Sitzverteilung auf Seiten der Arbeitnehmervertreter beriicksichtigt.

- Die Mitglieder des Aufsichtsrats sollen sich im Hinblick auf ihren Hintergrund, die berufliche

Erfahrung und Fachkenntnisse ergdnzen, so dass das Gremium auf einen mdglichst breit

gefdcherten Erfahrungsfundus und unterschiedliche Spezialkenntnisse zuriickgreifen kann.”

Geschdftsbericht 2017 - Allianz Konzern
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Der Aufsichtsrat der Allianz SE ist entsprechend dieser Zielsetzung
zusammengesetzt. Nach Einschdtzung des Aufsichtsrats sind samtli-
che Anteilseignervertreter, das heit Frau Boissard, Frau Bosse sowie
die Herren Diekmann, Dr. Eichiner, Hainer und Snabe, unabhdngig im
Sinn der Definition der Zielsetzung (siehe Ziff. .3). Mit vier weiblichen
Aufsichtsratsmitgliedern wird auch die im Gesetz zur gleichberechtig-
ten Teilhabe von Frauen und Mdnnern an Flhrungspositionen gere-
gelte gesetzliche Geschlechterquote von 30 % erfillt. Dem Aufsichts-
rat gehdren zudem funf Mitglieder mit internationalem Hintergrund
an. Auch das Kompetenzprofil wird vom Gesamtgremium in seiner
aktuellen Besetzung erfillt. Die aktuelle Zusammensetzung des
Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse ist auf (3) Seite 7 dargestellt.

Meldepflichtige Wertpapiergeschafte (,Directors’
Dealings”)

Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats sind nach der EU-
Marktmissbrauchsverordnung verpflichtet, eigene Geschdfte mit
Aktien oder Schuldtiteln der Allianz SE oder damit verbundenen
Derivaten oder anderen damit verbundenen Finanzinstrumenten
sowohl der Allianz SE als auch der Bundesanstalt fur Finanzdienst-
leistungsaufsicht mitzuteilen, sobald der Wert der von dem Mitglied
getdatigten Erwerbs- und VerduBerungsgeschdfte die Summe von
5Tsd € innerhalb eines Kalenderjahrs erreicht hat. Diese Meldun-
gen werden auf unserer Internetseite unter@www.alliqnz.com/
directors-dealings veroffentlicht.

Hauptversammlung

In der Hauptversammlung tben die Aktiondre ihre Rechte aus. Bei
der Beschlussfassung gewdhrt jede Aktie eine Stimme. Die Aktiondre
konnen die Hauptversammlung Uber das Internet verfolgen und ihr
Stimmrecht nach ihrer Weisung durch Stimmrechtsvertreter austiben
hinaus besteht die Moglichkeit der
Stimmabgabe Uber das Internet. Die Nutzung von Internetservices

lassen. DarUtber Online-
wird von der Allianz SE nachhaltig gefordert.

Die Hauptversammlung wahlt die Anteilseignervertreter des Auf-
sichtsrats und beschlieBt Uber die Entlastung des Vorstands und des
Aufsichtsrats. Sie entscheidet Uber die Verwendung des Bilanz-
gewinns, Uber KapitalmaBnahmen und die Zustimmung zu Unter-
nehmensvertrdgen, ferner Uber die Vergltung des Aufsichtsrats und
Uber Satzungsdnderungen der Gesellschaft. Sofern bei der Be-
schlussfassung Uber eine Satzungsdnderung nicht mindestens die
Halfte des Grundkapitals vertreten ist, bedarf es nach europarechtli-
chen Vorgaben und der Satzung einer Beschlussmehrheit von min-
destens zwei Dritteln der abgegebenen Stimmen. In jedem Jahr
findet eine ordentliche Hauptversammlung statt, in der Vorstand und
Aufsichtsrat Rechenschaft Gber das abgelaufene Geschdaftsjahr able-
gen. Fur besondere Fdlle sieht das Aktiengesetz die Einberufung einer
auBerordentlichen Hauptversammlung vor.
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Rechnungslegung und Abschlussprifung

Die Rechnungslegung des Allianz Konzerns erfolgt gemdB § 315e
Handelsgesetzbuch (HGB) auf Grundlage der internationalen Rech-
nungslegungsstandards (IFRS), wie sie in der Europdischen Union
anzuwenden sind. Der Jahresabschluss der Allianz SE wird nach
MaBgabe des deutschen Rechts, insbesondere des HGB, erstellt.

Aufgrund einer gesetzlichen Sonderregelung fir Versicherungs-
unternehmen werden der Abschlussprifer und der Prifer fur die
pruferische Durchsicht des Halbjohresfinanzberichts durch den Auf-
sichtsrat und nicht durch die Hauptversammlung bestellt. Die Ab-
schlussprifung umfasst den Einzelabschluss der Allianz SE sowie den
Konzernabschluss des Allianz Konzerns.

Um eine groBtmogliche Transparenz zu gewdhrleisten, informie-
ren wir unsere Aktiondre, Finanzanalysten, die Medien und die inte-
ressierte Offentlichkeit regelmdBig und zeitnah Uber die Lage des
Unternehmens. Der Jahresabschluss der Allianz SE und der Konzern-
abschluss des Allianz Konzerns sowie die jeweiligen Lageberichte
werden innerhalb von 90 Tagen nach Ende des jeweiligen Geschdfts-
jahres veroffentlicht. Ebenso informieren wir zeitnah durch den Halb-
jahresfinanzbericht und Quartalsmitteilungen des Allianz Konzerns.
Weitere Informationen stellt der Allianz Konzern in der Hauptver-
sammlung, in Presse- und Analystenkonferenzen sowie auf der Unter-
nehmenswebsite zur Verfligung. Die Internetprdsenz der Allianz
bietet auBerdem Zugriff auf einen Finanzkalender, der die Termine
der wesentlichen Veroffentlichungen und Veranstaltungen, wie Ge-
schaftsberichte, Halbjahresfinanzberichte und Quartalsmitteilungen,
Hauptversammlungen sowie Bilanzpresse- und Analystenkonferen-
zen, enthalt.

Den Finanzkalender fir 2018 finden Sie auf unserer Internetseite
unter @ www.dllianz.com/finanzkalender.

Aufsichtsrechtliche Anforderungen

Von Bedeutung sind zudem die fUr Versicherungsunternehmen,
Versicherungsgruppen und Finanzkonglomerate geltenden auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen an die Unternehmensverfassung.
Dazu zdhlen insbesondere die Einrichtung und weitere Ausgestal-
tung wesentlicher Kontrollfunktionen (Risikomanagement, Versi-
cherungsmathematische Funktion, Compliance und Interne Revisi-
on) sowie allgemeine Grundsdtze fur eine ordnungsgemadfRe
Geschdaftsorganisation. Die regulatorischen Anforderungen gelten
grundsatzlich konzernweit. Die Umsetzung erfolgt mithilfe schriftli-
cher Leitlinien, die vom Vorstand der Allianz SE erlassen worden
sind. Seit dem Geschdftsjahr 2016 ist eine Solvabilitatstbersicht
(Marktwertbilanz) auf Einzel- und Konzernebene zu erstellen,
durch den Abschlussprifer zu prifen und darlber gesondert zu
berichten. Einzelheiten zu der Umsetzung aufsichtsrechtlicher
Anforderungen an die Corporate Governance durch die Allianz SE
bzw. den Allianz Konzern enthalt der Solvabilitdts- und Finanzbe-
richt der Allianz SE bzw. des Allianz Konzerns, jeweils veroffentlicht
unter @)www.allianz.com/sfcr-de.

Geschdftsbericht 2017 - Allianz Konzern
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ERKLARUNG ZUR UNTERNEHMENSFUHRUNG
GEMAB §315d UND §289f HGB

Die Erklarung zur Unternehmensfihrung gemdB §315d und §289f
Handelsgesetzbuch (HGB) ist Bestandteil des Konzernlageberichts.
GemdaB §317 Absatz 2 Satz 6 HGB sind diese Angaben jedoch nicht
in die Prifung einzubeziehen.

Entsprechenserklarung zum Deutschen
Corporate Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat haben am 14. Dezember 2017 die Entspre-
chenserklarung der Allianz SE zum Deutschen Corporate Governance
Kodex (im Folgenden ,Kodex") wie folgt abgegeben:

Entsprechenserkldrung gemdB § 161 Aktiengesetz

LErkldrung des Vorstands und des Aufsichtsrats der Allianz SE zu den
Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex’
gemdB § 161 Aktiengesetz

1. Samtlichen Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex (Kodex) in der
Fassung vom 7. Februar 2017 wird derzeit und auch zukiinftig entsprochen.

2. Seit Abgabe der letzten Entsprechenserkldrung vom 15. Dezember 2016 wurde
samtlichen Empfehlungen des Kodex in der Fassung vom 5. Mai 2015 entsprochen.

Miinchen, 14. Dezember 2017
Allianz SE

Fir den Vorstand:
gez. Oliver Bdte gez. Dr. Helga Jung
fir den Aufsichtsrat:

gez. Michael Diekmann”

DarUber hinaus folgt die Allianz SE sdmtlichen Anregungen des
Kodex in der Fassung vom 7. Februar 2017.

Die Entsprechenserklarung und weitere Informationen zur Cor-
porate Governance bei der Allianz finden Sie auch unter folgendem
Link im Internet: @ www.allianz.com/cg.

Die borsennotierte Oldenburgische Landesbank AG, die im Ge-
schaftsjahr 2017 zum Allianz Konzern gehorte, hat im Dezem-
ber 2017 eine eigene Entsprechenserkldrung abgegeben, wonach sie
samtlichen Empfehlungen des Kodex in der Fassung vom
7. Februar 2017 entspricht.

Praktiken der Unternehmensfihrung

INTERNE KONTROLLSYSTEME

Der Allianz Konzern verflgt Uber ein wirksames internes Risiko- und
Kontrollsystem zur Uberpriifung und Uberwachung seiner Geschéfts-
tatigkeit, Geschaftsprozesse, insbesondere der Finanzberichterstat-
tung, sowie der Einhaltung von regulatorischen Anforderungen. Die
Anforderungen an die internen Kontrollen sind nicht nur wesentlich

Geschdftsbericht 2017 - Allianz Konzern

fur den Bestand des Unternehmens und den Unternehmenswert,
sondern auch fur das Vertrauen des Kapitalmarkts, der Kunden und
der Offentlichkeit. Mit einem umfassenden Risiko- und Kontrollma-
nagementsystem wird auch die Angemessenheit und Effektivitat des
internen Kontrollsystems als Teil der Geschdftsorganisation (Gover-
nance-System) regelmdBig bewertet. Weitere Informationen zur
Risikoorganisation und zu den Risikoprinzipien finden sich ab
@ Seite 65. Informationen zur Kontrolle der Finanzberichterstat-
tung” findensichab (3 Seite 82.

Ferner wird die Qualitdt des internen Kontrollsystems von der in-
ternen Revision des Allianz Konzerns beurteilt. Diese fuhrt unabhdn-

gige, objektive Prifungshandlungen sowie Beratungsaktivitdten
durch, mit denen neben der Ausgestaltung und Effektivitat der inter-
nen Kontrollsysteme auch das Wert- und Optimierungspotenzial in
den betrieblichen Abldufen untersucht wird. Unter Beachtung inter-
national anerkannter Revisionsgrundsdtze und -standards tragt die
interne Revision zur Evaluierung und Optimierung des Risikomana-
gements und der Kontroll- und Governance-Prozesse bei. Die Aktivi-
tat der internen Revision ist dementsprechend darauf ausgerichtet,
die Gesellschaft sowohl bei der Reduzierung von Risiken als auch bei
der \Verstdrkung der organisatorischen  Governance-Prozesse
und -Strukturen zu unterstitzen.

COMPLIANCE-PROGRAMM

Der nachhaltige Erfolg des Allianz Konzerns beruht auf Vertrauen,
Respekt sowie verantwortungsbewusstem und von Integritdt geprdg-
tem Verhalten aller Mitarbeiter des Konzerns. Mit seinen durch die
zentrale Compliance-Funktion koordinierten weltweiten Compliance-
Programmen unterstltzt und befolgt der Allianz Konzern national
und international anerkannte Vorgaben und Standards fir eine
regelgerechte und werteorientierte Unternehmensfihrung. Dazu
gehoren die Grundsatze des Global Compact der Vereinten Nationen
(UN Global Compact), die Leitsatze der Organisation fur wirtschaftli-
che Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD-Leitsatze) fUr multina-
tionale Unternehmen, europdische und internationale Standards zur
Bekdmpfung von Korruption und Bestechung, zur Bekdmpfung von
Geldwasche und Terrorismusfinanzierung, zum Datenschutz, zum
Verbraucherschutz sowie zu Wirtschafts- und Finanzsanktionen. Mit
der Anerkennung und Einhaltung dieser Standards sollen Compli-
ance-Risiken vermieden werden, die sich aus der Nichtbeachtung
ergeben kénnten. Fir die wirksame Umsetzung und Uberwachung
der Compliance-Programme im Allianz Konzern, einschlieBlich der
Aufklarung von maoglichen Compliance-VerstoBen, ist die zentrale
Compliance-Funktion in enger Zusammenarbeit mit den zustdndigen
lokalen Compliance-Abteilungen verantwortlich.

Die in dem Verhaltenskodex fir Business-Ethik und Compliance
des Allianz Konzerns (Code of Conduct) festgelegten Verhaltens-
grundsatze sind weltweit fir alle Mitarbeiter verbindlich. Der Code of
Conduct kann unter folgendem Link im Internet eingesehen werden:
® www.allianz.com/cg.

Der Code of Conduct und die auf dessen Basis erlassenen inter-
nen Richtlinien geben jedem Mitarbeiter klare Orientierungshilfen far
ein den WertmaRstdben des Allianz Konzerns entsprechendes Ver-
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halten. Um die Grundsdtze des Code of Conduct und des darauf
basierenden internen Compliance-Programms zu vermitteln, fuhrt
der Allianz Konzern weltweit interaktive Trainingsprogramme durch.
So erhalten die Mitarbeiter praktikable Vorgaben, um eigene Ent-
scheidungen treffen zu konnen. Der Code of Conduct bildet darlber
hinaus die Grundlage fur Richtlinien und Kontrollen, die einen fairen
Umgang mit den Kunden des Allianz Konzerns sicherstellen sollen
(Sales Compliance).

In nahezu allen Landern, in denen die Allianz geschdftlich vertre-
ten ist, bestehen rechtliche Vorschriften gegen Korruption und Beste-
chung. Das weltweite Anti-Korruptions-Programm des Allianz Kon-
zerns  gewdhrleistet die  fortlaufende  Uberwachung  und
Verbesserung der internen Anti-Korruptions-Kontrollen. Weitere
Informationen zum Anti-Korruptions-Programm finden sich im Allianz
Nachhaltigkeitsbericht folgendem Link im Internet:
@ www.allianz.com/nachhaltigkeit.

Ein wesentlicher Bestandteil des Compliance-Programms des

unter

Allianz Konzerns ist ein Hinweisgebersystem, Uber das Mitarbeiter
und Dritte die zustdndige Compliance-Abteilung vertraulich auf
UnregelmdBigkeiten hinweisen kénnen. Kein Mitarbeiter muss Nach-
teile beflrchten, wenn er in redlicher Absicht auf UnregelmdBigkeiten
aufmerksam macht, selbst wenn sich diese spdter als unbegriindet
herausstellen sollten. Dritte konnen die Compliance-Abteilung Uber
eine elektronische Mailbox im Internet erreichen unter:
@ www.allianz.com/hinweisgebersystem.

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

Die Zusammensetzung des Aufsichtsrats und seiner Ausschisse ist im
Geschdftsbericht auf den (3) Seiten 7 und 9 zu finden. Uber die Zu-
sammensetzung des Vorstands wird auf () Seite 10 berichtet, die
Zusammensetzung der Ausschisse des Vorstands finden Sie im ,Cor-

porate-Governance-Bericht” auf () Seite 12. Ferner ist die Zusam-

mensetzung unter folgendem Link im Internet zugdnglich:
@ www.dallianz.com/cg.

Eine allgemeine Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand
und Aufsichtsrat und deren Ausschissen findet sich im ,Corporate-

Governance-Bericht” ab (3) Seite 12 und unter folgendem Link im

Internet: @ www.allianz.com/cg.

Angaben entsprechend dem Gesetz fur die
gleichberechtigte Teilhabe von Frauen und
Mannern an Fihrungspositionen in der

Privatwirtschaft und im offentlichen Dienst

Nachfolgend wird Uber die von der Allianz SE und den weiteren
borsennotierten oder mitbestimmten Gesellschaften des Allianz
Konzerns in Deutschland (die ,betroffenen Tochtergesellschaften”)
gesetzten Ziele fur Aufsichtsrat, Vorstand und die beiden FUhrungs-
ebenen unterhalb des Vorstands berichtet. Zundchst wird auf die
jeweiligen Ziele eingegangen, die bis zum 30.Juni 2017 gesetzt
worden waren, sowie deren Umsetzung:

GemdaB §17 Absatz 2 SE-Ausflhrungsgesetz mussen im Auf-
sichtsrat der Allianz SE seit dem 1.Januar 2016 Frauen und Mdnner
jeweils mit einem Anteil von mindestens 30% vertreten sein. Diese
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Anforderung wird von dem aktuell amtierenden Gremium mit vier
Frauen erfullt (33 %). Als Ziel fur den Vorstand der Allianz SE hatte der
Aufsichtsrat einen Frauenanteil von 11 % bis zum 30. Juni 2017 festge-
legt. Dieses Ziel wurde mit einem Anteil von 22 % Frauen im Vorstand
Ubertroffen. Fir den Frauenanteil auf den beiden Fihrungsebenen
unterhalb des Vorstands der Allianz SE war jeweils das Ziel von 20%
gesetzt worden. Zum 30. Juni 2017 wurde dieses Ziel fur die zweite
FUhrungsebene mit einem Frauenanteil von 24 % erfillt, aber hin-
sichtlich der ersten Ebene mit einem Anteil von 17 % nicht erreicht. Bei
der ersten FUhrungsebene unterhalb des Vorstands handelt es sich
um eine sehr kleine Vergleichsgruppe von Fuhrungskraften. Fur die im
Bezugszeitraum sehr wenigen frei gewordenen Positionen konnten
keine geeigneten Kandidatinnen identifiziert werden.

Fur die Aufsichtsrate der betroffenen Tochtergesellschaften wa-
ren Zielquoten im Durchschnitt von 29 % bis zum 30. Juni 2017 gesetzt
worden. Sieben der neun betroffenen Tochtergesellschaften haben
dieses Ziel auch erreicht. Die borsennotierte Oldenburgische Landes-
bank AG hat das fur sie geltende gesetzliche Mindestanteilsgebot
erflllt. Die Zielgquoten fUr die Vorstdnde der betroffenen Tochterge-
sellschaften beliefen sich zwischen 11% und 25% (im Durchschnitt
18%) und wurden nur von funf der zehn Gesellschaften erreicht. Bei
den betroffenen Tochtergesellschaften hatten die Vorstande eine
Zielguote fur die beiden Fihrungsebenen unterhalb des Vorstands
von mindestens 20 % gesetzt. Fur die erste FUhrungsebene wurde das
entsprechende Ziel von drei von zehn der betroffenen Tochtergesell-
schaften erreicht, fir die zweite Flhrungsebene konnten sechs der
zehn Gesellschaften das zum 30. Juni 2017 gesetzte Ziel erreichen.
Frauenforderung — im
Allianz Konzern und auch in den einzelnen Tochtergesellschaften war

Trotz  verstarkter  MaBnahmen  zur
eine Zielerreichung in den jeweiligen Fallen nicht moglich, da nicht
immer fUr alle zu besetzenden Funktionen den Anforderungen ent-

sprechende weibliche Kandidaten identifiziert werden konnten.

Im Geschdaftsjahr 2017 wurden folgende neue Ziele fur die Allianz SE
und die betroffenen Tochtergesellschaften gesetzt:

Fur den Aufsichtsrat der Allianz SE gilt das gesetzliche Mindest-
anteilsgebot. Fur den Anteil von Frauen im Vorstand der Allianz SE
hat der Aufsichtsrat im August 2017 eine ZielgroBe von 30% bis zum
31. Dezember 2021 beschlossen. Fur den Frauenanteil auf der ersten
und zweiten FUhrungsebene unterhalb des Vorstands hat der Vor-
stand eine ZielgroBe von 20% bzw. 25% bis zum 31. Dezember 2018
beschlossen.

Die Aufsichtsrate der betroffenen Tochtergesellschaften haben
als Zielquoten bis Ende 2018 einen Anteil von Frauen im Aufsichtsrat
von mindestens 30% bestimmt. FUr die Vorstdnde der betroffenen
Tochtergesellschaften wurden vor dem Hintergrund der bisherigen
Zielerreichung fUr drei Gesellschaften die Zielquoten erhoht, in den
anderen Gesellschaften wurden die bisherigen Zielquoten zwischen
11% und 25% (im Durchschnitt 20%) beibehalten und bis zum
31. Dezember 2018 verldngert. Die Vorstdnde der betroffenen Toch-
tergesellschaften haben fir die relevanten Fuhrungsebenen Zielquo-
ten von jeweils zwischen 20% und 33 % bis zum 31. Dezember 2018
gesetzt. Langerfristig strebt die Allianz auf diesen beiden Flhrungs-
ebenen konzernweit einen Frauenanteil von mindestens 30% an.
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Diversitatskonzepte fur Vorstand und
Aufsichtsrat

Entsprechend der Gesetzgebung zur Umsetzung der europdischen
CSR-Richtlinie ist fir das Geschdftsjahr 2017 erstmalig Uber die
Diversitatskonzepte fur Vorstand und Aufsichtsrat, deren Ziele, Um-
setzung und erreichte Ergebnisse zu berichten.

Der Aufsichtsrat hat im August 2017 das folgende Diversitdts-
konzept fur den Vorstand der Allianz SE festgelegt:

,Der Aufsichtsrat strebt bei der Besetzung des Vorstands das Ziel
einer angemessenen ,Diversity of Minds” an. Dies beinhaltet eine
breite Vielfalt im Hinblick auf Geschlecht, Internationalitdt sowie
Ausbildungs- und Erfahrungshintergrund.
Der Aufsichtsrat bewertet die Erreichung dieses Ziels unter anderem
anhand folgender konkreter Indikatoren:

— angemessener Anteil von Frauen im Vorstand: mindestens 30%
bis zum 31. Dezember 2021;

— angemessener Anteil von Mitgliedern mit internationalem Hin-
tergrund (zum Beispiel aufgrund von Herkunft oder langjdhriger
Berufserfahrung im Ausland), idealerweise mit Bezug zu Regio-
nen, in denen der Allianz Konzern tatig ist;

— angemessene Diversitat hinsichtlich Bildungs- und Berufshinter-
grund mit dem Verstandnis, dass durch regulatorische Anforde-
rungen (fachliche Eignung) die Handlungsfreiheit des Aufsichts-
rats eingeschrankt ist.”

Die Umsetzung dieses Diversitatskonzepts erfolgt im Rahmen des
Verfahrens zur Vorstandsbestellung durch den Aufsichtsrat. Es wurde
vorgesehen, dass Nachfolgelisten einen angemessenen Anteil von
weiblichen Kandidaten sowie von Kandidaten mit internationaler
Erfahrung vorsehen sollen. Dies wird insbesondere durch den Perso-
nalausschuss bei der Nachfolgeplanung berUcksichtigt. Aktuell sind
im Vorstand Frauen mit einem Anteil von 22 % vertreten. Sechs Vor-
standsmitglieder haben einen internationalen Hintergrund. Hinsicht-
lich Bildungs- und Berufshintergrund besteht angemessene Vielfalt.

Das Diversitdtskonzept fur den Aufsichtsrat wurde vom Aufsichtsrat
im August 2017 verabschiedet und in die Ziele fir die Zusammenset-
zung des Aufsichtsrats aufgenommen (siehe Ziff. Il.2 der Ziele fUr die
Zusammensetzung ouf@ Seite 15). Der Aufsichtsrat befolgt diese
Ziele und damit auch das Diversitdtskonzept im Rahmen der Nomi-
nierung der Kandidaten fur die Anteilseignerseite. Da die Arbeitneh-
mervertreter nach national unterschiedlichen Vorschriften bestellt
werden, gibt es fUr die Auswahl der Arbeitnehmervertreter nur eine
begrenzte Einflussmoglichkeit. Der Aufsichtsrat ist aktuell entspre-
chend dem Diversitdtskonzept zusammengesetzt, siehe zu den Ein-
zelheiten den ,Corporate-Governance-Bericht” auf (3) Seite 12.
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UBERNAHMERELEVANTE ANGABEN UND

ERLAUTERUNGEN

Die folgenden Angaben werden gemdaRB §289a Absatz 1 und §315a
Absatz 1 des Handelsgesetzbuchs (HGB) sowie §176 Absatz 1 des
Aktiengesetzes (AktG) vorgenommen.

ZUSAMMENSETZUNG DES GEZEICHNETEN KAPITALS
Das Grundkapital der Allianz SE belief sich zum 31. Dezember 2017
auf 1169 920 000 € und war eingeteilt in 440 249 646 auf den Na-
men lautende, vollstdndig eingezahlte Stlckaktien. Mit allen Aktien
sind die gleichen Rechte und Pflichten verbunden. Jede Stiickaktie
hat eine Stimme.

STIMMRECHTS- UND
UBERTRAGUNGSBESCHRANKUNGEN;
STIMMRECHTSAUSUBUNG BEI
ARBEITNEHMERBETEILIGUNG AM KAPITAL

Aktien kdénnen nur mit Zustimmung der Gesellschaft Ubertragen
werden, wobei die Gesellschaft eine ordnungsgemdR beantragte
Zustimmung nur dann verweigern darf, wenn sie es aus auBeror-
dentlichen Grinden im Interesse des Unternehmens fir erforderlich
halt. Die Grinde werden dem Antragsteller mitgeteilt.

Aktien, die von Mitarbeitern des Allianz Konzerns im Rahmen
des Mitarbeiter-Aktienkaufprogramms erworben werden, unterliegen
grundsatzlich einer VerduBerungssperre von einem Jahr, im Ausland
zum Teil von bis zu funf Jahren. In einigen Ldndern werden die Mitar-
beiteraktien wahrend der Sperrfrist von einer Bank oder einer ande-
ren natUrlichen oder juristischen Person treuhdnderisch verwahrt, um
die Einhaltung der Sperrfrist sicherzustellen. Die Mitarbeiter kdnnen
dem Treuhdnder jedoch Anweisungen fir die Austibung des Stimm-
rechts erteilen bzw. sich eine Vollmacht fur die Stimmrechtsaustibung
geben lassen. Sperrfristen dienen den Zielen der Mitarbeiter-
Aktienkaufprogramme, Mitarbeiter an das Unternehmen zu binden
und sie an der Entwicklung des Aktienkurses teilhaben zu lassen.

BETEILIGUNGEN AM KAPITAL, DIE 10% DER
STIMMRECHTE UBERSCHREITEN

Uns sind keine direkten oder indirekten Beteiligungen am Grundkapi-
tal der Allianz SE bekannt, die 10% der Stimmrechte Uberschreiten.

AKTIEN MIT SONDERRECHTEN, DIE
KONTROLLBEFUGNISSE VERLEIHEN

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen
nicht.
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GESETZLICHE VORSCHRIFTEN UND
SATZUNGSBESTIMMUNGEN UBER ERNENNUNG UND
ABBERUFUNG VON VORSTANDSMITGLIEDERN UND
UBER SATZUNGSANDERUNGEN

Der Aufsichtsrat bestellt die Vorstandsmitglieder der Allianz SE fur
einen Zeitraum von hochstens fUnf Jahren (Artikel 9 Absatz 1, Arti-
kel39 Absatz?2 und Artikel 46 SE-Verordnung, §§84, 85 AktG, §5
Absatz 3 der Satzung). Erneute Bestellungen, jeweils flr weitere
hochstens funf Jahre, sind zuldssig. Fur die Bestellung von Vor-
standsmitgliedern ist die einfache Mehrheit der abgegebenen Stim-
men im Aufsichtsrat erforderlich. Bei Stimmengleichheit gibt die
Stimme des Aufsichtsratsvorsitzenden, der nach Artikel 42 SE-
Verordnung zwingend ein Anteilseignervertreter sein muss, den Aus-
schlag (§8 Absatz 3 der Satzung). Nimmt der Vorsitzende an der
Beschlussfassung nicht teil, hat bei Stimmengleichheit der Stellvertre-
ter die entscheidende Stimme, sofern er ein Anteilseignervertreter ist.
Einem Stellvertreter von der Arbeitnehmerseite steht der Stichent-
scheid nicht zu (§8 Absatz 3 der Satzung). Fehlt dem Vorstand ein
erforderliches Mitglied, so haben in dringenden Fallen die Gerichte
auf Antrag eines Beteiligten das Mitglied zu bestellen (§85 AktG). Der
Aufsichtsrat kann Vorstandsmitglieder abberufen, sofern hierfir ein
wichtiger Grund vorliegt (§ 84 Absatz 3 AktG).

Der Vorstand besteht gemdB §5 Absatz 1 der Satzung aus min-
destens zwei Personen. Davon abgesehen, bestimmt der Aufsichtsrat
die Anzahl der Vorstandsmitglieder. Der Aufsichtsrat hat gemdR §84
Absatz 2 AktG ein Mitglied des Vorstands zu dessen Vorsitzenden
benannt.

Nach deutschem Aufsichtsrecht ist es erforderlich, dass die Vor-
standsmitglieder zuverldssig und fachlich fir die Leitung eines Versi-
cherungsunternehmens geeignet sind. Vorstand kann nicht werden,
wer bereits bei zwei weiteren Versicherungsunternehmen, Pensions-
fonds, Versicherungs-Holdinggesellschaften oder Versicherungs-
Zweckgesellschaften als Geschdftsleiter tatig ist. Die Aufsichtsbehor-
de kann jedoch mehr als zwei entsprechende Mandate zulassen,
wenn diese innerhalb derselben Versicherungs- oder Unternehmens-
gruppe gehalten werden (§24 Absatz 3 Versicherungsaufsichtsgesetz
(VAG)). Die Absicht, ein Vorstandsmitglied zu bestellen, ist der Bun-
desanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht zu melden (§47 Nummer
1VAG).

Uber Anderungen der Satzung beschlieBt die Hauptversamm-
lung. GemdB §13 Absatz4 der Satzung der Allianz SE bedurfen
diese, soweit nicht zwingende gesetzliche Vorschriften entgegenste-
hen, einer Mehrheit von zwei Dritteln der abgegebenen Stimmen
bzw., wenn mindestens die Halfte des Grundkapitals vertreten ist, der
einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen. Damit macht die
Satzung Gebrauch vom Wahlrecht des §51 SE-Ausfihrungsgesetz
(SEAG), das wiederum auf Artikel 59 Absatz 1 und 2 SE-Verordnung
basiert. Eine hdhere Mehrheit ist etwa fir die Anderung des Unter-
nehmensgegenstands oder fir eine Sitzverlegung in einen anderen
EU-Mitgliedstaat vorgeschrieben (§51 SEAG). Der Aufsichtsrat kann
die Fassung der Satzung dndern (§179 Absatz 1 AktG und §10 der
Satzung).
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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 6. Mai 2019
mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer, auf den
Namen lautender Stickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen
einmal oder mehrmals erhohen:

— Um insgesamt bis zu 550000000 € (Genehmigtes Kapital
2014/1). Der Vorstand ist berechtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre im Fall einer Kapitaler-
hohung gegen Bareinlagen auszuschlieBen (i) fur Spitzenbetrdge,
(ii) soweit dies erforderlich ist, um den Glaubigern von Schuldver-
schreibungen mit Wandel- oder Optionsrechten bzw. Pflichtwan-
delanleihen ein Bezugsrecht auf neue Aktien einzurdumen, oder
(i) wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Borsenpreis
nicht wesentlich unterschreitet und die neuen Aktien 10% des
Grundkapitals nicht Gberschreiten. Auch im Fall einer Sachkapi-
talerhdhung ist der Vorstand ermdchtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre auszuschlieBen.

— Uminsgesamt bis zu 13 720 000 € (Genehmigtes Kapital 2014/I1).
Das Bezugsrecht der Aktiondre kann ausgeschlossen werden, um
die neuen Aktien an Mitarbeiter der Allianz SE und ihrer Konzern-
gesellschaften auszugeben, sowie fur Spitzenbetrdge.

AuBerdem ist das Grundkapital um 250 000 000 € (Bedingtes Kapital
2010/2014) bedingt erhoht. Diese bedingte Kapitalerhohung wird
jedoch nur durchgefiihrt, soweit Wandlungs- oder Optionsrechte aus
Schuldverschreibungen, welche die Allianz SE oder deren Tochterun-
ternehmen aufgrund der Ermdchtigung der Hauptversammlung vom
5.Mai 2010 oder aufgrund der Ermdchtigung der Hauptversamm-
lung vom 7.Mai 2014 ausgegeben haben, ausgelbt oder soweit
Wandlungspflichten aus solchen Schuldverschreibungen erfillt werden.

DarUber hinaus darf der Vorstand aufgrund des Beschlusses der
Hauptversammlung vom 7. Mai 2014 gemdB §71 Absatz 1 Nummer
8 AktG bis zum 6. Mai 2019 eigene Aktien erwerben und zu sonstigen
Zwecken verwenden. Diese durfen zusammen mit anderen eigenen
Aktien, die sich im Besitz der Allianz SE befinden oder ihr nach den
§§71a ff. AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeitpunkt mehr als 10%
des Grundkapitals ausmachen. Die gemdB dieser Ermdchtigung
erworbenen Aktien konnen unter Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktiondre zu allen rechtlich zuldssigen, insbesondere den in der
Ermdchtigung genannten Zwecken verwendet werden. Darlber
hinaus durfen eigene Aktien gemdB dieser Ermdchtigung durch den
Einsatz von Derivaten wie Put-Optionen, Call-Optionen, Terminkdu-
fen oder einer Kombination dieser Instrumente erworben werden,
sofern sich diese Derivate nicht auf mehr als 5% des Grundkapitals
beziehen.

In- oder ausldndische Banken im Mehrheitsbesitz der Allianz SE
dirfen im Rahmen einer bis zum 6. Mai 2019 geltenden Ermdchti-
gung der Hauptversammlung Allianz Aktien fir Zwecke des Wertpa-
pierhandels erwerben und verduBern (§71 Absatz 1 Nummer 7 und
Absatz 2 AktG). Die in diesem Zusammenhang erworbenen Aktien
dirfen zusammen mit den anderen von der Allianz SE gehaltenen
oder ihr nach den §§71a ff. AktG zuzurechnenden eigenen Aktien zu
keinem Zeitpunkt mehr als 10% des Grundkapitals der Allianz SE
ausmachen.
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WESENTLICHE VEREINBARUNGEN DER ALLIANZ SE
MIT CHANGE-OF-CONTROL-KLAUSELN UND
ENTSCHADIGUNGSVEREINBARUNGEN FUR DEN FALL
EINER UBERNAHME

Folgende wesentliche Vereinbarungen der Gesellschaft unterliegen
einer Change-of-Control-Bedingung nach einem Ubernahmeangebot:

— Unsere Ruckversicherungsvertrage enthalten grundsatzlich eine
Klausel, die beiden Vertragspartnern ein auBerordentliches Kin-
digungsrecht fur den Fall einrdumt, dass der andere Vertrags-
partner fusioniert oder sich seine Eigentums- und Beherrschungs-
verhdltnisse wesentlich verdndern. Vertrdge mit Brokern tber die
Erbringung von Dienstleistungen im Zusammenhang mit dem
Einkauf von Ruckversicherungsschutz sehen ebenfalls Kindi-
gungsrechte flr den Fall eines Kontrollwechsels vor. Derartige
Klauseln entsprechen der markttblichen Praxis.

— Die Allianz SE ist auch Partei mehrerer Vertrdge Uber den Bank-
assurance-Vertrieb von Versicherungsprodukten in verschiedenen
Regionen. Diese Vertriebsvertrdge enthalten fir gewohnlich eine
Bestimmung, gemdR der jede Partei ein auBerordentliches Kin-
digungsrecht im Fall eines Kontrollwechsels bei der Konzern-
obergesellschaft der jeweils anderen Partei hat.

— Gesellschaftervertrdge und Joint Ventures, an denen die
Allianz SE als Partei beteiligt ist, enthalten hdaufig Kontrollwech-
selklauseln, die je nach Fall eine Kindigung des Vertrags bzw.
Verkaufs- oder Kaufrechte vorsehen kdnnen, die eine Partei im
Fall eines Kontrollwechsels bei der anderen Partei in Bezug auf
das Joint Venture oder Zielunternehmen austben kann.

— Die jeweils zwischen der Allianz SE und den Tochtergesellschaf-
ten verschiedener Autohersteller geschlossenen Rahmenverein-
barungen Uber den Vertrieb von Kraftfahrzeugversicherungen
durch die jeweiligen Autohersteller enthalten eine Bestimmung,
gemdR der jede Partei ein auBerordentliches Kindigungsrecht im
Fall eines Kontrollwechsels bei der jeweils anderen Partei hat.

— Bilaterale Kreditvertrdge sehen zum Teil Kindigungsrechte fur
den Fall eines Kontrollwechsels vor. Dieser wird zumeist als Er-
werb von mindestens 30% der Stimmrechte im Sinne des §29 Ab-
satz 2 Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz (WpUG) defi-
niert. Werden entsprechende Kuindigungsrechte ausgelbt, so
mussten die betroffenen Kreditlinien durch neue Kreditlinien zu
den dann glltigen Konditionen ersetzt werden.

Mit Vorstandsmitgliedern und bestimmten Arbeitnehmern wurden fir
den Fall eines Ubernahmeangebots folgende Entschadigungsverein-
barungen getroffen:

Die sogenannte Change-of-Control-Klausel in den Dienstvertrd-
gen der Vorstandsmitglieder der Allianz SE greift, falls innerhalb von
zwolf Monaten nach Erwerb von mehr als 50% des Grundkapitals
durch einen Aktiondr oder durch mehrere zusammenwirkende
Aktiondre (Kontrollwechsel) die Bestellung als Mitglied des Vorstands
einseitig durch den Aufsichtsrat widerrufen, das Organverhdltnis
einvernehmlich beendet oder das Organverhdltnis von dem
Vorstandsmitglied 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 vertrag-
lichen Bezlge fur die restliche Laufzeit des Dienstvertrags, maximal
jedoch fur drei Jahre, in Form einer Einmalzahlung ausbezahlt.
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Die Hohe der Einmalzahlung wird auf Basis der festen Jahresbezlge
zuzUglich 50% der variablen Zielverglitung ermittelt, maximal jedoch
auf Basis der im letzten Geschdftsjahr gezahlten Vergltung. Sofern
die restliche Laufzeit des Dienstvertrags nicht mindestens drei Jahre
betragt, erhoht sich die Einmalzahlung grundsdtzlich entsprechend
einer Laufzeit von drei Jahren. Entsprechendes gilt, wenn ein auslau-
fendes Vorstandsmandat vor Ablauf von zwei Jahren nach einem
Kontrollwechsel nicht verlangert wird, wobei die Einmalzahlung dann
fur die Zeit zwischen Mandatsende und dem Ablauf von drei Jahren
nach Kontrollwechsel gewdhrt wird. Weitere Einzelheiten enthdlt der
Vergiitungsbericht” ab (%) Seite 23.

Im Rahmen des Allianz Sustained Performance Plan (ASPP)
erhalt das Top-Management des Allianz Konzerns weltweit Restricted
Stock Units (RSU), also virtuelle Allianz Aktien, als aktienbasierten
VergUtungsbestandteil. Die Bedingungen fir diese RSU 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 gehoren, unmittel-
bar oder mittelbar erworben wird. Die Klauseln sehen dabei eine
Ausnahme von den ordentlichen Sperr- und Austbungsfristen vor. So
werden die RSU gemdR den Rahmenbedingungen fur die RSU-Pldne
am Tag des Kontrollwechsels durch die Gesellschaft fur die betroffenen
Planteilnehmer ohne Berucksichtigung der sonst geltenden Sperrfrist
ausgezahlt. Die Barzahlung je RSU muss mindestens dem durch-
schnittlichen Marktwert der Allianz Aktie und dem in einem voran-
gehenden Ubernahmeangebot genannten Preis entsprechen. Der fir
das Eintreten eines Kontrollwechsels vorgesehene Wegfall der Sperr-
frist folgt daraus, dass sich die Bedingungen fir die Aktienkurs-
entwicklung bei einem Kontrollwechsel wesentlich dndern.
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VERGUTUNGSBERICHT

Der VergUtungsbericht beschreibt Struktur und Ausgestaltung der
Vergutung fur Vorstand und Aufsichtsrat der Allianz SE.

Der Bericht entspricht den Vorgaben des deutschen Handelsge-
setzbuches, dem Deutschen Rechnungslegungsstandard 17 und den
internationalen Rechnungslegungsvorschriften (IFRS). Ferner bertck-
sichtigt er die relevanten regulatorischen Vorschriften sowie die Emp-
fehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex.

Den Bericht ergdnzende Informationen zur Vorstandsvergitung
finden Sie auf unserer interaktiven Vergutungs-Webseite
@ www.allianz.com/verguetung.

Vorstandsvergutung der Allianz SE

GOVERNANCE-SYSTEM
Die Vorstandsvergitung wird vom Aufsichtsrat in seiner Gesamtheit
festgelegt. Dazu bereitet der Personalausschuss entsprechende
Empfehlungen vor. Falls erforderlich, werden unabhdngige externe
Berater hinzugezogen. Personalausschuss und Aufsichtsrat beraten
sich in angemessenem MaBe mit dem Vorstandsvorsitzenden, um
Leistung und Vergutung aller Vorstandsmitglieder zu beurteilen. Der
Vorstandsvorsitzende ist jedoch nicht anwesend, wenn seine eigene
Vergltung erortert wird.

Die Aufgaben und Entscheidungen von Personalausschuss und
Aufsichtsrat werden im ,Bericht des Aufsichtsrats” ab (3) Seite 4 dar-
gestellt.

GRUNDSATZE DER VORSTANDSVERGUTUNG

Far die Vergltung des Vorstands gelten folgende Grundsdtze:

— Koppelung von Vergltung und Leistung: Die variable leistungs-
abhdngige Komponente soll einen signifikanten Anteil an der
Gesamtvergutung haben.

— Schwerpunkt der variablen Vergitung auf Nachhaltigkeit der
Leistung und im Einklang mit Aktiondrsinteressen: Ein GroRteil
der variablen Vergltung soll l@ngerfristig erbrachte Leistungen
bericksichtigen und deshalb zeitlich angemessen verzogert aus-
bezahlt werden. Zudem soll ein wesentlicher Teil die nachhaltige
Entwicklung der Allianz Aktie abbilden.

— Unterstlitzung der Konzernstrategie: Die Ausgestaltung der

Leistungsziele hat im Einklang mit der Geschdftsstrategie des
Allianz Konzerns zu stehen.
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Vor diesem Hintergrund entscheidet der Aufsichtsrat Gber Struktur,
Gewichtung und Hohe der einzelnen Vergltungskomponenten.
Ferner beschdftigt er sich regelmdBig mit der Angemessenheit der
Vorstandsvergitung. Dazu werden unter anderem von externen
Beratungsfirmen  erstellte  VergUtungsstudien von DAX  30-
Unternehmen sowie von vergleichbaren internationalen Wett-
bewerbern herangezogen. Angesichts der GroBe, Komplexitat und
der nachhaltigen Leistung der Allianz orientiert sich die Hohe der
GesamtvergUtung am dritten  Quartil der Vergltungen der
Vergleichsunternehmen. Bei der Uberprifung und Beurteilung der
Angemessenheit der VorstandsvergUtung  berucksichtigt  der
Aufsichtsrat auch die Entwicklung der Vorstandsvergitung im
Verhdltnis zu anderen Vergutungsniveaus innerhalb des Allianz
Konzerns.

STRUKTUR UND BESTANDTEILE DER
VORSTANDSVERGUTUNG SOWIE
ZIELSETZUNGSPROZESS

Die Vorstandsvergutung umfasst vier gleich stark gewichtete Haupt-
komponenten: Grundvergltung und drei variable Komponenten,
jahrlicher Bonus, Jahresanteil des mittelfristigen Bonus (Mid-Term
Bonus, MTB) und aktienbasierte Vergutung. Die variablen Vergu-
tungsbestandteile entsprechen dem Dreifachen der Grundvergltung,
da der Zielwert keiner der variablen Komponenten die Grundvergu-
tung Ubersteigt.

GRUNDVERGUTUNG
Die nicht leistungsabhdngige Grundvergitung wird in zwolf monatli-
chen Raten ausgezahilt.

VARIABLE VERGUTUNG

Mit der variablen VerglUtung (jahrlicher Bonus, mittelfristiger Bonus
und aktienbasierte Vergitung) soll Leistung belohnt werden. Werden
Ziele nicht erreicht, kann die variable Vergltung auf null sinken. Zwei
Drittel der variablen Vergltung werden erst nach drei bzw. vier Jah-
ren ausgezahlt. Eine Ruckforderung von bereits gezahlter Vergitung
nach sogenannten ,Claw Back”-Bestimmungen ist nicht vorgesehen,
da dies im Widerspruch zu den aktuell geltenden Grundsdtzen des
deutschen Arbeitsrechts steht.

Auf der anderen Seite ist die Auszahlung der variablen Vergu-
tung nach oben hin begrenzt: bei dem jahrlichen Bonus als auch dem
mittelfristigen Bonus auf 150% des Zielwerts, bei der aktienbasierten
VergUtung auf einen Wertzuwachs von 200 % des Zuteilungskurses.

Die Auszahlung der variablen VergUtung kann bei Verletzung
des Allianz Verhaltenskodex sowie aufsichtsrechtlicher Solvency-II-
Regeln und -Standards, inklusive Uberschreiten von Risikogrenzen
und dariber hinaus, auf Veranlassung der staatlichen Aufsichtsbe-
horde (BaFin) und kraft gesetzlicher Befugnisse eingeschrankt wer-
den oder entfallen.
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Jahrlicher Bonus

Der jahrliche Bonus hdngt vom Erreichen der Leistungsziele fur das
entsprechende Geschdftsjahr ab und wird im jeweils nachfolgenden
Geschdftsjahr ausgezahlt. Der Zielwert des jdhrlichen Bonus ent-
spricht der Hohe der Grundvergutung. Die Leistungsziele setzen sich
zusammen aus Konzern- und individuellen Zielen. Die Konzernziele
umfassen zu gleichen Anteilen das operative Ergebnis und den Jah-
resiberschuss der Gruppe. In die individuellen Leistungsziele flieBen
sowohl qualitative als auch zustdndigkeitsbezogene quantitative
Elemente ein.

Far Vorstandsmitglieder mit Verantwortung fur einen Geschafts-
bereich sind die individuellen quantitativen Ziele: operatives Ergebnis,
Jahresuberschuss, die gebuchten Bruttobeitrdge aus dem Schaden-
und Unfallversicherungsbereich sowie der Wert des Neugeschdafts im
Lebensversicherungsbereich. Fur Vorstandsmitglieder mit funktiona-
lem Fokus werden die quantitativen Ziele des jeweiligen Ressorts
entsprechend ihrer wichtigsten Funktionen festgelegt.

Im Rahmen der individuellen qualitativen Ziele werden der per-
sonliche Beitrag eines Vorstandsmitglieds zur ,Renewal Agenda” und
dessen individuelles Verhalten beurteilt, letzteres anhand eines
gruppenweiten Standards, dem sogenannten ,People Letter”. Dieser
zielt darauf ab, die erforderlichen Verdnderungen innerhalb des
Allianz Konzerns zu unterstltzen, und setzt sich aus den Kriterien
Kundenorientierung, Mitarbeiterflhrung, unternehmerisches Handeln
und Glaubwirdigkeit zusammen (zum Beispiel bezlglich sozialer
Verantwortung, Nachhaltigkeit, Integritat und Vielfalt / ,Diversity”).

Zur UnterstUtzung der individuellen qualitativen Verhaltenser-
wartungen wurde ein sogenannter ,Multi Rater”-Prozess eingefuhrt.
Jedes Vorstandsmitglied erhdlt auf diese Weise unter anderem Feed-
back der anderen Vorstandsmitglieder und seiner oder ihrer direkt
unterstellten Mitarbeiter sowie der Vorstandsvorsitzenden der wich-
tigsten Gesellschaften aus seinem oder ihrem verantworteten Ge-
schdftsbereich. Jedes Vorstandsmitglied unterzieht sich auBerdem
einer Selbstbeurteilung.

Die Auszahlungen fur den jahrlichen Bonus basieren somit auf
der Zielerreichung 2017 fir den Konzern insgesamt, die Geschdftsbe-
reiche/Zentralfunktionen sowie die qualitativen Ziele und beliefen
sich auf 111% bis 124% des Zielbonus bei einer durchschnittlichen
Bonushohe von 117 % des Zielwerts.

Mittelfristiger Bonus (Mid-Term Bonus, MTB)

Der mittelfristige Bonus ist ein variables Vergutungselement, dessen
Auszahlung erst nach Ablauf eines dreijahrigen Zyklus erfolgt. An-
hand eines vorab festgelegten Kriterienkatalogs wird beurteilt, ob die
Leistungen in dem Zyklus wertsteigernd und nachhaltig erbracht
wurden. Der aktuelle MTB-Zyklus lGuft von 2016 bis 2018 und um-
fasst folgende messbare Nachhaltigkeitskriterien:
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JPerformance”

— nachhaltige  Verbesserung/Stabilisierung  der  Eigenkapital-
rendite (ohne nichtrealisierte Gewinne und Verluste aus fest-
verzinslichen Wertpapieren, bereinigt um Shadow Accounting),

— Ubereinstimmung mit wirtschaftlichen Kapitalisierungsrichtlinien

(Kapitalisierungsgrad und Volatilitdtsgrenze).

,Health” (angelehnt an die ,Renewal Agenda”)

— Konsequente Kundenorientierung,

— Durchgehende Digitalisierung,

— Technische Exzellenz,

—  Neue Wachstumsfelder,

— Integrative Leistungskultur (einschlieBlich Geschlechtervielfalt
und Frauen in FUhrungspositionen).

Far den MTB wird jdhrlich eine dem Jahresbonus typischerweise
entsprechende Summe zurlckgestellt. Dabei kénnen schon bei der
Ruckstellung Anpassungen vorgenommen werden, wenn beispiels-
weise bereits absehbar ist, dass die mittelfristigen Nachhaltigkeitskri-
terien nicht erreicht oder Ubererfillt werden. Die jahrliche Ruckstel-
lung ist auf 150% des jeweiligen Zielwerts begrenzt.

Aktienbezogene Verglitung

Die aktienbezogene Vergltung erfolgt durch virtuelle Aktien, soge-
nannte ,Restricted Stock Units” (RSUs) und wird vier Jahre nach der
Zuteilung ausbezahlt. Basis fur die Bestimmung des Zuteilungswerts
der RSUs ist der jahrliche Bonus fur das Vorjahr, das heit auch der
Zuteilungswert ist auf 150% des jeweiligen Zielwerts begrenzt. Die
Anzahl der zugeteilten RSUs wird ermittelt, indem der Zuteilungswert
durch den fairen Marktwert einer RSU — berechnet zum Zeitpunkt der
Zuteilung — geteilt wird.

Der faire Marktwert wird auf Grundlage des durchschnittlichen
Xetra-Schlusskurses der Allianz Aktie an den ersten zehn Handelsta-
gen nach der Bilanzpressekonferenz berechnet. Da es sich bei RSUs
um virtuelle Aktien ohne Dividendenzahlungen wdhrend der Sperr-
frist handelt, wird vom Durchschnitt des Xetra-Schlusskurses der
Barwert der bis zum Ablauf der vierjahrigen Sperrfrist fur die RSUs
erwarteten Dividenden abgezogen!. Der Diskontierungszinsfu3 zur
Ermittlung des Dividendenbarwertes entspricht dem Zinssatz, der am
Bewertungsstichtag fir die ,Swap Rates” gilt. Nach Ablauf der vier-
jahrigen Sperrfrist erfolgt eine Barzahlung; sie basiert auf der Anzahl
der zugeteilten RSUs und dem durchschnittlichen Xetra-Schlusskurs
der Allianz Aktie an den ersten zehn Tagen nach der Bilanzpresse-
konferenz im Jahr der jeweiligen RSU-Falligkeit. Um extrem hohe
Auszahlungen zu vermeiden, ist der Wertzuwachs der RSUs auf 200 %
des Zuteilungskurses? beschrdnkt. Falls ein Vorstandsmitglied das
Unternehmen auf eigenen Wunsch verldsst oder aus einem wichtigen
Grund gekindigt wird, verfallen die zugeteilten Rechte gemdR den
Planregeln.

1_Die 200 %-Auszahlungsbeschrankung flhrt zu einer weiteren Wertminderung, jedoch nur um wenige Eurocent. Die
Wertminderung wird mit marktiblichen Optionspreisformeln ermittelt

2_Der maBgebliche Aktienkurs, der erforderlich ist, um die endgiiltige Stickzahl der Zuteilung sowie die 200 %-Grenze zu
bestimmen, steht erst nach dem Testat durch die Wirtschaftsprifungsgesellschaft fest.
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BETRIEBLICHE ALTERSVORSORGE UND
VERGLEICHBARE LEISTUNGEN
Zur Gewdhrung von wettbewerbsfdhigen und kosteneffizienten
Vorsorgeleistungen (Altersrente, Berufs- und Erwerbsunfdhigkeitsren-
te, Hinterbliebenenleistungen) werden die entsprechenden Beitrdge
zum aktuellen Pensionsplan ,Meine Allianz Pension” in einen Fonds
investiert; dabei wird die Hohe der Beitragszahlungen garantiert,
eine zusdatzliche Zinsgarantie gibt es jedoch nicht. Bei Renteneintritt
wird das angesammelte Kapital als Einmalbetrag ausbezahlt oder
kann in lebenslange Rentenleistungen umgewandelt werden. Der
Aufsichtsrat entscheidet jedes Jahr neu, ob und welches Budget zur
Verflgung gestellt wird, und bezieht dabei auch das angestrebte
Versorgungsniveau mit ein. Das Budget beinhaltet eine zusdtzliche
Risikopramie fur die Abdeckung des Todesfall-, Berufs- oder Erwerbs-
unfahigkeitsrisikos. Die Alterspension beginnt frihestens mit Vollen-
dung des 62. Lebensjahres. Hiervon ausgenommen sind eine medizi-
nisch bedingte Berufs- oder Erwerbsunfdhigkeit. In diesen Fallen
werden die bereits erreichten Altersrentenanteile gegebenenfalls um
eine Zurechnungsrente ergdnzt. Im Todesfall erhalten Hinterbliebene
eine Einmalzahlung, die in eine lebenslange Rentenzahlung umge-
wandelt werden kann. Wird das Mandat aus anderen Griinden vor
Erreichen der Altersgrenze beendet, bleibt gegebenenfalls ein An-
spruch auf eine unverfallbare Versorgungsanwartschaft bestehen.
Far Mitglieder des Allianz SE Vorstands, die vor dem 1. Januar
1958 geboren sind und deren Ansprlche vor 2015 erworben wurden,
bleibt die garantierte Mindestverzinsung bei 2,75% und das Renten-
eintrittsalter bei 60 Jahren.
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Vom 1. Januar 2005 bis zum 31. Dezember 2014 haben die
meisten Vorstandsmitglieder an einem beitragsorientierten Altersvor-
sorgesystem teilgenommen. Dieses wurde zum Jahresende 2014
geschlossen und deckt nun nur noch das Todesfall-, Berufs- oder
Erwerbsunfdhigkeitsrisiko ab. Vor 2005 sahen die Pensionsvertrdge
far Vorstandsmitglieder die Zusage eines Festbetrags vor, der nicht
an die Entwicklung der Grundvergitung gekoppelt war. Die daraus
resultierenden Anwartschaften wurden zum Jahresende 2004 festge-
schrieben. Dardber hinaus waren die meisten Vorstdnde Mitglied der
Allianz Versorgungskasse VVaG (AVK), die beitragsorientierte Pensi-
onszusagen bereitstellt, und des Allianz Pensionsvereins eV. (APV).
Beide Plane wurden zum 1. Januar 2015 fir Neueintritte geschlossen.

NEBENLEISTUNGEN

Nebenleistungen bestehen im Wesentlichen aus Beitrdgen fir Unfall-
und Haftpflichtversicherungen sowie einem Dienstwagen. Nebenleis-
tungen sind nicht leistungsabhdngig. Steuerpflichtige Nebenleistun-
gen werden von den Vorstandsmitgliedern individuell versteuert. Die
Hohe der Nebenleistungen wird durch den Aufsichtsrat regelmdBig
Uberprift.
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VERGUTUNG FUR 2017

Die folgenden Tabellen zeigen — den Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex entsprechend — die fixen und variablen
Bestandteile der Vorstandsvergttung fir die Jahre 2016 und 2017.
DarUber hinaus sind die Zuflhrungen zur Pensionsrickstellung dar-
gestellt. Die erste Spalte ,Zuwendung” zeigt die Zielvergltung ein-
schlieBlich der Unter- sowie Obergrenzen. In der Spalte ,Zu-
fluss” werden die in den Jahren 2016 und 2017 geleisteten Zahlungen
aufgefthrt. Die Grundvergutung, der jahrliche Bonus und die Neben-
leistungen beziehen sich auf die Berichtsjahre 2016 und 2017, die
Auszahlungen der aktienbasierten Vergutung (Group Equity Incen-
tive/GEl und Allianz Equity Incentive/AEl) dagegen auf die Zuteilun-
gen fur die Jahre 2010, 2012 und 2013. Um die sich auf 2017 bezie-
hende tatsdchliche Vergltung transparenter abzubilden, wurde die
Spalte ,Aufwand” eingefiihrt. Sie beinhaltet die fixen Verglitungsbe-
standteile, den jahrlichen Bonus, der fur 2017 gezahlt wurde, den
Anteil des MTB 2016 - 2018, der fir das Geschdaftsjahr 2017 zurtick-
gestellt wurde, sowie den Zuteilungswert der RSU fur das Geschdfts-
jahr2017.

Individuelle Vergiitung: 2017 und 2016
Tsd € (Abweichungen aufgrund von Rundungen méglich)

Grundvergiitung

Nebenleistung

Summe fixe Vergiitung

Jahrliche variable Vergiitung

Jahrlicher Bonus

Zuriickgestellte Vergiitung
MTB (2016 - 2018)°
AEI 2018/RSU?
AEI 2017/RSU?
AEI 2013/RSU?
AEI 2012/RSU?
GEI 2010/SAR*
Summe
Versorgungsaufwand®

Summe

Die variable Vergltung basiert auf den Regeln und Bedingun-
gen des ,Allianz Sustained Performance Plan” (ASPP). Die Zuteilung
der variablen Vergutungsbestandteile ist leistungsbezogen und liegt
zwischen 0% und 150% des jeweiligen Zielwerts. Bei einer beurteilten
Leistung von 0% wird keine variable Vergutung gewdhrt. Folglich
entspricht das Minimum der Gesamtvergttung fir ein Vorstandsmit-
glied der Grundvergutung von 750 Tsd € (ohne Nebenleistungen und
Pensionsbeitrdge). Die Obergrenze der Vergltung (ohne Nebenleis-
tungen und Pensionsbeitrage) betragt 4125 Tsd € und entspricht der
GrundvergUtung in Hohe von 750 Tsd € plus 3375 Tsd € (150% des
Zielwerts aller variablen Vergutungsbestandteile). Die maximale
Gesamtvergltung des Vorstandsvorsitzenden (ohne Nebenleistun-
gen und Pensionszahlungen) belduft sich auf 6188 Tsd €, also einer
GrundvergUtung in Hohe von 1125 Tsd € plus 5063 Tsd € (150% des
Zielwerts aller variablen Vergltungsbestandteile).

Oliver Bdte (Bestellt: 01/2008; Vorstandsvorsitzender seit 05/2015)

Zuwendung Aufwand Zufluss*
2016 2017 2017 2016 2017
Ziel Ziel Min Max
1125 1125 1125 1125 1125 1125 1125
30 32 32 32 32 30 32
1155 1157 1157 1157 1157 1155 1157
1125 1125 - 1688 1384 1474 1384
1125 1125 - 1688 1384
- 1125 - 1688 1384
1125 - - -
- - - - - - 1820
- - - - - 1334
4530 4532 1157 6221 5308 3963 4361
625 622 622 622 622 625 622
5155 5154 1779 6843 5930 4588 4983

1_Der jahrliche Bonus, der gemaB dem Deutschen Corporate Governance Kodex fir das Geschdftsjahr 2017 ausgewiesen wird, wird in 2018 bezahlt, und der fir das Berichtsjahr 2016 in 2017. Die Zahlungen fiir aktienbasierte Vergttung (GEI und AE)

dagegen werden in dem Jahr ausgewiesen, in dem der Zufluss stattfindet.
2_Der Ausweis des MTB in der Spalte ,Aufwand” zeigt die jahrliche Riickstellung fir die jeweilige MTB-Tranche.

3_Der Wertzuwachs der RSUs ist auf 200 % des Zuteilungswerts beschrankt. Der tatséichliche Wert einer RSU, der benétigt wird, um die Anzahl der RSUs sowie die 200 % Obergrenze ermitteln zu kénnen, steht erst nach dem Testat durch die
Wirtschaftsprifungsgesellschaft fest.

4_Im Rahmen des vor 2010 giltigen Vergitungssystems bestand die aktienbezogene Vergitung aus virtuellen Aktienoptionen, sogenannten ,Stock Appreciation Rights” (SARs), und virtuellen Aktien, ,Restricted Stock Units” (RSUs). Seit der Einfihrung
des aktuellen Vergiitungssystems am 1. Januar 2010 werden ausschlieBlich RSUs zugeteilt. Das bis Dezember 2009 giiltige Vergitungssystem ist im Geschdftsbericht 2009 ab Seite 18 ausgefihrt. Die GEI/RSUs werden automatisch nach Ablauf der
Sperrfrist ausbezahlt, die GEI/SAR dagegen werden vom jeweiligen Vorstandsmitglied innerhalb des Austibungszeitraums nach der Sperrfrist ausgebt, das heiBt die Auszahlungssumme der SARs hangt von der personlichen Entscheidung des
Vorstandsmitglieds ab. Die SARs konnen nach Ablauf der Sperrfrist ausgelbt werden, vorausgesetzt, die entsprechenden Austibungshirden wurden genommen. Fir SARs, die ab 2009 gewdhrt wurden, betragt die Sperrfrist vier Jahre und die
Austibungsperiode drei Jahre. SARs konnen ausgedibt werden, wenn der Kurs der Allianz Aktie um mindestens 20 % tber dem Ausgabekurs der SARs liegt. Wahrend der Laufzeit muss die relative Kurssteigerung der Allianz Aktie den Wertzuwachs des
Dow Jones EURO STOXX Price Index (600) an finf aufeinanderfolgenden Borsentagen um mindestens 0,01 Prozentpunkte Gbertroffen haben.

5_Der Pensionsaufwand gemdss IAS 19 bildet die Kosten fir die Firma ab, nicht einen tatscchlichen Anspruch oder eine Auszahlung; gemdss den Vorgaben des Deutschen Corporate Governance Kodex beinhalten alle Spalten den Pensionsaufwand.

26 Geschiiftsbericht 2017 - Allianz Konzern



B _ Corporate Governance

Sergio Balbinot (Bestellt: 01/2015)° Jacqueline Hunt (Bestellt: 07/2016)
Zuwendung Aufwand Zufluss* Zuwendung Aufwand Zufluss*
2016 2017 2017 2016 2017 2016 2017 2017 2016 2017
Ziel Ziel Min Max Ziel Ziel Min Max
750 750 750 750 750 750 750 375 750 750 750 750 375 750
32 22 22 22 22 32 22 136° 18 18 18 18 136° 18
782 772 772 772 772 782 772 511 768 768 768 768 511 768
750 750 - 1125 932 983 932 377 750 - 1125 923 456 923
750 750 - 1125 932 - - 377 750 - 1125 923
750 - 1125 932 - - - 750 - 1125 923
750 - - - - - - 377 - -
3032 3022 772 4147 3568 1765 1704 1642 3018 768 4143 3536 967 1691
365 374 374 374 374 365 374 159 317 317 317 317 159 317
3397 3396 1146 4521 3942 2130 2078 1801 3335 1085 4460 3853 1126 2008

6_Zuztglich der oben in der Tabelle ausgewiesenen Betrdge erhielt Sergio Balbinot eine auflosend bedingte Antrittsentschadigung in Hohe von 6 Mio €, um beim vorherigen Arbeitgeber verfallene Zuteilungen zu vergtiten, davon 3 Mio € in bar und
3 Mio € in RSUs. 50% des Barbetrages wurden im Februar 2015 gezahlt, die anderen 50 % in 2016.

7_Jacqueline Hunt ist am 1. Juli 2016 in die Allianz eingetreten. Sie erhielt zeitanteilig die Grundvergitung, den Jahresbonus, die MTB-Tranche sowie die aktienbasierte Vergitung. Die unterschiedlichen zeitanteiligen Werte fir Grundvergitung und
Zielwert ergeben sich aus den unterschiedlichen Methoden zur Bestimmung der Zeitanteile, die generell verwendet werden. Zusdtzlich zu den in der Tabelle ausgewiesenen Betrdigen erhielt Jacqueline Hunt eine Antrittsentschddigung in Hohe von
170 Tsd €, um beim vorherigen Arbeitgeber verfallene Zuteilungen zu vergten.

8_Jacqueline Hunt erhielt zum Ausgleich ihrer Umzugskosten eine Sonderzahlung in Héhe von 120 Tsd €
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Individuelle Vergiitung: 2017 und 2016
Tsd € (Abweichungen aufgrund von Rundungen méglich)

Dr. Helga Jung (Bestellt: 01/2012)

Zuwendung Aufwand Zufluss*
2016 2017 2017 2016 2017
Ziel Ziel Min Max
Grundvergiitung 750 750 750 750 750 750 750
Nebenleistung 14 14 14 14 14 14 14
Summe fixe Verglitung 764 764 764 764 764 764 764
Jahrliche variable Vergiitung
Jahrlicher Bonus 750 750 - 1125 866 889 866
Zurlckgestellte Vergiitung
MTB (2016 - 2018 750 750 - 1125 866
AEI 2018/RSU? - 750 - 1125 866
AEI 2017/RSU? 750 - - -
AEI 2013/RSU? - - - - = - 1649
AEI 2012/RSU? - - - -
GEI 2010/SAR* - - - -
Summe 3014 3014 764 4139 3363 1653 3279
Versorgungsaufwand® 420 31 31 31 431 420 431
Summe 3434 3445 1195 4570 3794 2073 3710
Dr. Axel Theis (Bestellt: 01/2015)
Zuwendung Aufwand Zufluss*
2016 2017 2017 2016 2017
Ziel Ziel Min Max
Grundvergiitung 750 750 750 750 750 750 750
Nebenleistung 28 27 27 27 27 28 27
Summe fixe Vergiitung 778 777 777 777 777 778 777
Jahrliche variable Vergiitung
Jahrlicher Bonus 750 750 - 1125 885 973 885
Zuriickgestellte Vergiitung
MTB (2016 - 2018y 750 750 - 1125 885
AEI 2018/RSU? - 750 - 1125 885
AEI 2017/RSU? 750 - - -
AEI 2013/RSU? - - - -
AEI 2012/RSU? - - - -
GEI 2010/SAR* - - - -
Summe 3028 3027 777 4152 3432 1751 1662
Versorgungsaufwand® 482 501 501 501 501 482 501
Summe 3510 3528 1278 4653 3933 2233 2163

1_Der jahrliche Bonus, der gemdB dem Deutschen Corporate Governance Kodex fiir das Geschdftsjahr 2017 ausgewiesen wird, wird in 2018 bezahlt, und fir das Berichtsjahr 2016 in 2017. Die Zahlungen fur aktienbasierte Vergitung (GEI und AEl)
dagegen werden in dem Jahr ausgewiesen, in dem der Zufluss stattfindet.

2_Der Ausweis des MTB in der Spalte ,Aufwand” zeigt die jahrliche Riickstellung fir die jeweilige MTB-Tranche.

3_Der Wertzuwachs der RSUs ist auf 200% des Zuteilungswerts beschrdnkt. Der tatséichliche Wert einer RSU, der bendtigt wird, um die Anzahl der RSUs sowie die 200 % Obergrenze ermitteln zu kdnnen, steht erst nach dem Testat durch die
Wirtschaftsprifungsgesellschaft fest.

4_Im Rahmen des vor 2010 giltigen Vergltungssystems bestand die aktienbezogene Vergitung aus virtuellen Aktienoptionen, sogenannten ,Stock Appreciation Rights” (SARs), und virtuellen Aktien, ,Restricted Stock Units” (RSUs). Seit der Einfiihrung
des aktuellen Vergitungssystems am 1. Januar 2010 werden ausschlieBlich RSUs zugeteilt. Das bis Dezember 2009 gliltige Verglitungssystem ist im Geschdftsbericht 2009 ab Seite 18 ausgefiihrt. Die RSUs werden automatisch nach Ablauf der
Sperrfrist ausbezahlt, die GEI/SAR dagegen werden vom jeweiligen Vorstandsmitglied innerhalb des Austbungszeitraums nach der Sperrfrist ausgetibt, das heiBt die Auszahlungssumme der SARs hangt von der personlichen Entscheidung des
Vorstandsmitglieds ab. Die SARs konnen nach Ablauf der Sperrfrist ausgeiibt werden, vorausgesetzt, die entsprechenden Ausibungshiirden wurden genommen. Fir SARs, die ab 2009 gewdhrt wurden, betrdgt die Sperrfrist vier Jahre und die
Austibungsperiode drei Jahre. SARs konnen ausgelbt werden, wenn der Kurs der Allianz Aktie um mindestens 20 % Uber dem Ausgabekurs der SARs liegt. Wahrend der Laufzeit muss die relative Kurssteigerung der Allianz Aktie den Wertzuwachs des
Dow Jones EURO STOXX Price Index (600) an finf aufeinanderfolgenden Borsentagen um mindestens 0,01 Prozentpunkte Ubertroffen haben.

5_Der Pensionsaufwand gemdB IAS 19 bildet die Kosten fir die Firma ab, nicht einen tatséchlichen Anspruch oder eine Auszahlung; gemdB den Vorgaben des Deutschen Corporate Governance Kodex beinhalten alle Spalten den Pensionsaufwand.
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Dr. Christof Mascher (Bestellt: 09/2009)

Zuwendung Aufwand Zufluss'
Ziel Ziel Min Max
750 750 750 750 750
2 11 11 11 2 11
750 750 - 1125 870 829

m
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Dr. Giinther Thallinger (Bestellt: 01/2017)

Zuwendung Aufwand ufluss!
Ziel Ziel Min Max
- 750 750 750 750
- 2 2 2
- 750 - 1125 857

Dr. Dieter Wemmer (Bestellt: 01/2012 - Ausscheiden: 12/2017)

Zuwendung Aufwand Zufluss*

Ziel Ziel Min Max
750 750 750 750 750
15 46 46 46
750 750 - 1125 866
750 750 - 1125 -
- 750 - 1125 -
750 - - - -

479 499 499 499
349 3sms 125 4670

6_Dr. Werner Zedelius schied ruhestandsbedingt zum 31. Dezember 2017 aus dem Vorstand der Allianz SE aus. Dabei erhélt er entsprechend seinem Dienstvertrag nach Mandatsbeendigung ein Ubergangsgeld in Hhe von 937,5 Tsd €. Darin enthalten
ist eine Fortzahlung von sechs Monaten Grundvergiitung, beginnend am 1. Juli 2018, und eine Einmalzahlung in Hohe von 25 % der variablen Zielvergiitung. Das Ubergangsgeld wird mit seinen Pensionszahlungen verrechnet. Die Einmalzahlung
erfolgt im Frihjahr 2019.

Dr. Werner Zedelius (Bestellt: 01/2002 - Ausscheiden: 12/2017)

Zuwendung Aufwand Zufluss!
Ziel Ziel Min Max
750 750 750 750 750
18 33 33

750 750 - 1125 829
750 750 - 1125 -

- 750 - 1125 -
750 - - - -

661 721 721 721
379 374 1504 as7y
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DARSTELLUNG GEMASS DEM DEUTSCHEN
RECHNUNGSLEGUNGSSTANDARD 17 (DRS 17)

Die unterschiedlichen Anforderungen von DRS 17 und dem Deut-
schen Corporate Governance Kodex erfordern eine zusatzliche Dar-
stellung nach DRS 17. Die aufgeflhrten Summen nach DRS 17 fur
2017 (in Klammern 2016) beinhalten Grundvergitung, Nebenleis-
tungen, Jahresbonus und den RSU-Zuteilungswert. Sie beinhalten
nicht die erforderlichen Ruckstellungen fir den MTB 2016 —2018
oder die Pensionsaufwendungen:

Oliver Bate 3925(4103) Tsd €,

Sergio Balbinot 2636(2747) Tsd €,
Jacqueline Hunt 2613 (1423) Tsd €,

Dr. Helga Jung 2497(2542) Tsd €,

Dr. Christof Mascher 2419(2492) Tsd €,
Dr. GUnther Thallinger 2466 (-) Tsd €,

Dr. Axel Theis 2547(2724) Tsd €,

Dr. Dieter Wemmer 2529(2674) Tsd €,
Dr. Werner Zedelius 2441(2677) Tsd €.

Die Gesamtvergltung des Vorstands betrégt fir 2017 ohne Ruckstel-
lungen fir den MTB 2016 — 2018 und ausschlieBlich Pensionsauf-
wendungen: 24 (2016: 26) Mio €. Der entsprechende Betrag ein-
schlieBlich Pensionsaufwendungen belduft sich auf 28 (2016: 30) Mio €.

30

AKTIENBEZOGENE VERGUTUNG

In Ubereinstimmung mit der schon beschriebenen Methode wurden
im Mdarz 2018 jedem Vorstandsmitglied RSUs zugeteilt, die im Jahr
2022 unverfallbar und ausgezahlt werden.

Zugeteilte Rechte, Bestdéinde und Personalaufwand aus
aktienbasierten Verglitungen im Rahmen der Allianz Aktienverglitung

Personal-
aufwand
aus aktien-
basierten
Vergiitungen
Mitglieder des Vorstands RSU 2017Tsd €2

Anzahl am Anzahl am

23.2018 31.12.2017

zugeteilter gehaltener

RSU! RSU!
Oliver Bdte 8164 40714 2607
Sergio Balbinot 5498 41479 2412
Jacqueline Hunt 5443 3417 291
Dr. Helga Jung 5111 28696 1932
Dr. Christof Mascher 4890 30623 2091
Dr. Glinther Thallinger 5056 11517 834
Dr. Axel Theis 5222 25902 1612
Dr. Dieter Wemmer 5111 33701 4594
Dr. Werner Zedelius 4890 33311 4560
Summe 49 385 249 360 20933

1 Der anzusetzende Wert einer RSU steht erst nach dem Testat des Jahresberichts durch die
Wirtschaftsprifungsgesellschaft fest. Die ausgewiesenen Stiicke basieren auf einer bestmoglichen Schétzung. Wie im
Geschdftsbericht 2016 ausgewiesen, wurde die Zuteilung der aktienbezogenen Vergiitung im Jahr 2017 als gewdhrte
Vergltung fir das Jahr 2016 angesehen. Der Ausweis der RSUs im Geschaftsbericht 2016 basierte auf einer
bestmdglichen Schatzung. Die tatschlichen Zuteilungen wichen von der Schdtzung ab und missen entsprechend
ausgewiesen werden. Die tatsachlichen Zuteilungen am 3. Mdrz 2017 im Rahmen des Allianz Equity-Programms in
Form von RSUs betragen: Oliver Bdte: 11 038, Sergio Balbinot: 7 359, Jacqueline Hunt: 3 417, Dr. Helga Jung: 6 657, Dr.
Christof Mascher: 6 516, Dr. Axel Theis: 7 289, Dr. Dieter Wemmer: 7 148, Dr. Werner Zedelius: 7 148.

2_Die aktienbasierten Vergltungsplane werden als Vergltungen mit Barausgleich bilanziert. Der Zeitwert der gewdhrten
RSUs und SARs wird periodengerecht als Personalaufwand dber den Erdienungszeitraum und die Sperrfrist erfasst.
Nach Ablauf der Sperrfrist werden jegliche Anderungen des Zeitwerts der nicht ausgelbten Rechte als
Personalaufwand erfasst
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PENSIONEN

Die Beitrage, die die Gesellschaft in den aktuellen Pensionsplan der
Allianz SE einzahlt, entsprechen 50% der Grundvergutung abzuglich
der Absicherung des Todesfall-, Berufs- oder Erwerbsunfahigkeitsrisi-
kos. Die Beitrdge werden in einen Fonds investiert, wobei die Hohe
der Beitragszahlungen garantiert wird. Eine zusdatzliche Zinsgarantie
gibt es jedoch nicht (fur Mitglieder des Vorstandes, die vor dem
1. Januar 1958 geboren sind, entspricht die Mindestverzinsung 2,75 %
pro Jahr). Fur Mitglieder mit Anwartschaften aus dem vorherigen, nun
festgeschriebenen Plan (Leistungszusage) werden diese Einzahlun-

Individuelle Pensionen: 2017 und 2016

Tsd € (Abweichungen aufgrund von Rundungen méglich)

Beitragsorientierter
Bisherige leistungsorientierte Pensionsplan
Pensionszusage (festgeschrieben) (festgeschrieben)*

Er-

wartete

jahrliche

Pensions-
Mitglieder des Vorstands zahlung* Nl DBO ¢ Nl DBO ¢
Oliver Bdte 2017 45 3149
2016 - - - 33 3063
Sergio Balbinot 2017 14 28
2016 - - - 5 39

Jacqueline Hunt 2017

2016 - - - - -
Dr. Helga Jung 2017 62 59 1429 19 1863
2016 62 54 1347 12 1813
Dr. Christof Mascher 2017 26 3208
2016 - - - 12 3115
Dr. Giinther Thallinger 2017 27 1311
2016 - - - - -
Dr. Axel Theis 2017 120 114 3332 16 2537
2016 120 107 3422 6 2528
Dr. Dieter Wemmer 2017 497 2339
2016 - - - 477 1832
Dr. Werner Zedelius 2017 225 221 6711 466 5671
2016 225 207 6385 431 5090

B _ Corporate Governance

gen zur aktuellen Pensionszusage verringert, und zwar um die 19%,
die der erwarteten jdhrlichen Pension aus dem festgeschriebenen
Plan entsprechen. Der Allianz Konzern hat im Berichtsjahr
4(2016: 5) Mio € aufgewandt, um die Pensionsrlckstellungen und
Ruckstellungen fur vergleichbare Leistungen der aktiven Vorstands-
mitglieder zu erhdhen. Am 31. Dezember 2017 beliefen sich die
Pensionsrickstellungen und Ruckstellungen fur vergleichbare Leis-
tungen der zu diesem Zeitpunkt aktiven Vorstandsmitglieder auf
41(2016: 44) Mio €.

Aktuelle .

Pensionszusage AVK/APV 2 Ubergangsgeld® Summe
SC*® DBO ¢ SC*® DBO ¢ SC*® DBO® SC*® DBO®
536 1385 6 36 36 675 622 5245
536 818 5 36 51 594 625 4511
357 961 3 6 1 374 995
357 582 2 4 1 365 626
317 472 317 472
159 159 159 159
345 924 8 204 431 4421
345 558 8 159 420 3878
357 1018 5 42 40 646 428 4914
357 637 5 42 43 583 418 4377
284 570 7 32 318 1914
334 889 11 283 25 768 501 7810
334 535 9 233 25 774 482 7493
2 11 499 2350
- 2 10 479 1842
11 246 23 716 721 13344
- - 9 222 14 678 661 12375

1_Die Service Costs der beitragsorientierten Pensionszusage beinhalten die fortgezahlten Pramien zur Abdeckung Todesfall-, Berufs- oder Erwerbsunfahigkeitsrisiko.
2_Planteilnehmer zahlen 3 % ihres beitragspflichtigen Einkommens in die AVK ein. Fir die AVK liegt die garantierte Mindestverzinsung bei 2,75 % bis 3,50 %, in Abhdngigkeit vom Eintritt in die Allianz. Grundsdtzlich finanziert die Gesellschaft eine

gleichwertige Zusage Gber den APV. Vor 1998 haben beide, die Allianz und die Planteilnehmer, in die AVK eingezahlt.

3_Details beziglich des Ubergangsgeldes befinden sich im Abschnitt ,Beendigung des Dienstverhdltnisses”. In jedem Fall ist das Sterbegeld eingeschlossen
4_Erwartete jahrliche Pensionszahlung im rechnerischen Renteneintrittsalter (Alter 60), nicht eingerechnet Zahlungen aus der aktuellen Pensionszusage.

5_SC = Service Cost. Rechnerische Aufwendungen fur die im Geschdftsjahr erdienten Teile der Leistungszusage.

6_DBO = Defined Benefit Obligation (Pensionsverpflichtung) am Jahresende. Hohe der Verpflichtung, die sich fir die Allianz aus den erdienten Leistungszusagen unter Berlcksichtigung realistischer Annahmen (Zins, Dynamik, biometrische

Wahrscheinlichkeiten) ergibt.
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An ausgeschiedene Vorstandsmitglieder bzw. ihre Hinterbliebenen
wurden 2017 Vergitungen und andere Versorgungsleistungen in
Hohe von 8 (2016: 7) Mio € ausbezahlt. Die Pensionsverpflichtungen
fur laufende Pensionen und Anwartschaften auf Pensionen beliefen
sich auf 137 (2016: 126) Mio €.

DARLEHEN AN VORSTANDSMITGLIEDER

Zum 31. Dezember 2017 standen keine Darlehen aus, die Mitglie-
dern des Vorstands der Allianz SE von Konzerngesellschaften ge-
wahrt worden waren.

BEENDIGUNG DES DIENSTVERHALTNISSES
Vorstandsvertrdge werden fur eine Bestelldauer von maximal funf
Jahren abgeschlossen. In Einklang mit dem Deutschen Corporate
Governance Kodex wird bei Erstbestellungen in der Regel nicht die
maximale Vertragslaufzeit von finf Jahren vereinbart.

Far die Beendigung des Dienstverhdltnisses (einschlieBlich
Pensionierung) gelten folgende Regelungen:

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

2. Abfindungszahlungen im Falle einer vorzeitig beendeten Vorstands-
tatigkeit entsprechen den Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex.

3. Wird ein Dienstverhdltnis infolge eines sogenannten Kontrollwechsels
(Change of Control) beendet, gilt — ebenfalls in Ubereinstimmung
mit dem Deutschen Corporate Governance Kodex — folgende
Sonderregelung: Ein Kontrollwechsel setzt voraus, dass ein Aktiondr
der Allianz SE allein oder zusammen mit anderen Aktiondren mehr
als 50% der Stimmrechte an der Allianz SE hdlt.

Darlber hinaus sehen die Dienstvertrdge der Vorstandsmitglieder
keine Regelungen zur vorzeitigen Beendigung des Dienstverhdltnis-
Ses vor.

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

BEENDIGUNG DES DIENSTVERHALTNISSES -
ZAHLUNGSREGELUNGEN

Ubergangsgeld (bei Bestellung vor dem 1. Januar 2010)
Vorsténde, die ein Ubergangsgeld erhalten, unterliegen einem
sechsmonatigen Wettbewerbsverbot.

Die fallige Summe wird auf Basis der letzten GrundvergUitung
(gezahlt fir eine Periode von sechs Monaten) plus 25% der variablen
Zielvergltung berechnet (am Tag der Erkldrung, dass das Dienstver-
haltnis beendet wird). Ein Vorstandsmitglied mit einer GrundvergU-
tung von 750 Tsd € wirde also maximal 937,5 Tsd € erhalten.

Pensionszahlungen aus Allianz Pensionspldnen werden ange-
rechnet, sofern ein Anspruch auf sofort beginnende Pensionszahlun-
gen besteht.
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Abfindungsbegrenzung

Abfindungszahlungen im Falle einer vorzeitigen Beendigung der
Vorstandstdtigkeit mit einer Restlaufzeit des Vertrags von mehr als
zwei Jahren sind auf das Zweifache einer Jahresvergitung begrenzt.
Die Jahresvergutung:

1. ermittelt sich hierbei aus der im letzten Geschdftsjahr gewdhrten
Grundvergltung plus 50% der variablen Zielvergttung (jahrlicher
Bonus, anteiliger MTB plus aktienbezogene VergUtung: Ein
Vorstandsmitglied mit einer Grundvergitung von 750 Tsd €

wirde 1875 Tsd € an Jahresvergltung erhalten, und damit eine

maximale Abfindungszahlung von 3750 Tsd €) und

2. ist in keinem Fall hoher als die fur das letzte Geschaftsjahr ge-
wdhrte Gesamtvergutung.

Betrdgt die Restlaufzeit des Vertrags weniger als zwei Jahre, reduziert
sich die Abfindungszahlung zeitanteilig.

Kontrollwechsel (Change of Control)

Im Falle einer vorzeitigen Dienstbeendigung wegen eines Kontroll-
wechsels betrdagt die Einmalzahlung in der Regel das Dreifache der
Jahresvergtitung (Definition Jahresvergltung: siehe oben) und darf
nicht hoher sein als 150% der Abfindungsbegrenzung. Ein Vor-
standsmitglied mit einer GrundvergUitung von 750 Tsd € wlrde also
maximal 5625 Tsd € erhalten.

SONSTIGES

INTERNE UND EXTERNE MANDATE VON
VORSTANDSMITGLIEDERN

Vorstandsmitglieder, die ein Mandat bei einer zum Konzern geho-
renden Gesellschaft innehaben und daflr eine Vergltung erhalten,
fUhren diese in voller Hohe an die Allianz SE ab. Zudem kdnnen
Vorstandsmitglieder eine begrenzte Anzahl an Aufsichtsratsmanda-
ten in konzernfremden Gesellschaften austben, sofern die Interessen
des Allianz Konzerns gewahrt bleiben. Die daflr erhaltene Vergitung
wird zu 50% an die Allianz SE abgefuhrt. Die volle Vergltung fur
Mandate erhalten Vorstandsmitglieder nur dann, wenn der Aufsichts-
rat diese als ,personliche Mandate” einstuft. Die VergUtung fur
konzernfremde Mandate wird von der Unternehmensfihrung der
jeweiligen Gesellschaft festgelegt und in deren Geschdftsbericht aus-
gewiesen.

AUSBLICK AUF 2018

Die Zielvergutung der beiden neuen Vorstandsmitglieder Niran Peiris
und Giulio Terzariol entspricht der Zielvergitung der anderen or-
dentlichen Vorstandsmitglieder.

Im Rahmen der jdhrlichen Angemessenheitsprifung und den
Gepflogenheiten bei Allianz folgend hat der Aufsichtsrat der Alli-
anz SE einer Erhdohung der Grundvergitung von Oliver Bdte von
1125Tsd € auf 1312,5 Tsd € zugestimmt, das heifft vom 1,5-fachen
zum 1,75-fachen der ordentlichen Vorstandsmitglieder. Entsprechend
wurden die Zielwerte der variablen Vergltungsbestandteile ange-
passt, so dass sich eine Zielvergitung von insgesamt 5250 Tsd €
ergibt.
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Aufsichtsratsvergltung

Die Aufsichtsratsverglitung richtet sich nach der Satzung der
Allianz SE und dem deutschen Aktiengesetz. Die Struktur der Auf-
sichtsratsvergutung wird regelmdBig auf die Einhaltung deutscher,
europdischer und internationaler Corporate-Governance-Empfeh-
lungen und -Vorschriften Gberprift.

GRUNDSATZE DER VERGUTUNG

— Die Gesamtvergltung spiegelt in ihrer Hohe die Verantwortung
und die Komplexitdt der Aufgaben der Aufsichtsratsmitglieder
sowie die Geschdfts- und Finanzlage des Unternehmens wider.

— Die Vergltung berlcksichtigt die individuellen Funktionen und
Zustandigkeiten der Aufsichtsratsmitglieder, etwa den Vorsitz
oder den stellvertretenden Vorsitz im Aufsichtsrat sowie Mandate
in Ausschissen.

— Die Struktur der Aufsichtsratsvergitung ermoglicht eine ange-
messene Kontrolle der Geschdftsfihrung sowie unabhdngige
Personal- und Vergitungsentscheidungen des Aufsichtsrats.

VERGUTUNGSSTRUKTUR UND -BESTANDTEILE
Die Struktur der Aufsichtsratsvergltung wurde von der ordentlichen
Hauptversammlung 2011 beschlossen und ist in der Satzung der
Allianz SE geregelt. Sie sieht eine reine Festvergltung unter Berlck-
sichtigung der Tatigkeit in den Aufsichtsratsausschissen vor.

JAHRLICHE FESTVERGUTUNG

Die Vergitung der Aufsichtsratsmitglieder erfolgt durch einen fixen
Barbetrag, der nach Ablauf des Geschdftsjahres flr erbrachte
Dienste innerhalb dieser Periode ausgezahlt wird. Wie 2016 erhalten
reguldre Aufsichtsratsmitglieder eine jahrliche Festvergltung in Hohe
von 100 Tsd €. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats wird mit 200 Tsd €
vergutet, seine Stellvertreter mit 150 Tsd €.

Geschdftsbericht 2017 - Allianz Konzern
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AUSSCHUSSVERGUTUNG

Mitglieder und Vorsitzende von Aufsichtsratsausschissen erhalten fir
ihre Ausschusstatigkeit eine zusatzliche Vergutung. Die Ausschussver-
gltungen sind im Einzelnen wie folgt festgelegt:

Ausschussverglitung

Tsd €

Ausschuss Vorsitz Mitglied
Personalausschuss, Standiger

Ausschuss, Risikoausschuss, Technologieausschuss 40 20
Priifungsausschuss 80 40

SITZUNGSGELD UND AUSLAGENERSATZ

Zusatzlich zur Grund- und Ausschussvergitung erhalten Aufsichts-
ratsmitglieder fUr jede Aufsichtsrats- bzw. Ausschusssitzung, an der sie
teilnehmen, ein Sitzungsgeld von 750 €. Finden mehrere Sitzungen
an einem oder an aufeinanderfolgenden Tagen statt, wird das Sit-
zungsgeld nur einmal bezahlt. Darlber hinaus werden den Mitglie-
dern die im Rahmen ihrer Aufsichtsratstdatigkeit angefallenen Ausla-
gen samt der darauf zu entrichtenden Mehrwertsteuer erstattet. Das
Unternehmen stellt den Mitgliedern des Aufsichtsrats Versicherungs-
schutz sowie technische Unterstltzung in dem zur Erfillung ihrer
Aufgaben erforderlichen Umfang zur Verfigung.

VERGUTUNG FUR 2017

Die Gesamtvergutung des Aufsichtsrats einschlieBlich der Sitzungs-
gelder betrug 2179(2016: 2025) Tsd €. Uber die individuelle Vergi-
tung fur 2017 und 2016 informiert folgende Tabelle:
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Individuelle Vergiitung: 2017 und 2016

Tsd € (Abweichungen aufgrund von Rundungen méglich)

Ausschiisse!
Fest-  Ausschuss- Sitzungs- Gesamt-
Mitglieder des Aufsichtsrats PR N P R S T vergiitung  vergiitung geld  vergiitung
Michael Diekmann? M \ Vv Vv Vv M 2017 1333 1200 37 257,0
(Vorsitzender) 2016 - - -
Dr. Helmut Perlet® M \ Vv \ Vv 2017 833 66,6 23 1522
(Vorsitzender) M \ Y \ Y 2016 200,0 160,0 6,7 366,7
Dr. Wulf H. Bernotat * Vv M 2017 62,5 41,7 22 106,4
(Stellvertretender Vorsitzender) " M 2016 150,0 100,0 45 2545
Jim Hagemann Snabe M M Mme Y 2017 1333 56,7 45 1945
(Stellvertretender Vorsitzender) M M 2016 100,0 40,0 52 1452
Rolf Zimmermann M M’ M 2017 150,0 41,7 45 196,2
(Stellvertretender Vorsitzender) M M 2016 150,0 40,0 45 1945
Dante Barban® M 2017 41,7 83 30 53,0
M 2016 100,0 20,0 45 1245
Sophie Boissard’ M 2017 66,7 26,7 37 97,1
2016 - - -
Christine Bosse M M 2017 100,0 283 45 1328
M M 2016 100,0 40,0 45 1445
Gabriele Burkhardt-Berg M M 2017 100,0 333 38 1371
M 2016 100,0 20,0 45 1245
Jean Jacques Cette M 2017 100,0 40,0 53 1453
M 2016 100,0 40,0 6,0 146,0
Dr. Friedrich Eichiner® Ve M M 2017 100,0 86,7 6,0 192,7
M 2016 66,6 133 22 82,1
Martina Grundler* M 2017 100,0 40,0 53 1453
M 2016 75,0 26,6 45 106,1
Herbert Hainer M M 2017 66,7 26,7 3,0 96,4
2016 - - -
Godfrey Robert Hayward* M 2017 66,7 133 30 83,0
2016 - - -
Prof. Dr. Renate Kécher?” M M 2017 41,7 83 22 52,2
M M 2016 100,0 20,0 37 1237
Jirgen Lawrenz M M 2017 100,0 333 45 1378
M 2016 100,0 20,0 45 1245
Summe?®® 2017 1445,9 671,7 61,5 2179,0
2016 1408,2 558,2 58,5 2025,2
Legende: V = Vorsitzender, M = Mitglied 10_Seit 3. Mai 2017
1_Abkurzungen: PR - Prifungsausschuss, N - Nominierungsausschuss, P - Personalausschuss, R - Risikoausschuss, 11_Bis 3. Mai 2017
S - Standiger Ausschuss, T - Technologieausschuss 12_Seit 4. Mai 2016
2_Seit 7. Mai 2017 13_Seit 3. Mai 2017
3_Bis 6. Mai 2017 14 Seit 1. April 2016
4_Bis 3. Mai 2017 15_Seit 3. Mai 2017
5_Bis 3. Mai 2017 16_Seit 3. Mai 2017
6_Seit 3. Mai 2017 17_Bis 3. Mai 2017
7_Bis 3. Mai 2017 18_Seit 3. Mai 2017
8_Bis 3. Mai 2017 19_Die Summen geben die Vergitung aller wahrend des genannten Zeitraums aktiven Mitglieder des Aufsichtsrats
9_Seit 3. Mai 2017 wieder.
VERGUTUNG FUR MANDATE IN ANDEREN ALLIANZ DARLEHEN AN AUFSICHTSRATSMITGLIEDER
KONZERNGESELLSCHAFTEN UND FUR ANDERE Zum 31. Dezember 2017 stand ein Darlehen von Allianz SE Konzern-
TATIGKEITEN gesellschaften an ein Mitglied des Aufsichtsrats der Allianz SE aus.

Far das Geschdftsjahr 2017 erhielt Frau Gabriele Burkhardt-Berg eine Diesem Mitglied war im Jahr 2010 ein Hypothekenkredit von 80 Tsd €
Vergltung von 61,8 Tsd € fur ihre Mitgliedschaft im Aufsichtsrat der  durch die Allianz Bank gewdhrt worden. Das Darlehen hat eine Laufzeit
Allianz Deutschland AG. Herr Jirgen Lawrenz erhielt keine Vergltung  von zehn Jahren und wurde zu einem marktUblichen Zinssatz gewdhrt.
fur seine Mitgliedschaft im Aufsichtsrat der Allianz Technology SE.

Alle derzeitigen Arbeitnehmervertreter des Aufsichtsrats, mit Aus-

nahme von Frau Martina Grundler, sind bei Gesellschaften des

Allianz Konzerns angestellt und erhalten fir ihre Tdtigkeiten eine

markttbliche Vergltung.
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GESCHAFTSBEREICHE

Struktur des Allianz Konzerns

Der Allianz Konzern — bestehend aus der Allianz SE und den Kon-
zernunternehmen - bietet in Uber 70 Landern Produkte und Dienst-
leistungen in den Bereichen Schaden- und Unfallversicherung, Le-
bens- und Krankenversicherung sowie Asset Management an.
Schwerpunkt unserer Geschdaftstdtigkeit ist Europa. Der Allianz Konzern
versichert 88,0 Millionen Kunden. Die Allianz SE als Muttergesellschaft
des Allianz Konzerns hat ihren Hauptsitz in Minchen.

Die Struktur des Allianz Konzerns spiegelt sowohl unsere Ge-
schdftsbereiche als auch die geografischen Regionen wider, in denen
wir tatig sind. Entsprechend der strategischen Steuerung unserer
Geschdftsaktivitdten sind diese nach Produkten bzw. Leistungen in
die Bereiche Versicherung, Asset Management sowie Corporate und
Sonstiges gegliedert. Das Versicherungsgeschdft ist zusdtzlich in die
Bereiche Schaden-Unfall und Leben/Kranken unterteilt, um den
Unterschieden bei Produktarten, Risiken und Kapitalallokation Rech-
nung zu tragen. Den Zustdndigkeiten auf Vorstandsebene entspre-
chend sind die Versicherungsbereiche jeweils in berichtspflichtige
regionale Segmente aufgeteilt. Corporate und Sonstiges ist in drei
verschiedene berichtspflichtige Segmente unterteilt, um zwischen
den Produktarten, Risiken und Kapitalzuordnungen zu differenzieren.
Insgesamt verflgte der Allianz Konzern im Jahr 2017 Uber 14 be-
richtspflichtige Segmente.

Struktur des Allianz Konzerns -
Geschdftsbereiche und berichtspflichtige Segmente?!

SCHADEN- UND
UNFALLVERSICHERUNG

- German Speaking Countries
and Central & Eastern Europe
- Western & Southern Europe,
Middle East, Africa, Asia Pacific
- Iberia & Latin America
- Global Insurance Lines & Anglo Markets

- Allianz Partners

LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNG

- German Speaking Countries
and Central & Eastern Europe
- Western & Southern Europe,
Middle East, Africa, Asia Pacific
- Iberia & Latin America
- USA
- Global Insurance Lines & Anglo Markets

ASSET MANAGEMENT CORPORATE UND SONSTIGES
- Asset Management - Holding & Treasury
- Banking

- Alternative Investments

Versicherungsgeschaft

Unseren Privat- und Firmenkunden bieten wir eine breite Palette an
Schaden- und Unfall- sowie Lebens- und Krankenversicherungsproduk-
ten. Der Geschaftsbereich Schaden- und Unfallversicherung umfasst
Kraftfahrzeug-, Unfall-, Sach-, allgemeine Haftpflicht-, Reiseversiche-
rungen und Assistance-Leistungen; der Geschdftsbereich Lebens- und
Krankenversicherung bietet neben Lebens- und Krankenversicherun-
gen auch Spar- und Anlageprodukte. Wir sind weltweit fihrend bei

1_Weitere Informationen zu den neuesten organisatorischen Anderungen finden sich im Uberblick {iber den Geschdiftsver-
lauf 2017".
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Schaden- und Unfallversicherung und zdhlen im Lebens- und Kran-
kenversicherungsgeschdft zu den funf groBten Anbietern?. Gemessen
am Beitragsvolumen stellen unsere Kernmarkte in beiden Geschdafts-
bereichen Deutschland, Frankreich, Italien und die USA dar.

Die meisten unserer Versicherungsmdarkte bedienen wir Uber lo-
kale Allianz Gesellschaften. Daneben betreiben wir aber auch Ge-
schaftsbereiche, die weltweit agieren. Darunter vor allem die Allianz
Global Corporate & Specialty (AGCS), Allianz Partners (AP) (ehemals
Allianz Worldwide Partners) und unsere Kreditversicherung.

Asset Management

Unsere beiden groBen Anlageverwalter PIMCO und AllianzGl operie-
ren unter dem Dach der Allianz Asset Management (AAM). Wir zdh-
len zu den weltgroBten Vermogensverwaltern, die Kundengelder
mittels aktiver Anlagestrategien verwalten. Wir bieten ein breites
Portfolio an Anlageprodukten und -lésungen — von Aktien Uber fest-
verzinsliche Wertpapiere bis hin zu alternativen Anlageprodukten.
Unsere Kernmarkte sind hier die USA, Deutschland, Frankreich, Italien,
GroBbritannien und der asiatisch-pazifische Raum.

Corporate und Sonstiges

Der Geschdftsbereich Corporate und Sonstiges umfasst Holding-
Funktionen zur Verwaltung und Unterstitzung der anderen Konzern-
Geschdftsbereiche sowie unser Bankgeschaft und das berichtspflich-
tige Segment Alternative Investments.

HOLDING & TREASURY

Das berichtspflichtige Segment Holding & Treasury unterstltzt und
steuert die Geschdfte des Konzerns. Hier sind unter anderem die
Bereiche Strategie, Risikomanagement, Corporate Finance, Treasury,
Finanzreporting, Controlling, Kommunikation, Recht, Personal und IT
zusammengefasst.

BANKGESCHAFT

Unser Bankgeschdft — mit Schwerpunkt auf Privatkunden — unter-
stltzt unser Versicherungsgeschdft und rundet unser Produktangebot
in Deutschland, Italien, Frankreich, und Bulgarien ab. Der Verkauf der
Oldenburgischen Landesbank AG wurde am 7. Februar 2018 abge-
schlossen. Daher haben wir nun in Deutschland kein Bankgeschaft
mehr.

ALTERNATIVE INVESTMENTS

Mit diesem berichtspflichtigen Segment bieten wir — vorwiegend im
Auftrag unserer Versicherungsgesellschaften — weltweit Investment-
Management-Leistungen fir alternative Investments in den Bereichen
Private Equity, Immobilien, erneuerbare Energien und Infrastruktur an.

2_Auf Basis der derzeit verfiigbaren Daten. Die finale Peer-Analyse ist erst nach der Veroffentlichung dieses Geschaftsbe-
richts verfugbar.
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Weltweite Prasenz und Geschaftsbereiche

Marktprdsenz unserer Geschdéftseinheiten?®

Insurance Western & Southern Europe, Insurance
Middle East, Africa, Asia Pacific

Europa
L] Italien
am Griechenland
[ 1] Tirkei
L] Frankreich
am Belgien
am Niederlande
[ ] Luxemburg
Naher Osten, Nordafrika und Indien
m Agypten
LR Libanon
LR Saudi-Arabien
Afrika
[ ] Benin
am Burkina Faso
am Kamerun
u Zentralafrikanische Republik
u Kongo (Brazzaville)
L] Ghana
am Elfenbeinkiiste
am Kenia
am Madagaskar
u Mali
] Marokko
LR Senegal
u Togo
Indien
mm Indien
Asien-Pazifik
am China
L] Hongkong®
LR Indonesien
u Japan®
u Laos
am Malaysia

u Pakistan

] Philippinen
u Singapur®
LR Sri Lanka

u Taiwan
LR Thailand

Insurance Iberia & Latin America

Iberien

[ ] Spanien
am Portugal
Lateinamerika

[ ] Argentinien
] Brasilien

[ 1] Kolumbien
[ 1] Mexiko

Insurance German Speaking Countries,
Insurance Central & Eastern Europe

Deutschsprachige Lander

Deutschland?
Osterreich
Schweiz

Mittel- und Osteuropa

US Life Insurance

Bulgarien

Kroatien

Tschechische Republik
Ungarn

Polen

Rumdnien

Slowakei

USA

Global Insurance Lines & Anglo Markets

]
mm

mm

[ ]

Allianz Partners
[ J

GroBbritannien
Australien
Irland

Allianz Global Corporate &
Specialty

Kreditversicherung
Riickversicherung
Russland

Ukraine

Allianz Partners

Asset Management

Nord- und Lateinamerika

m
um
um
Europa
m
m
m
um
um
um
m
m
m
um
um
um

Adi
m

en-Pazifik

USA
Kanada
Brasilien

Deutschland
Osterreich
Frankreich
Italien
Irland
Luxemburg
Spanien
Schweiz
Belgien
Niederlande
GroBbritannien
Schweden

Japan
Hongkong
Taiwan
Singapur
China
Australien

B Schaden- und Unfallversicherung ® Lebens- und Krankenversicherung ® Bankgeschdft

B Private Kunden Asset Management B Institutionelle Kunden Asset Management

1_Diese Ubersicht basiert auf unserer Organisationsstruktur, die zum 31.12.2017 giltig war.
2_Oldenburgische Landesbank AG in Deutschland klassifiziert als “zur VerduBerung gehalten”.
3_Das Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft wird unter Allianz Global Corporate & Specialtity gefiihrt.
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Unsere Steuerung

VORSTAND UND ORGANISATIONSSTRUKTUR
Der Vorstand der Allianz SE ist nach Bereichen gegliedert, die ihrer-
seits in Funktions- und Geschdftsbereiche unterteilt sind. Die ge-
schaftsbezogenen Ressorts  spiegeln unsere  Geschdftsbereiche
Schaden- und Unfallversicherung, Lebens- und Krankenversicherung,
Asset Management sowie Corporate und Sonstiges wider. Fur diese
waren 2017 funf Vorstandsmitglieder zustdndig. Vier weitere Vor-
standsressorts (Vorstandsvorsitz, Finance, Investments und Operati-
ons?) sind nach Konzernfunktionen und geschdftsbezogenen Ver-
antwortlichkeiten gegliedert.

Weitere Informationen zu Vorstandsmitgliedern und ihren Zu-
standigkeiten finden sich in ,Mandate der Vorstandsmitglieder” auf
® seite 10.

ZIELVEREINBARUNG UND UBERWACHUNG

Zur Steuerung der operativen Einheiten und Geschdftsbereiche nutzt
der Allianz Konzern einen integrierten Management- und Kontrollpro-
zess. Am Anfang dieses Prozesses steht die Definition einer am jeweili-
gen Geschdft ausgerichteten Strategie sowie von Zielen, die dann
zwischen der Holding und den operativen Einheiten diskutiert und
vereinbart werden. Auf Grundlage dieser Strategie erstellen unsere
operativen Einheiten Dreijahrespldne, die anschlieBend zu Finanzpld-
nen fur die jeweiligen Geschdftsbereiche und fur den Allianz Konzern
insgesamt aggregiert werden. Dieser Gesamtplan bildet auBerdem die
Grundlage fur unser Kapitalmanagement. Der Aufsichtsrat genehmigt
diesen Gesamtplan und legt entsprechende Ziele fur den Vorstand
fest. Die leistungsorientierte Vergltung des Vorstands ist an das
Erreichen kurz-, mittel- und langfristiger Ziele geknUpft, um Effektivi-
tat wie auch eine nachhaltige Ausrichtung sicherzustellen. Weitere
Einzelheiten zu unserer Vergutungsstruktur und insbesondere zur
Zielvereinbarung und Leistungsbeurteilung finden sich im ,\Vergu-
tungsbericht” ab ) Seite 23.

Den tatsdchlichen Geschaftsverlauf gleichen wir kontinuierlich
mit diesen Zielen ab. Dazu dienen monatliche Auswertungen, die die
wichtigsten operativen und finanziellen Kennzahlen umfassen. So
konnen wir im Falle negativer Entwicklungen schnell und gezielt
gegensteuern. Als wesentliche MessgroBen fUr den finanziellen Erfolg
verwendet der Allianz Konzern in samtlichen Geschdaftsbereichen das
operative Ergebnis und den Jahreslberschuss. Zu den weiteren
MessgroBen gehdren bereichsspezifische Kennzahlen, etwa die
Combined Ratio in der Schaden- und Unfallversicherung, die Eigen-
kapitalrendite?in der Lebens- und Krankenversicherung oder die
Cost-Income Ratio im Asset Management. Dariber hinaus nutzen wir
den Return on Risk Capital (RoRC) zur Neugeschdaftssteuerung in den
Geschdftsbereichen Schaden- und Unfall- sowie Lebens- und Kran-
kenversicherung. In letzterem nutzen wir auBerdem auch Neuge-
schaftsmargen. Einen umfassenden Uberblick zum Geschéftsverlauf
in den einzelnen Geschdftsbereichen enthalten die Kapitel ab
® seite 39.

Neben der Performance steuern wir auch das Risiko: Dazu nut-
zen wir einen Risikosteuerungsprozess, der im ,Risiko- und Chancen-
bericht” ab () Seite 65 erlutert wird.

1_Dieses Vorstandsmitglied betreut zudem Allianz Partners.
2_Ohne nicht realisierte Gewinne und Verluste aus festverzinslichen Wertpapieren, bereinigt um Shadow Accounting.
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Nichtfinanzielle LeistungsgroBen ziehen wir hauptsdchlich zur
Nachhaltigkeitsbewertung heran, die bei der Festlegung der mittel-
fristigen Management-Boni als Grundlage dient. Unserer ,Renewal
Agenda” entsprechend beziehen sich diese LeistungsmessgroBen auf
drei zentrale Hebel: konsequente Kundenorientierung, durchgehende
Digitalisierung (,Digital by Default”) und eine integrative Leistungskul-
tur. Beispiele hierfur sind etwa die Ergebnisse der Allianz Mitarbeiter-
befragung und des Net Promoter Scores (NPS?), unsere Aktivitdten im
Bereich Diversity und schlieBlich der digitale Anteil innerhalb unserer
Privatkundenprodukte sowie unserer Kundenkommunikation.

Unsere Unternehmensverantwortung

Die Allianz hat sich zum Ziel gesetzt, weltweit der vertrauenswuirdigs-
te Finanzdienstleister zu sein sowie mit fihrend beim Thema Nach-
haltigkeit. Wir wollen langfristig einen nachhaltigen wirtschaftlichen
Wert generieren, indem wir gute Unternehmensfliihrung, soziale
Verantwortung und okologische Selbstverpflichtung in unser Kernge-
schaft einbinden.

2017 nahmen wir mit 87 von 100 Punkten die fihrende Position
unter allen im Dow Jones Sustainability Index (DJSI) gelisteten und
bewerteten Versicherungsunternehmen ein. Der DJSI bewertet Unter-
nehmen nach okologischen, sozialen und 6konomischen (ESG) Krite-
rien in der Nachhaltigkeitsstrategie und -performance.

CORPORATE RESPONSIBILITY GOVERNANCE
Eine gute Unternehmensfihrung ist wesentlich fir unseren Nachhal-
tigkeitsansatz und eines unserer wichtigsten Themen.

Das 2012 ins Leben gerufene Group ESG Board ist das hochste
Entscheidungsgremium zu allen gruppenrelevanten Nachhaltigkeits-
themen. Es setzt sich aus drei Vorstandsmitgliedern der Allianz SE
sowie mehreren Abteilungsleitern zusammen und tagt vierteljdhrlich.
Das Group ESG Board ist verantwortlich fir die Integration von dko-
logischen, sozialen und Governance-Themen in alle Geschaftsberei-
che und Kernprozesse, in denen Versicherungs- und Anlageentschei-
dungen getroffen werden. Zu den Schwerpunktthemen zdhlten 2017
die Umsetzung der Empfehlungen der Taskforce of Climate-related
Financial Disclosures sowie die Entwicklung eines systematischeren
Konzepts fur den Dialog mit den Unternehmen, in die wir investieren.

Zudem ist das Group ESG Board verantwortlich fir Themen im
Zusammenhang mit Unternehmensverantwortung und Klima sowie
federfihrend fur den damit verbundenen Dialog mit unseren Stake-
holdern. Die Fachabteilungen halten das Group ESG Board regelma-
Big zu Nachhaltigkeitsaspekten auf dem Laufenden.

CORPORATE RESPONSIBILITY ANSATZ

Wir wollen unseren Stakeholdern aufzeigen, dass die Allianz ein
finanziell solides und vertrauenswuirdiges Unternehmen ist, das
nachhaltiges Handeln auch als sozialen und 6konomischen Mehr-
wert begreift. Dafir mussen wir auch die Erwartungen und Bedenken
unserer Stakeholder verstehen, weshalb wir im Dialog mit zahlrei-
chen gesellschaftlichen und politischen Akteuren und Organisationen

1_Der Net Promoter Score (NPS) misst die Bereitschaft unserer Kunden, die Allianz weiterzuempfehlen. Der Top-down-NPS
wird regelmaBig anhand globaler, branchentbergreifender Standards gemessen und erméglicht einen Vergleich mit
lokalen Wettbewerbern.
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stehen. Die so gewonnenen Erkenntnisse ermoglichen uns, den Fokus
unserer Nachhaltigkeitsstrategie, -aktivitdten und -berichterstattung
kontinuierlich anzupassen.

Unsere Nachhaltigkeitsstrategie fokussiert drei Themenbereiche,
in der wir die wesentlichen Aspekte adressieren, die unsere Stakehol-
der als grundlegend fur wirtschaftlichen Erfolg und Nachhaltigkeit
wahrnehmen:

Kohlenstoffarme Wirtschaft: Wir unterstitzen mit unseren Investitio-
nen erneuerbare Energien und die Senkung von CO: und anderen
Treibhausgasen, stellen umweltbewusste Versicherungslosungen
bereit und arbeiten an der Reduktion unseres eigenen okologischen
FuBabdrucks im Geschdaftsbetrieb.

Soziale Inklusion: Wir férdern mit unserem Programm ,Future Gene-
rations” die soziale Inklusion von Kindern und Jugendlichen, wir ent-
wickeln Losungen fur Kunden in Schwellenldndern und wir fordern
die Vielfalt unserer Belegschaft und das Wohlergehen unserer Mitar-
beiter.

Integration im Kerngeschdft:  Wir integrieren okologische, soziale
und Governance-Aspekte (ESG) in unser Anlage- und Versicherungs-
geschdaft, wir schaffen Vertrauen durch Transparenz, wir achten auf
eine verantwortungsvolle Vertriebstdtigkeit sowie auf umfassenden
Datenschutz.

Bei der Berichterstattung orientieren wir uns an den fiunf Schlisselrol-
len der Allianz: als nachhaltiger Versicherer, verantwortungsvoller
Investor, vertrauenswurdiges Unternehmen, attraktiver Arbeitgeber
und engagierter ,Corporate Citizen”.

Die Allianz SE und der Allianz Konzern erflllen die gesetzlichen
Pflichten zur Abgabe einer nichtfinanziellen Erkldrung und einer
nichtfinanziellen Konzernerkldrung gem. §§289b Absatz 1, 315b
Absatz 1 HGB durch die Veroffentlichung eines zusammengefassten
gesonderten nichtfinanziellen Berichts fur den Allianz Konzern und
die Allianz SE gemdR §§289b Absatz 3, 315b Absatz 3 Satz 1, Satz 2
in Verbindung mit § 298 Absatz 2 HGB. Dieser Bericht ist auf unserer
Website zugdnglich unter ) www.allianz.com/nf-erklaerung.

Details zu unserer Nachhaltigkeitsstrategie, unserem Ansatz und
unserer Zielerreichung finden Sie im konzernweiten Nachhaltigkeits-
bericht 2017, der im April 2018 verdffentlicht vvird:@www.allianz.com/
nachhaltigkeit.
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GESCHAFTSUMFELD

Wirtschaftliches Umfeld 2017}

Gemessen am realen Wirtschaftswachstum war 2017 das beste Jahr
fur die globale Wirtschaft seit 2011. Weltweit zog die Konjunktur in
vielen Landern spurbar an. Zwei Faktoren gaben fir diese positive
Entwicklung den Ausschlag: der deutlich an Fahrt aufnehmende
Welthandel und die Belebung des Kreditzyklus. In den USA gewann
die Wirtschaft im Jahresverlauf 2017 stetig an Dynamik. Angesichts
der Besserung der Unternehmensinvestitionen und der Erholung der
Exporte stand das Wachstum auf einer breiteren Basis als im Jahr
zuvor. Insgesamt wuchs die US-Okonomie um etwa 2,3%. Mit einem
Plus von 2,5% expandierte die Wirtschaft in der Eurozone etwas
starker als in den USA. Der Aufschwung gewann sowohl in Bezug auf
Lander als auch auf Nachfragekomponenten an Breite. Die deutsche
Wirtschaft legte kalenderbereinigt um 2,5% zu und profitierte dabei
zunehmend von steigenden Investitionen. In den Schwellenldndern
beschleunigte sich das Wachstum 2017 schlieBlich wieder, was nicht
zuletzt daran lag, dass sich die konjunkturelle Stabilisierung in den
ehemaligen Rezessionslandern Brasilien und Russland weiter fort-
setzte. Alles in allem wuchs die Weltwirtschaft um geschdtzte 3,2% —
und damit wesentlich starker als im Jahr 2016 mit 2,6 %.

Weltwirtschaft und Finanzmdarkte schienen die global erhdhten
politischen Unsicherheiten — zumindest teilweise — nicht wahrzuneh-
men: Die Volatilitdt an den Aktienmarkten war gering. Was die Geld-
politik betrifft, so kindigte die Europdische Zentralbank bei ihrer
Oktober-Sitzung an, sie wirde ihre monatlichen Anleihenkdufe min-
destens noch bis Ende September 2018 fortsetzen. In den USA setzte
die Notenbank (Fed) die Normalisierung ihrer Geldpolitik fort und
erhohte den Leitzins (Fed Funds Rate) dreimal um jeweils
25 Basispunkte auf eine Spanne von nunmehr 1,25% bis 1,5%. Dar-
Uber hinaus leitete sie im Oktober ein Programm zur Normalisierung
ihrer Bilanzsumme ein. Die Renditen zehnjdhriger Bundesanleihen
lagen zum Jahresende 2017 bei 0,4% und somit um 20 Basispunkte
hoher als Ende 2016. Die Spreads von Staatsanleihen der Eurozone
schlossen 2017 mehr oder weniger unverdndert — mit zwei groBeren
Ausnahmen: Griechenland und Portugal verzeichneten eine deutliche
Einengung ihrer Risikoaufschldge. Weltweit entwickelten sich bedeu-
tende Aktienmarkte klar positiv, zahlreiche Indizes erreichten ein
neues Allzeithoch. Unterstitzt von dem sich verbessernden wirtschaft-
lichen Umfeld in der Eurozone wertete der Euro gegentber dem US-
Dollar im Verlauf des Jahres 2017 deutlich auf. So betrug der Wech-
selkurs des US-Dollars zum Euro zum Jahresende 1,20 (Ende 2016:
1,05).

1_Zum Veroffentlichungsdatum dieses Berichts standen noch nicht alle der allgemeinen Marktdaten fir das Jahr 2017, die
im Kapitel ,Wirtschaftliches Umfeld” verwendet werden, endgltig fest. Wir weisen Sie ferner darauf hin, dass die in
diesem Kapitel zur Verfligung gestellten Informationen auf unseren Schatzungen beruhen.
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Geschaftsumfeld 2017 fur die
Versicherungsbranche

2017 war fur die Versicherungsbranche ein wechselhaftes Jahr. Einer-
seits gewann die globale Wirtschaft an Dynamik, was dem Wachs-
tum der Beitragseinnahmen in fast allen Regionen und Geschdftsbe-
reichen zugutekam. Andererseits blieben die Zinsen niedrig — ein
Umfeld, das die Anlagerenditen stark unter Druck setzte. Vor allen
Dingen aber war 2017 ein Jahr extremer Naturkatastrophen: Die
damit verbundenen Versicherungsschdden erreichten einen neuen
Rekordstand und haben sich gegenlber der Vorjahreszahl fast ver-
dreifacht. Allerdings konzentrierten sich die Katastrophen sehr stark
auf Nordamerika, wo es zu Wirbelstirmen (sowohl in den Vereinigten
Staaten als auch in der Karibik), Waldbrdnden in den USA und Erd-
beben in Mexiko kam. In anderen Regionen, insbesondere in Asien
und Europa, fielen die Schaden aufgrund von Naturkatastrophen
weniger schwer aus.

Zugleich schritt der tiefgreifende Wandel im Geschaftsumfeld,
der zum GroBteil durch die digitale Revolution bedingt ist, unvermin-
dert voran. Fur die Versicherungsbranche bringt er enorme Heraus-
forderungen mit sich, aber auch neue Chancen. Einerseits flieBen
betrdchtliche Ressourcen in die Modernisierung des aktuellen Ge-
schaftsmodells. Andererseits helfen neue Technologien den Versiche-
rern, Quantenspriinge in puncto Kundenorientierung, Produktzugang
und vereinfachte Geschaftsabwicklung zu erzielen. Darlber hinaus
konnten die Versicherer dank der Innovationen das Angebot an
Versicherungslésungen auf eine groBere Bandbreite von Gefahren
ausweiten — von Cyberangriffen bis hin zu Gesundheitsleistungen in
Schwellenléndern.

Im Schaden- und Unfallversicherungssektor wuchsen die Beitrags-
einnahmen in fast allen Mdarkten etwas starker als zuvor. Dies reflek-
tiert die Erholung der Weltwirtschaft, die auf breiter Front zu be-
obachten ist. Dieser allgemeine Aufwdrtstrend dnderte jedoch nichts
an regional unterschiedlichen Wachstumsraten: Wahrend Westeu-
ropa hinterherhinkte, preschten die Schwellenldnder Asiens voran.
Die beiden groBRten Mdrkte, China und Indien, erreichten zweistellige
Wachstumsraten. Die weltweiten Beitragseinnahmen stiegen 2017
um schatzungsweise 5% gegeniber einem Plus von 4% im Vorjahr
(jeweils nominal und bereinigt um Wechselkurseffekte). Die Rentabi-
litdt der Branche war 2017 auf globaler Ebene rlcklaufig, in erster
Linie bedingt durch groBe Schaden infolge der Naturkatastrophen in
den USA. Hinzu kamen ein schwaches versicherungstechnisches
Umfeld in vielen Geschdaftsbereichen sowie niedrige Anlagerenditen.

Im Lebensversicherungssektor schnitten die jeweiligen Regionen
uneinheitlich ab. Wdhrend der US-Markt mit einem ricklaufigen
Beitragswachstum zu k&mpfen hatte, tendierte dieses in Westeuropa
nach oben, wenngleich von einer niedrigen Ausgangsbasis. Auch die
Schwellenldnder zeigten unterschiedliche Wachstumstrends:
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In Osteuropa kam es zu einer Erholung, in Lateinamerika zu einem
Ruckgang. In Asien blieben die Schwellenmdrkte robust und verbuch-
ten weiterhin zweistellige Zuwachsraten — allen voran in China, wo
die Summe der Beitragseinnahmen um rund 20% anstieg. Zu dieser
Entwicklung durften nachfrageférdernde MaBnahmen der Regie-
rung nicht unwesentlich beigetragen haben. Auf globaler Ebene
stiegen die Pradmieneinnahmen 2017 um geschdatzte 5% (nominal
und bereinigt um Wechselkurseffekte). Die Rentabilitdt der Branche
blieb dabei weltweit unter Druck, da das Niedrigzinsumfeld auch
2017 Bestand hatte. Auf der anderen Seite war die Marktvolatilitat
generell niedrig und die Aktienmarkte entwickelten sich sehr gut. Vor
diesem Hintergrund passten die Versicherer ihr Geschdftsmodell an,
indem sie ihre Vermogenswerte umschichteten (hin zu riskanteren
und/oder weniger liquiden Anlageklassen), ihre Versicherungsportfo-
lios umstrukturierten (zugunsten weniger kapitalintensiver Ge-
schaftsbereiche) sowie Anderungen am Bestandsgeschdft vornah-
men (etwa VerduBerungen von Alt-Policen).

Geschaftsumfeld 2017 fur die Asset-
Management-Branche

Vor dem Hintergrund des anhaltenden weltweiten Wirtschaftswachs-
tums war 2017 auch fir die Aktienmarkte ein hervorragendes Jahr.
Flhrende Indizes wiesen deutlich nach oben. Insbesondere US-Aktien
stiegen zum Jahresende stark an; Grund waren die Hoffnungen auf
eine Reform der Korperschaftsteuer.

Die globalen Anleihemdrkte verzeichneten 2017 ebenfalls signi-
fikante Ertrage, allen voran in den USA. Die US-Notenbank blieb
dabei, ihre expansive Geldpolitik allmdhlich zurlckzufahren, und
erhohte den US-Leitzins in drei Schritten. Zugleich schrumpfte die
Differenz zwischen den Renditen kurz- und l&ngerfristiger US-
Staatsanleihen deutlich. In Europa stiegen die Renditen auf zehnjdah-
rige Bundesanleihen im Jahresverlauf leicht an, wdhrend die Europdi-
sche Zentralbank an ihrer expansiven Geldpolitik festhielt.

Diese gunstigen Entwicklungen an den globalen Kapitalmdrkten
erhohten auch die Mittelzuflisse in die Asset-Management-Branche
—vor allem in den USA, wo die langfristigen Mittelzuflisse die AbflUs-
se 2017 deutlich Ubertrafen. Steuerpflichtige Anleihefonds profitier-
ten in den USA am meisten von diesen Nettozuflissen (unabhdngig
davon, ob sie aktiv oder passiv verwaltet wurden), in denen sich
zudem eine Verlagerung von Aktien auf Anleihen widerspiegelt.
Dennoch verzeichneten auch internationale Aktien — sowohl auf aktiv
als auch auf passiv verwalteter Seite — in den USA unterm Strich
starke Mittelzuflisse; ebenso verbuchten US-Aktien Nettozuflisse,
was groBtenteils auf passiv verwaltete Fonds zurickzufUhren war.
Aktiv gemanagte Aktienmandate hingegen mussten 2017 in Summe
Mittelabflisse hinnehmen. Insgesamt prdferierten Anleger 2017 also
weiterhin passive Produkte, wobei aktive Manager in einigen Markt-
segmenten dennoch gut abschneiden konnten. In Europa erreichten
die langfristigen Nettomittelflisse 2017 ein Rekordhoch. In Deutsch-
land konzentrierten sie sich fur Publikumsfonds vor allem auf Misch-
fonds, gefolgt von Anleihe- und Aktienprodukten.
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UBERBLICK UBER DEN GESCHAFTSVERLAUF 2017

KENNZAHLEN

Kennzahlen Allianz Konzern*

2017 2016 Delta
Gesamter Umsatz? Mio € 126 149 122 416 3733
Operatives Ergebnis**® Mio € 11097 11056 41
Jahrestiberschuss** Mio € 7207 7329 -122
Davon: auf Anteilseigner entfallend* Mio € 6803 6962 -158
Solvency-ll-Kapitalquote®” % 229 218 11%-P
Eigenkapitalrendite* % 11,8 123 -0,4%P
Ergebnis je Aktie* € 15,24 1531 -0,07
Verwdssertes Ergebnis je Aktie* € 15,23 15,18 0,05

Ergebnistbersicht

GESAMTAUSSAGE DES VORSTANDS ZU DEN
ERGEBNISSEN 2017

Unser gesamter Umsatz wuchs im Vergleich zu 2016 intern gerech-
net’um 5,0%. Dieses Plus stammte Uberwiegend aus unserem Ge-
schdftsbereich Lebens- und Krankenversicherung und ist sowohl auf
den gestiegenen Absatz von kapitaleffizienten Produkten in Deutsch-
land zurlckzufthren als auch auf die hoheren fondsgebundenen
Beitragseinnahmen in Italien und Taiwan. Den groBten Anteil an dem
internen Beitragszuwachs in unserem Geschdftsbereich Schaden-
und Unfallversicherung hatten Allianz Partners, Deutschland und
Brasilien. Ursdchlich fir das Umsatzwachstum in unserem Geschdfts-
bereich Asset Management waren hohere GebUhreneinnahmen aus
dem von uns fur Dritte verwalteten Vermogen.

Unser operatives Kapitalanlageergebnis ging um 1352 Mio €
auf 23923 Mio € zurlick, was in erster Linie mit niedrigeren realisier-
ten Gewinnen aus festverzinslichen Wertpapieren zusammenhing.
Geringere Wertminderungen kompensierten dies teilweise.

1_Weitere Informationen zu den Kennzahlen des Allianz Konzerns finden sich unter Angabe 4 im Anhang zum Konzernab-
schluss.

2_Der gesamte Umsatz umfasst die gesamten Bruttobeitragseinnahmen im Schaden- und Unfall- sowie im Lebens- und
Krankenversicherungsgeschaft, die operativen Ertrdge aus dem Asset-Management-Geschaft und den gesamten
Umsatz aus Corporate und Sonstiges (Bankgeschaft)

3_Der Allianz Konzern verwendet das operative Ergebnis sowie den Jahresiiberschuss, um die Leistung seiner Geschdftsbe-
reiche und die des Konzerns als Ganzes zu beurteilen.

4 Vorjahreswerte wurden angepasst, um die Auswirkungen zu reflektieren, welche sich aus einer Anderung des Bilanzie-
rungsgrundsatzes zur Bewertung der Verbindlichkeiten aus Produkten mit garantierten Mindestrenten (Guaranteed
Minimum Income Benefit - GMIB) zum beizulegenden Zeitwert in unserem Lebensversicherungsgeschaft ergeben.
Weitere Informationen finden sich unter Angabe 2 im Anhang zum Konzernabschluss.

5_Angesichts der neuen Definition des operativen Ergebnisses werden die Restrukturierungsaufwendungen auBerhalb des
operativen Ergebnisses ausgewiesen, auBer diese werden mit den Versicherungsnehmern geteilt. Die Vorjahreswerte
wurden entsprechend angepasst.

6_Werte zum 31. Dezember.

7_Konzerndiversifizierte Risikokapitalzahlen auf Basis eines Konfidenzniveaus von 99,5 %. Allianz Life US ist seit dem
30. September 2015 in der Solvenzkapitalanforderung auf Basis von Aquivalenz von Drittléndern mit 150 % des lokalen
aufsichtsrechtlichen Reportingstandards fiir Lebensversicherer (,Risk Based Capital Company Action Level”) bericksich-
tigt. Die Solvency-II-Kapitalquote zum 31. Dezember 2017 versteht sich einschlieBlich Aktienrickkauf.

8_Stellt den Quotienten aus dem auf die Anteilseigner entfallenden Jahrestberschuss und dem durchschnittlichen
Eigenkapital ohne nicht realisierte Gewinne/Verluste aus festverzinslichen Wertpapieren, bereinigt um Shadow Ac-
counting, zu Beginn und zum Ende des Jahres, dar.

9_Im intern gerechneten gesamten Umsatzwachstum bleiben Effekte aus Wahrungsumrechnungen sowie Ubernahmen
und Verkdufen unberiicksichtigt. Eine Uberleitung des nominalen gesamten Umsatzwachstums auf das intern gerechne-
te gesamte Umsatzwachstum - nach Geschdftsbereichen gegliedert und far den Allianz Konzern insgesamt - findet sich
auf Seite 62
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Unser operatives Ergebnis stieg im Vergleich zu 2016 um 0,4%
und lag in der oberen Halfte der angekindigten Zielspanne fir 2017.
In unserem Geschdftsbereich Asset Management konnten wir das
operative Ergebnis signifikant steigern. Hauptgrund dafir waren
gestiegene Gebuhreneinnahmen, die wiederum den hohen Nettozu-
flUssen zu dem fUr Dritte verwalteten Vermogen zu verdanken waren.
Fir das Wachstum des operativen Ergebnisses in unserem Ge-
schaftsbereich Lebens- und Krankenversicherung zeichnete eine
Reihe von Faktoren verantwortlich, darunter eine bessere versiche-
rungstechnische Marge in Frankreich und hohere Verwaltungsgebuh-
ren aus fondsgebundenen Vertrégen in Italien. Auch in unserem
Geschdftsbereich Corporate und Sonstiges verbesserte sich das
operative Ergebnis infolge von Verbesserungen in allen drei berichts-
pflichtigen Segmenten. Unser Geschdftsbereich Schaden- und Unfall-
versicherung verzeichnete mehr Schdden aus Naturkatastrophen,
was — zusammen mit dem geringeren Kapitalanlageergebnis — zu
einem Rickgang des operativen Ergebnisses flhrte.

Unser nichtoperatives Ergebnis reduzierte sich um 306 Mio € auf
einen Verlust in Hohe von 949 Mio €. Die nichtoperativen realisierten
Gewinne (netto) sanken als Folge der MaBnahmen, die wir 2016 im
Zuge einer Portfolio-Optimierung durchflhrten. Die Wertminderun-
gen fielen insgesamt geringer aus, da das Vorjahr Wertminderungen
aus unserem Lebens- und Krankenversicherungsgeschdaft in Stdkorea
und der Oldenburgischen Landesbank AG enthdlt, die als zur Verdu-
Berung gehalten klassifiziert wurden. Die Wertminderungen in 2017
beinhalten die Erfassung einer Verbindlichkeit im Zusammenhang
mit dem erwarteten Verlust aus der VerduBerung der Oldenburgi-
schen Landesbank AG*.

Die Ertragsteuern gingen um 144 Mio € auf 2941 Mio € zurtck;
ursdchlich daflr waren in erster Linie Steuerertrdge im Zusammen-
hang mit friheren Jahren sowie eine geringere Wertberichtigung auf
aktive latente Steuern. Diese Effekte wurden durch einmalige Auf-
wendungen fur die Neubewertung von latenten Steuern — bedingt
durch eine Steuerreform in den USA - teilweise wieder aufgehoben.
Der effektive Steuersatz verringerte sich auf 29,0% (2016: 29,6 %,).

Die ricklaufigen Ertragsteuern konnten das schwdchere nicht-
operative Ergebnis nur zum Teil ausgleichen, so dass der Jahresiiber-
schuss insgesamt zurlickging.

Unser Eigenkapital'! reduzierte sich um 1,5 Mrd € auf 65,6 Mrd €.
Im Rahmen des im Februar 2017 angeklndigten Aktienrickkaufpro-
gramms erwarb die Allianz SE im Berichtsjahr rund 16,8 Millionen
eigene Aktien im Gesamtvolumen von 3,0 Mrd € zurlck.*? Unsere
Kapitalquote gemdB Solvency Il stieg im gleichen Zeitraum auf
229% (einschlieBlich Aktienrtckkauf).

10_Zum 31. Dezember 2017 waren weiterhin alle Voraussetzungen erfiillt, die Oldenburgische Landesbank AG, Oldenburg,
die dem berichtspflichtigen Segment Bankgeschaft (Corporate und Sonstiges) zugeordnet ist, als VerduBerungsgruppe
zu zeigen. Die Verkaufstransaktion war zum 31. Dezember 2017 anndhernd abgeschlossen. Deshalb wurde im Zusam-
menhang mit dem erwarteten Verlust aus der VerduBerung der Oldenburgischen Landesbank AG eine Wertminderung
und eine Verbindlichkeit in Hohe von 233 Mio € erfasst. Die von der Allianz gehaltenen Anteile an der Oldenburgischen
Landesbank AG wurden am 7. Februar 2018 auf den Kaufer Ubertragen. Weitere Informationen finden sich unter
Angabe 3 im Anhang zum Konzernabschluss.

11_Weitere Informationen zu dem Eigenkapital finden sich auf Seite 57 im Kapitel ,Vermégenslage und Eigenkapital”.

12_Weitere Informationen zu dem Aktienriickkaufprogramm finden sich unter Angabe 19 im Anhang zum Konzernab-
schluss.
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Auf den folgenden Seiten finden Sie in den entsprechenden Ka-
piteln eine ausflhrlichere Erlduterung der Ergebnisse unserer Ge-
schaftsbereiche Schaden- und Unfallversicherung, Lebens- und Kran-
kenversicherung, Asset Management sowie Corporate und Sonstiges.

Sonstige Angaben

NEUESTE ORGANISATORISCHE ANDERUNGEN
Mit Beginn des Jahres 2017 hat der Allianz Konzern seine Versiche-
rungsaktivitdten in Ubereinstimmung mit der Verdnderung der Zu-
standigkeiten der Mitglieder des Vorstands neu organisiert. Das
frihere berichtspflichtige Segment Asia Pacific wurde dem berichts-
pflichtigen Segment Western & Southern Europe, Middle East, Africa,
Asia Pacific zugeordnet. Um die Verdnderung in der Zusammenset-
zung der berichtspflichtigen Segmente des Allianz Konzerns widerzu-
spiegeln, wurden die bisher berichteten Informationen angepasst.
Zusatzlich gab es einige kleinere Verdanderungen in der Zusam-
mensetzung der berichtspflichtigen Segmente.

Weitere Bestandteile des Konzernlageberichts

Die folgenden Kapitel sind auch Bestandteile des Konzernlagebe-

richts:

— L Erklérung zur Unternehmensfihrung gemdB §315d und §289f
HGB” ab @ Seite 17,

— Ubernahmerelevante Angaben und Erlduterungen” ab (®) Seite
20 und der

- Vergltungsbericht” ab () Seite 23.

i)
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SCHADEN- UND UNFALLVERSICHERUNG

KENNZAHLEN

Kennzahlen Schaden- und Unfallversicherung!

2017 2016 Delta
Gebuchte Bruttobeitriige Mio € 52 262 51535 727
Operatives Ergebnis? Mio € 5053 5464 -411
Jahrestiberschuss Mio € 3807 4158 -350
Schadenquote? % 66,5 65,6 09 %P
Kostenquote® % 287 28,7 0,0%-P
Combined Ratio® % 952 943 09 %P

Gebuchte Bruttobeitrage®

Nominal konnten wir unsere gebuchten Bruttobeitrdge im Vergleich
zum Vorjahr steigern.

Dies bertcksichtigt ungtinstige Wechselkurseffekte in Hohe von
693 Mio €7 und positive (Ent-)konsolidierungseffekte in Hohe von
225 Mio €. Intern gerechnet verzeichneten wir ein Beitragswachstum
von 2,3%, das auf einem positiven Preiseffekt von 1,2% und einem
positiven Volumeneffekt von 1,1% beruhte.

Folgende Einheiten trugen positiv zum internen Wachstum bei:

Allianz Partners: Die Bruttobeitrdge stiegen auf 4608 Mio € und
damit intern gerechnet um 10,8%. Der Zuwachs war auf unser Reise-
versicherungsgeschdft in den USA und unser Krankenversicherungs-
geschdaft in Dubai zurlckzufthren.

Deutschland: Wir verzeichneten Bruttobeitrdge in Hohe von
10074 Mio € und damit ein internes Wachstum von 1,7 %. Zurlickzu-
fUhren war dies in erster Linie auf positive Preiseffekte in unserem
Kraftfahrzeugversicherungsgeschdft und in unserem Sachversiche-
rungsgeschdft mit Firmenkunden.

Brasilien: Die Bruttobeitrdge stiegen intern gerechnet um 16,8 %
auf 1029 Mio €. Dies war groBtenteils auf unser Kraftfahrzeugversi-
cherungsgeschaft zurickzufihren.

Spanien: Die Bruttobeitrdge stiegen auf 2376 Mio € — intern ge-
rechnet entsprach dies einem Anstieg von 4,4 %. Ursache waren posi-
tive Preis- und Volumeneffekte im gesamten Portfolio.

Folgende Einheiten trugen negativ zum internen Wachstum bei:
Turkei: Die Bruttobeitrdge reduzierten sich auf 1222 Mio €.
Grund fur diesen Rlckgang um intern gerechnet 11,2 % war vor allem

1 Weitere Informationen zu den Zahlen von Allianz Schaden- und Unfallversicherung finden sich unter Angabe 4 im
Anhang zum Konzernabschluss.

2_Angesichts der neuen Definition des operativen Ergebnisses werden die Restrukturierungsaufwendungen auBerhalb des
operativen Ergebnisses ausgewiesen, auBer diese werden mit den Versicherungsnehmern geteilt. Die Vorjahreswerte
wurden entsprechend angepasst.

3_Entspricht dem Verhdltnis von Schadenaufwendungen (netto) zu verdienten Beitragen (netto).

4_Entspricht dem Verhdltnis von Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) zu verdienten Beitrdgen (netto)

5_Entspricht dem Verhdltnis von Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) sowie Schadenaufwendungen (netto)
zu verdienten Beitrdgen (netto).

6_Wir kommentieren die Entwicklung unserer gebuchten Bruttobeitrage intern gerechnet - das heiBt, die Zahlen wurden
bereinigt um Wechselkurs- und (Ent-)Konsolidierungseffekte -, um vergleichbarere Angaben zu liefern.

7_Basierend auf den durchschnittlichen Wechselkursen von 2017 im Vergleich zu 2016.
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unsere strategische Reduzierung des Marktanteils des Kraftfahrzeug-
Haftpflichtversicherungsgeschdfts infolge einer regulatorischen
Anderung.

Italien: Die Bruttobeitrdge beliefen sich auf 4512 Mio €. Der
Ruckgang lag intern gerechnet bei 1,3 % und resultierte aus unguns-
tigen Preiseffekten in unserem Kraftfahrzeugversicherungsgeschdaft.

AGCS: Die Bruttobeitrdge sanken auf 7406 Mio € und damit in-
tern gerechnet um 0,6 %. Hauptgrund hierfir waren negative Preisef-
fekte in unseren beiden Geschdftsbereichen Corporate und Specialty.

Operatives Ergebnis

Operatives Ergebnis

Mio €

2017 2016 Delta
Versicherungstechnisches Ergebnis 2011 2354 -344
Operative Anlageertrdge (netto) 2905 2971 -66
Sonstiges Ergebnis*? 138 139 -1
Operatives Ergebnis? 5053 5464 -411

1_Enthalt Provisions- und Dienstleistungsertrage/-aufwendungen und sonstige Ertrage/Aufwendungen.

2_Angesichts der neuen Definition des operativen Ergebnisses werden die Restrukturierungsaufwendungen auBerhalb
des operativen Ergebnisses ausgewiesen, auBer diese werden mit den Versicherungsnehmern geteilt. Die
Vorjahreswerte wurden entsprechend angepasst.

Das rucklaufige operative Ergebnis war im Wesentlichen darauf
zurlckzuftihren, dass das versicherungstechnische Ergebnis von
hoheren Schaden durch Naturkatastrophen belastet wurde. Auch
unser Kapitalanlageergebnis sank, hauptsdchlich bedingt durch
ungunstige Wechselkurseffekte, bereinigt um Absicherungsgeschdafte.

Ursache fur den RUuckgang des versicherungstechnischen Er-
gebnisses waren hohere Belastungen durch Naturkatastrophen wie
die Wirbelstirme Harvey, Maria und Irma im dritten Quartal und die
Waldbrdnde in Kalifornien im vierten Quartal 2017. Ein geringerer
Beitrag des Abwicklungsergebnisses im Vergleich zum Vorjahr ver-
scharfte diese Entwicklung ebenfalls. Dies fuhrte dazu, dass sich
unsere Combined Ratio um 0,9 Prozentpunkte auf 95,2 % verschlech-
terte.
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Versicherungstechnisches Ergebnis

Mio €
2017 2016 Delta

Verdiente Beitrdge (netto) 47 242 46 588 653

Auf das Schadenjahr bezogene

Schadenaufwendungen -33351 -32 661 -691

Aufldsungen von Schadenriickstellungen aus den

vergangenen Jahren (Abwicklungsergebnis) 1927 2084 -158
Schadenaufwendungen (netto) -31425 -30576 -848
Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) -13 537 -13 352 -185
Verdnderungen der Riickstellungen fiir Versicherungs-
und Investmentvertrdge (netto) (ohne Aufwendungen
flir Beitragsriickerstattungen)* 270 -306 36
Versicherungstechnisches Ergebnis 2011 2354 -344

1_Enthdlt den versicherungstechnischen Anteil (Deckungsrickstellungen fir Versicherungsvertrdge und  Ubrige
versicherungstechnische ~ Rickstellungen) der ,Verdnderungen der Rickstellungen fir Versicherungs- und
Investmentvertrage (netto)". Weitere Informationen finden sich unter Angabe 26 im Anhang zum Konzernabschluss.

Unsere auf das Schadenjahr bezogene Schadenquote?! belief sich
auf 70,6% — eine Verschlechterung um 0,5 Prozentpunkte gegenUber
dem Vorjahr. Grund war der Anstieg der Belastungen durch Naturka-
tastrophen von 689 Mio € auf 1111 Mio €. Dies hatte einen negativen
Effekt auf unsere Combined Ratio in Hohe von 1,5 Prozentpunkten im
Jahr 2016 gegenuber 2,4 Prozentpunkten im Jahr 2017.

Lasst man Naturkatastrophen unberlcksichtigt, so verbesserte
sich unsere auf das Schadenjahr bezogene Schadenquote um
0,4 Prozentpunkte auf 68,2%. Hauptgrund waren Rentabilitdtssteige-
rungen im gesamten Allianz Konzern.

Folgende Einheit trug positiv zur Entwicklung der auf das Schaden-
jahr bezogenen Schadenquote bei:

Benelux: 0,2 Prozentpunkte. Die Verbesserung war der Tatsache
zu verdanken, dass 2017 Naturkatastrophen ausblieben, wahrend im
Vorjahr Stirme, Uberschwemmungen und Hagel zu Buche schlugen.
MaBnahmen zur Verbesserung unserer versicherungstechnischen
Leistung senkten unsere auf das Schadenjahr bezogene Schaden-
quote noch weiter.

Folgende Einheiten trugen negativ zur Entwicklung der auf das
Schadenjahr bezogenen Schadenquote bei:

Rickversicherung: 0,6 Prozentpunkte. Naturkatastrophen wie
die Waldbrande in Kalifornien im Oktober und die Wirbelstirme im
dritten Quartal 2017 belasteten die auf das Schadenjahr bezogene
Schadenquote.

Deutschland: 0,2 Prozentpunkte. Die Verschlechterung war auf
starke StGrme zurlckzufUhren. Die Stirme Xavier, Paul, Herwart und
verschiedene kleinere Ereignisse wirkten sich Uber das ganze Be-
richtsjahr negativ auf das Ergebnis aus.

Kreditversicherung: 0,1 Prozentpunkte. Ursache hierfir waren
mehrere mittlere Gro3schdden.

Unser Abwicklungsergebnis belief sich auf 1927 Mio€ nach
2084 Mio € im Jahr 2016. Die Abwicklungsquote ging somit auf 4,1%
zurlick, was auf unsere Bereiche Ruckversicherung, Deutschland und
GroBbritannien zurlckzufuhren war. Des Weiteren verzeichneten wir
zu Beginn des Jahres eine negative Auswirkung bedingt durch die

1_Verhdltnis von Schadenaufwendungen (netto) abziiglich Auflosungen von Schadenriickstellungen aus den vergangenen
Jahren (Abwicklungsergebnis) zu verdienten Beitrdgen (netto).

Veranderung der Ogden-Rate, welche unsere operativen Einheiten
Ruckversicherung, GroBbritannien und Irland beeinflusste.

Die Gesamtaufwendungen lagen 2017 bei 13537 Mio € gegenlber
13352 Mio € im Vorjahr. Unsere Kostenquote blieb unverdndert bei
28,7 %, da die niedrigere Abschlussquote die hohere Verwaltungskos-
tenquote ausglich.

Operative Anlageertrdge (netto)
Mio €
2017 2016 Delta

Zinsertrdge und dhnliche Ertrdge (bereinigt
um Zinsaufwendungen) 3371 3391 20

Operative Ertrdge aus erfolgswirksam zum
Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und

-passiva (netto) -78 23 -56
Operative realisierte Gewinne (netto) 248 285 37
Operative Wertminderungen auf

Finanzanlagen (netto) 22 51 29
Aufwendungen fiir Finanzanlagen -399 -376 23

Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung

(netto)* 215 -255 40
Operative Anlageertrége (netto)? 2905 2971 -66

1_Bezieht sich auf die Uberschussbeteiligung, vor allem aus dem UBR-Geschéft (Unfallversicherung mit garantierter
Beitragsriickzahlung) und enthdlt den anlagebezogenen Teil der Verdnderung der ,Riickstellungen fir Versicherungs-
und InvestmentvertrGge (netto)”. Weitere Informationen hierzu finden sich unter Angabe 26 im Anhang zum
Konzernabschluss.

2_Die ,operativen Anlageertrage (netto)” fir unseren Geschdftsbereich Schaden- und Unfallversicherung umfassen das
Loperative Kapitalanlageergebnis”, wie unter Angabe 4 im Anhang zum Konzernabschluss angegeben, und die
L Aufwendungen fur Beitragsriickerstattungen (netto)” (Uberschussbeteiligung).

Der leichte Ruckgang des operativen Kapitalanlageergebnisses
(netto) war in erster Linie auf unginstige Wechselkurseffekte, berei-
nigt um Absicherungsgeschafte, zurlickzufihren.

Grund fur die negative Entwicklung der Zinsertrédge und dhnli-
chen Ertrdge waren geringere Ertrdge aus festverzinslichen Wertpa-
pieren, groBtenteils ausgeglichen durch hohere Ertrdge aus Aktien.

Sonstiges Ergebnis

Mio €

2017 2016 Delta
Provisions- und Dienstleistungsertrdge 1616 1527 89
Sonstige Ertrige 33 21 11
Provisions- und
Dienstleistungsaufwendungen -1509 -1407 -101
Sonstige Aufwendungen 2 3
Sonstiges Ergebnis* 138 139 -1

1_Angesichts der neuen Definition des operativen Ergebnisses werden die Restrukturierungsaufwendungen auBerhalb
des operativen Ergebnisses ausgewiesen, auBer diese werden mit den Versicherungsnehmern geteilt. Die
Vorjahreswerte wurden entsprechend angepasst

Unser sonstiges Ergebnis blieb gegentber dem Vorjahr stabil.

JahresUberschuss

Der Jahrestiberschuss ging zurlick, was auf den Riickgang des opera-
tiven Ergebnisses und ein niedrigeres nichtoperatives Ergebnis zu-
rlckzufihren war, das teilweise durch einen Rickgang der Ertrag-
steuern wettgemacht wurde.
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LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNG

KENNZAHLEN

Kennzahlen Lebens- und Krankenversicherung?

2017 2016 Delta
Gesamte
Beitragseinnahmen’ Mio € 67 277 64 636 2642
Operatives Ergebnis**® Mio € 4412 4277 134
Jahrestiberschuss® Mio € 2968 2660 308
Eigenkapitalrendite* % 12,1 10,7 14%P

Unser stidkoreanisches Geschaft wurde Ende 2016 verduBert. Um die
zugrunde liegenden Faktoren besser darzustellen, wiesen wir unser
operatives Ergebnis fir 2016 ohne Stdkorea aus. AuBerdem wurde
der operative Fehlbetrag aus dem stidkoreanischen Geschdaft separat
angegeben. Die Angaben zum Barwert der Neugeschdftspramien
sind ebenso ohne die Ergebnisse des stdkoreanischen Geschdfts
dargestellt. Um die Konsistenz mit der Gewinn- und Verlustrechnung
des Konzerns zu gewdhrleisten, zeigen wir jedoch die gesamten
Beitragseinnahmen des Vorjahres einschlieBlich der Beitragseinnah-
men, welche unserem sitdkoreanischen Geschdft zuzuordnen wa-
ren.

Gesamte Beitragseinnahmen’

Nominal stiegen die gesamten Beitragseinnahmen um 4,1%. Dabei
sind unglnstige Wechselkurseffekte in Hohe von 494 Mio€ und
negative (Ent-)Konsolidierungseffekte in Hohe von 1293 Mio € be-
rlcksichtigt. Intern gerechnet nahmen die gesamten Beitragsein-
nahmen um 4 429 Mio € bzw. 7,0% auf 67 277 Mio € zu.

Die gesamten Beitragseinnahmen in unserem Lebensversiche-
rungsgeschdft in Deutschland erhohten sich auf 21 124 Mio €. Intern
gerechnet kommt dies einem Wachstum von 11,9% gleich und ist
Uberwiegend auf den gestiegenen Absatz von kapitaleffizienten
Produkten zurickzufuhren. Im deutschen Krankenversicherungsge-
schaft nahmen die gesamten Beitragseinnahmen auf 3 360 Mio € zu.

1_Weitere Informationen zu den Kennzahlen der Allianz Lebens- und Krankenversicherung finden sich unter Angabe 4 zum
Konzernabschluss.

2_Die gesamten Beitragseinnahmen enthalten die Bruttobeitrge aus dem Verkauf von Lebens- und Krankenversiche-
rungspolicen sowie die Bruttoeinnahmen aus dem Verkauf fondsgebundener und anderer anlageorientierter Produkte in
Ubereinstimmung mit den statutorischen Bilanzierungsrichtlinien, die im Heimatland des Versicherers anzuwenden sind.

3_Vorjahreswerte wurden angepasst, um die Auswirkungen zu reflektieren, welche sich aus einer Anderung des Bilanzie-
rungsgrundsatzes zur Bewertung der Verbindlichkeiten aus Produkten mit garantierten Mindestrenten (Guaranteed
Minimum Income Benefit - GMIB) zum beizulegenden Zeitwert in unserem Lebensversicherungsgeschaft ergeben.
Weitere Informationen finden sich unter Angabe 2 zum Konzernabschluss.

4_Angesichts der neuen Definition des operativen Ergebnisses werden die Restrukturierungsaufwendungen auBerhalb des
operativen Ergebnisses ausgewiesen, auBer diese werden mit den Versicherungsnehmern geteilt. Die Vorjohreswerte
wurden entsprechend angepasst.

5_Seit der Klassifizierung des stidkoreanischen Geschafts (Vermagenswerte und Verbindlichkeiten) als ,zur VerGuBerung
gehalten” im zweiten Quartal 2016 bis zu seiner VerduBerung im vierten Quartal 2016 wurde das negative Ergebnis von
204 Mio € als nichtoperativ berlcksichtigt

6_Stellt den Quotienten aus dem Jahrestberschuss und dem durchschnittlichen Eigenkapital ohne nicht realisierte
Gewinne/Verluste aus festverzinslichen Wertpapieren, bereinigt um Shadow Accounting zu Beginn und zum Ende des
Jahres, dar.

7_Im folgenden Abschnitt kommentieren wir die Entwicklung unserer Beitragseinnahmen intern gerechnet, das heiBt
bereinigt um Wechselkurs- und (Ent-)Konsolidierungseffekte, um die Informationen besser vergleichbar zu machen.
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Intern gerechnet entsprach dies einem Wachstum von 2,2 % und war
groBtenteils der Akquisition neuer Kunden im Krankenzusatzversiche-
rungsgeschdft zu verdanken.

In den USA beliefen sich die gesamten Beitragseinnahmen auf
9 720 Mio €. Dies entsprach intern gerechnet einem Rickgang von
16,3%. Ursache hierfar war ein rickldufiger Absatz indexgebundener
Rentenprodukte. Ein Nachfrageplus bei traditionellen Variable-
Annuity-Produkten glich diese Entwicklung teilweise aus.

In  Italien Beitragseinnahmen  auf
11 160 Mio € zu. Der intern gerechnete Anstieg von 17,1% war vor
allem auf hohere Einmalprdmien aus fondsgebundenen Produkten
zurUckzufthren. Im traditionellen Lebensversicherungsgeschaft war
ein Ruckgang zu verzeichnen.

In Frankreich summierten sich die gesamten Beitragseinnahmen

legten die gesamten

auf 8457 Mio € und lagen damit intern gerechnet um 6,3% Uber
Vorjahr. Ausschlaggebend hierfir waren der hohere Absatz mit kapi-
taleffizienten Produkten und das Wachstum in unserem Geschdaft mit
Risiko- und Krankenversicherungsprodukten.

In der Region Asien-Pazifik beliefen sich die gesamten Beitrags-
einnahmen auf 5 170 Mio €, was intern gerechnet einem Anstieg von
26,4% entspricht. Hauptgrund war die hohere Nachfrage nach
fondsgebundenen Produkten in Taiwan. Die gesamten Beitragsein-
nahmen in Stidkorea hatten im Jahr 2016 bei 1 307 Mio € gelegen.

Barwert der Neugeschdftsprémien®?

Der Barwert der Neugeschdftspramien log mit 59 469 Mio €
um 2 267 Mio € hoher als 2016. In erster Linie war dies darauf zurlck-
zuflhren, dass der Absatz unserer fondsgebundenen Versicherungs-
produkte ohne Garantien in Italien und der Region Asien-Pazifik
hoher ausfiel, ebenso wie bei unseren kapitaleffizienten Produkten
im deutschen Lebensversicherungsgeschdft. Aufgezehrt wurde dies
zum Teil durch einen rlckldufigen Absatz in unserem Geschdft mit
indexgebundenen Rentenprodukten in den USA.

8 Barwert der Neugeschaftspramien vor Abzug der auf andere Gesellschafter entfallenden Anteile.
9_Um der Einfihrung der Berichterstattung nach Ergebnisquellen in der Tirkei Rechnung zu tragen, wurden die
Vorjahreswerte angepasst
10_Die Angaben zum Vorjahr sind ohne die Ergebnisse des stidkoreanischen Geschdfts dargestellt.
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Barwert der Neugeschdftsprémien (PVNBP) nach Geschdftszweigen
%

2017 2016 Delta
Renten- und Sparprodukte mit Garantien 23,9 285 4,6
Risiko- und Krankenversicherungsprodukte 144 144 0,1
Fondsgebundene Produkte ohne Garantien 25,6 20,1 55
Kapitaleffiziente Produkte 36,1 37,0 09
Summe 100,0 100,0 -

Operatives Ergebnis*?
OPERATIVES ERGEBNIS NACH ERGEBNISQUELLEN3*

Operatives Ergebnis nach Ergebnisquellen

Mio €

2017 2016 Delta
Verwaltungskostenzuschldge und Gebiihren 5989 5726 264
Marge aus Kapitalanlagen 4112 4 487 -375
Aufwendungen -6 860 -6 821 -38
Technische Marge 1238 1015 223
Auswirkung der Verdnderung aktivierter
Abschlusskosten -68 -47 21
Operativer Fehlbetrag - Stidkorea® - -82 82
Operatives Ergebnis 4412 4277 134

1_Der Wert far 2016 beinhaltet nur den operativen Fehlbetrag des ersten Quartals, da das negative Ergebnis fiir den
Rest des Jahres 2016 als nichtoperativ beriicksichtigt wurde

Unser operatives Ergebnis stieg aufgrund einer verbesserten techni-
schen Marge in Frankreich und hoherer Einnahmen von Verwal-
tungsgebUhren aus fondsgebundenen Vertragen in Italien.

1_Vorjahreswerte wurden angepasst, um die Auswirkungen zu reflektieren, welche sich aus einer Anderung des Bilanzie-
rungsgrundsatzes zur Bewertung der Verbindlichkeiten aus Produkten mit garantierten Mindestrenten (Guaranteed
Minimum Income Benefit - GMIB) zum beizulegenden Zeitwert in unserem Lebensversicherungsgeschaft ergeben.
Weitere Informationen finden sich unter Angabe 2 zum Konzernabschluss.

2_Angesichts der neuen Definition des operativen Ergebnisses werden die Restrukturierungsaufwendungen auBerhalb des
operativen Ergebnisses ausgewiesen, auBer diese werden mit den Versicherungsnehmern geteilt. Die Vorjahreswerte
wurden entsprechend angepasst.

3_Um der Einfihrung der Berichterstattung nach Ergebnisquellen in der Tirkei Rechnung zu tragen, wurden die Vorjahres-
werte angepasst.

4 Das Ziel der Aufgliederung des operativen Ergebnisses nach Ergebnisquellen in der Lebens- und Krankenversicherung ist
es, Entwicklungen in IFRS-Ergebnissen zu erkldren. Dabei werden die zugrunde liegenden Werttreiber auf einer konsoli-
dierten Basis fiir den Geschdftshereich Lebens- und Krankenversicherung analysiert.
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VERWALTUNGSKOSTENZUSCHLAGE UND GEBUHREN?®

Verwaltungskostenzuschldge und Gebiihren
Mio €
2017 2016 Delta

Beitragsbasierte
Verwaltungskostenzuschldge und Geblhren 3871 3793 78

Riickstellungsbasierte
Verwaltungskostenzuschldge und Gebuhren 1462 1345 117

Verwaltungsgebiihren aus fondsgebundenen
Vertrdgen 657 588 69

Verwaltungskostenzuschldge und

Gebiihren® 5989 5726 264

Beitragsbasierte
Verwaltungskostenzuschldge und Gebuhren
in % der gesamten Beitragseinnahmen 58 6,0 0,2

Riickstellungsbasierte
Verwaltungskostenzuschldge und Gebihren
in % der durchschnittlichen Riickstellungen®? 03 03

Verwaltungsgebiihren aus fondsgebundenen
Vertrdgen in % der durchschnittlichen
fondsgebundenen Riickstellungen®* 05 04

1_Die Angaben zum Vorjahr sind ohne die Ergebnisse des siidkoreanischen Geschafts dargestellt.

2_Deckungsriickstellungen und fondsgebundene Riickstellungen.

3_Darstellung der Renditen ist zeitanteilig.

4_Verhdltnis von fondsgebundenen Gebiihren, ausgenommen den Asset-Management-Gebiihren, zu
fondsgebundenen Ruckstellungen.

Die beitragsbasierten Verwaltungskostenzuschldge nahmen im
Zuge hoherer Absatzzahlen zu — groBtenteils in der Region Asien-
Pazifik. Dass die rlckstellungsbasierten Verwaltungskostenzuschla-
ge zugelegt hatten, war vor allem den hoheren Ruckstellungen in
Frankreich und gestiegenen ProduktgebUhren zuzuschreiben. Letzte-
re standen im Zusammenhang mit dem Wachstum unseres nicht-
traditionellen Variable-Annuity-Geschdafts in den USA vor dem Hinter-
grund gunstiger Marktbedingungen. Die Verwaltungsgebihren aus
fondsgebundenen Vertrdgen legten insbesondere in Italien aufgrund
hoherer erfolgsabhdngiger Provisionen und des gestiegenen verwal-
teten Vermogens zu.

5_Verwaltungskostenzuschlége und Gebiihren umfassen beitrags- und riickstellungsbasierte Verwaltungskostenzuschlage
und Gebihren, Verwaltungsgebihren aus fondsgebundenen Vertréigen sowie die Uberschussbeteiligung der Versiche-
rungsnehmer an den Aufwendungen.
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MARGE AUS KAPITALANLAGEN*

Marge aus Kapitalanlagen

Mio €

2017 2016 Delta
Zinsertrdge und dhnliche Ertrdge 17 856 17749 107
Operative Ertrége aus erfolgswirksam zum
Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und
-passiva (netto) -1149 -864 -286
Operative realisierte Gewinne/Verluste (netto) 5333 6610 -1278
Zinsaufwendungen -102 -105 3
Operative Wertminderung auf Finanzanlagen
(netto) -634 -1208 574
Aufwendungen fiir Finanzanlagen <1332 -1192 -140
Sonstige! 405 384 21
Technischer Zins -8745 -8757 12
Uberschussbeteiligung der
Versicherungsnehmer -7519 -8 130 611
Marge aus Kapitalanlagen? 4112 4487 -375
Marge aus Kapitalanlagen in Basispunkten®* 97 109 12

1_Die Position ,Sonstige” beinhaltet einerseits das operative Ergebnis der operativen Einheiten, welche nicht in den
Anwendungsbereich zur Berichterstattung nach Ergebnisquellen fallen, und andererseits unterschiedliche Definitionen
im Vergleich zur Finanzberichterstattung, wie beispielsweise Zinsaufwendungen aus in Rickdeckung gegebenem
Versicherungsgeschaft und Provisions- und Dienstleistungsertrage und -aufwendungen exklusive Verwaltungsgebihren
aus fondsgebundenen Vertrdgen.

2_Die Angaben zum Vorjahr sind ohne die Ergebnisse des stidkoreanischen Geschdfts dargestellt.

3_Verhdltnis von Marge aus Kapitalanlagen zu durchschnittlichen Deckungsrickstellungen zum Ende der oktuellen
Periode und zum Ende der entsprechenden Vorperiode.

4 _Darstellung der Renditen ist zeitanteilig

Die Marge aus Kapitalanlagen war rickldaufig. Vor allem war dies
den wesentlich geringeren realisierten Gewinnen im Lebensversiche-
rungsgeschdft in Deutschland geschuldet, nachdem der Verkauf
italienischer Staatsanleihen zu einem erhohten Niveau im Vorjahr
fuhrte. Eine niedrigere Marge aus Kapitalanlagen in den USA, die
vorrangig der Schwankung des Ergebnisses aus Absicherungsge-
schaften und an die aktuellen Umstdnde angepasster Projektionsan-
nahmen in unserem Geschdft mit indexgebundenen Rentenproduk-
ten zurlckzufUhren war, trug ebenfalls zu dieser Entwicklung bei.
Einen gewissen Ausgleich schafften jedoch die niedrigeren Wertmin-
derungen in Deutschland als Folge der allgemein besseren Entwick-
lung an den Aktienmarkten.

1 Die Marge aus Kapitalanlagen ist definiert als IFRS-Kapitalanlageergebnis, bereinigt um Aufwendungen (abziglich
Zinszufiihrungen zu IFRS-Riickstellungen) sowie um die Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer (beinhaltet die
{iber vertragliche oder aufsichtsrechtliche Bestimmungen hinausgehende Uberschussbeteiligung der Versicherungsneh-
mer, hauptsachlich fur das deutsche Lebensversicherungsgeschaft).
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AUFWENDUNGEN?
Aufwendungen
Mio €

2017 2016 Delta
Abschlussaufwendungen und Provisionen -4963 -5 029 66
Verwaltungs- und sonstige Aufwendungen -1897 <1793 -104
Aufwendungen® -6 860 -6 821 -38
Abschlussaufwendungen und Provisionen
in % des Barwertes der
Neugeschaftsprdmien? 83 8,8 04
Verwaltungs- und sonstige Aufwendungen
in % der durchschnittlichen Riickstellungen®* 04 03

1_Die Angaben zum Vorjahr sind ohne die Ergebnisse des stidkoreanischen Geschafts dargestellt.
2_ Barwert der Neugeschdftspramien vor Abzug der auf andere Gesellschafter entfallenden Anteile.
3_Deckungsriickstellungen und fondsgebundene Rickstellungen.

4_Darstellung der Renditen ist zeitanteilig.

Wir verzeichneten niedrigere Abschlussaufwendungen und Provisio-
nen, was vor allem am geringeren Absatz indexgebundener Renten-
produkte in den USA lag. Aufgewogen wurde dies zumindest teilwei-
se durch héhere Aufwendungen infolge des Umsatzwachstums in der
Region Asien-Pazifik und in unserem deutschen Lebensversiche-
rungsgeschaft sowie in Italien.

Verwaltungs- und sonstige Aufwendungen stiegen vor allem in-
folge von einmaligen Ruckstellungen fir Rechtsangelegenheiten in
den USA und der Region Asien-Pazifik an, blieben jedoch im Verhalt-
nis zu den Ruckstellungen stabil.

TECHNISCHE MARGE?

Die technische Marge nahm zu. Hauptursache waren zum einen
einmalige Ruckstellungsanpassungen sowohl 2017 als auch 2016 in
den USA. Zum anderen haben sich auch die Schadenquoten verbes-
sert, was auf Preisanpassungen und ein positives Abwicklungsergeb-
nis in unserem Geschdaft mit Risiko- und Krankenversicherungsproduk-
ten in Frankreich zurlckzufthren war.

2_Aufwendungen umfassen Abschlussaufwendungen und Provisionen (ausgenommen Provisionsriickforderungen, welche
der technischen Marge zugeordnet sind) sowie Verwaltungs- und sonstige Aufwendungen.

3 Die technische Marge umfasst das Risikoergebnis (Risikopramie abzuglich rlckstellungstbersteigender Vorteile nach
Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer), das Stornoergebnis (Riickkaufkosten und Provisionsriickforderungen)
und das Ruckversicherungsergebnis.
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AUSWIRKUNGEN DER VERANDERUNG
AKTIVIERTER ABSCHLUSSKOSTEN?

Auswirkungen der Verdnderung aktivierter Abschlusskosten
Mio €

2017 2016 Delta
Aktivierung von Abschlusskosten 1711 1877 -166
PlanmadBige und auBerplanmdBige
Abschreibung von aktivierten
Abschlusskosten -1779 -1924 145
Auswirkung der Verdnderung
aktivierter Abschlusskosten® -68 -47 -21

1_Die Angaben zum Vorjahr sind ohne die Ergebnisse des stidkoreanischen Geschafts dargestellt.

Die hohere negative Auswirkung der Verdnderung aktivierter Ab-
schlusskosten war auf eine geringere Kapitalisierung von Abschluss-
kosten zurlckzufUhren. Dies resultierte wiederum hauptsdchlich aus
dem Absatzrickgang im indexgebundenen US-Rentengeschdft.
Niedrigere Abschreibungen aktivierter Abschlusskosten aufgrund an
die aktuellen Umstdnde angepasster Projektionsannahmen in unse-
rem US-Geschdft mit indexgebundenen Rentenprodukten kompen-
sierten diese Entwicklung teilweise.

OPERATIVES ERGEBNIS NACH GESCHAFTSZWEIGEN?

Operatives Ergebnis nach Geschaftszweigen

Mio €

2017 2016 Delta
Renten- und Sparprodukte mit Garantien 2375 2365 10
Risiko- und Krankenversicherungsprodukte 927 730 197
Fondsgebundene Produkte ohne Garantien 367 351 16
Kapitaleffiziente Produkte 743 913 -171
Operativer Fehlbetrag - Stidkorea® - -82 82
Operatives Ergebnis 4412 4277 134

1_Der Wert fiir 2016 beinhaltet nur den operativen Fehlbetrag des ersten Quartals, da das negative Ergebnis fur den
Rest des Jahres 2016 als nichtoperativ berticksichtigt wurde.

Das operative Ergebnis in unserem Geschdftszweig Renten- und
Sparprodukte mit Garantie lag Uber dem Vorjahr. Zum Anstieg trug
vor allem unser traditionelles Variable-Annuity-Geschdft in den USA
bei, das von glnstigen Marktbedingungen profitierte. Das hohere
operative Ergebnis im Geschdftszweig Risiko- und Krankenversiche-
rung war vor allem auf eine verbesserte technische Marge in Frank-
reich und den USA zurlckzufthren. Unser operatives Ergebnis im
Geschdaftszweig fondsgebundene Produkte ohne Garantien erhohte
sich, vorrangig aufgrund der hoheren Einnahmen von Verwaltungs-
geblhren aus fondsgebundenen Vertragen in Italien. Das rickldufige
operative Ergebnis im Geschdaftszweig kapitaleffiziente Produkte war
in erster Linie der niedrigeren Marge aus Kapitalanlagen in den USA
geschuldet.

1_Die Auswirkung der Verdnderung aktivierter Abschlusskosten beinhaltet Effekte aus der Verdnderung der aktivierten
Abschlusskosten, der Rickstellungen nicht verdienter Beitrage (URR) und der Abschreibungen auf den Wert des neu
dazu erworbenen Geschdfts (VOBA) und stellt die Nettoauswirkung der Aktivierung und Abschreibung der aktivierten
Abschlusskosten und vorgelagerten Kostenzuschldge auf das operative Ergebnis dar, und weicht daher von den Werten
der IFRS-Finanzberichterstattung ab.

2_Um der Einfihrung der Berichterstattung nach Ergebnisquellen in der Turkei Rechnung zu tragen, wurden die Vorjahres-
werte angepasst.
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Eigenkapitalrendite

Unsere Eigenkapitalrendite nahm um 1,4 Prozentpunkte auf 12,1%
zu. Dies war unter anderem darauf zurlickzufthren, dass der Vorjah-
reswert von der unglnstigen Entwicklung aus unserem stdkoreani-
schen Geschdft belastet worden war.

Jahresuberschuss

Wir verzeichneten einen Anstieg des Jahrestiberschusses. Dies war
vor allem der positiven Entwicklung des operativen Geschdafts zu
verdanken sowie der Tatsache, dass der VorjahresUberschuss von
unserem Geschdft in Sidkorea negativ beeinflusst worden war.

Geschdftsbericht 2017 - Allianz Konzern



ASSET MANAGEMENT

KENNZAHLEN

Kennzahlen Asset Management!

2017 2016 Delta
Operative Ertriige Mio € 6408 6022 385
Operatives Ergebnis? Mio € 2440 2206 234
Cost-Income Ratio® % 619 634 -15%P
Jahresiberschuss Mio € 1546 1411 136
Gesamtes verwaltetes Vermdgen
zum 31. Dezember Mrd € 1960 1871 89
davon: fiir Dritte verwaltetes Vermdgen
zum 31. Dezember Mrd € 1448 1361 87

Verwaltetes Vermogen

Zusammensetzung des gesamten verwalteten Vermégens
Mrd €

Art der Anlageklasse 31122017 31.12.2016 Delta
Anleihen 1553 1489 64
Aktien 164 166 2
Mischfonds! 163 153 10
Sonstiges? 81 63 17
Summe 1960 1871 89

1_Mischfonds sind eine Kombination aus verschiedenen Anlageklassen (zum Beispiel Anleihen, Aktien, Barvermogen und
Immobilien), die fiir Investitionen genutzt werden kdnnen. Mischfonds erhohen die Diversifikation eines Portfolios, weil
ein groBerer Anlagespielraum vorhanden ist.

2_Sonstiges besteht aus Vermdgenswerten, die nicht Anleihen, Aktien oder Mischfonds zugeordnet werden, zum Beispiel
Geldmarkttitel, Rohstoffe, Real Estate Investment Trusts, Investitionen in Infrastruktur, Private Equity, Hedgefonds, etc

Die Nettomittelzuflisse* zum gesamten verwalteten Vermdgen
beliefen sich 2017 auf 147 Mrd €. Davon entfielen 150 Mrd € auf
Nettomittelzuflisse zu dem fir Dritte verwalteten Vermogen (2016:
20 Mrd € Nettomittelabflisse) — die bislang hochsten jdhrlichen
Zuflisse. Den groBten Teil davon machten Nettomittelzuflisse von
Dritten bei PIMCO aus (144 Mrd €), die insbesondere in den USA und
in Europa anfielen. Erzielt wurden diese starken Zuflisse Uber alle
Quartale 2017. AllianzGl verzeichnete ebenfalls Nettomittelzuflisse
von Dritten (6 Mrd €), vor allem in Europa.

1_Weitere Informationen zu den Zahlen von Allianz Asset Management finden sich unter Angabe 4 im Anhang zum
Konzernabschluss.

2_Angesichts der neuen Definition des operativen Ergebnisses werden die Restrukturierungsaufwendungen auBerhalb des
operativen Ergebnisses ausgewiesen. Die Vorjahreswerte wurden entsprechend angepasst.

3_Verhdltnis von operativen Aufwendungen zu operativen Ertragen.

4 Nettomittelflisse umfassen die Summe aus Neukundengeldern, zusdtzlichen Anlagen von Bestandskunden inklusive der
Wiederanlage von Dividendenausschiittungen, Abflisse von Kundengeldern sowie Ausschittungen von Zinsen und
Dividenden, die nicht wieder angelegt werden.
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Die gunstigen Effekte aufgrund von Kursverdnderungen und
Sonstigem?® beliefen sich auf 73 Mrd €. 50 Mrd € entfielen auf PIMCO
und betrafen vorwiegend Anleihen. Die Ubrigen 23 Mrd€ bei
AllianzGl waren in erster Linie auf Aktien und in geringerem Umfang
auf Mischfonds zurlckzufthren.

Effekte aus Konsolidierung, Entkonsolidierung und sonstigen An-
passungen steuerten 4 Mrd € zum gesamten verwalteten Vermogen
bei.

Negative Wechselkurseffekte summierten sich auf 135 Mrd €
und resultierten hauptsdchlich aus der Abwertung des US-Dollars
gegenlber dem Euro. Trotz dieser negativen Effekte stieg das gesam-
te verwaltete Vermogen um 4,8 %.

Der folgende Abschnitt stellt die Entwicklung des fur Dritte verwalte-
ten Vermogens dar.

Zum 31. Dezember 2017 entfiel das fur Dritte verwaltete Ver-
mogen nach Geschdftseinheiten zu 76,8 % (31. Dezember 2016:
76,1 %) auf PIMCO und zu 23,2 % (31. Dezember 2016: 23,9 %) auf
AllianzGl.

Der Anteil der Anleihen stieg von 75,5 % zu Jahresbeginn auf
76,4 %. Dies war hauptsdchlich auf die starken Nettomittelzuflisse zu
dem fUr Dritte verwalteten Vermodgen und — zu einem geringeren Teil —
auf glnstige Effekte aufgrund von Kursverdnderungen und Sonstigem
zurlckzufUhren, die die negativen Wechselkurseffekte ausglichen. Der
Anteil der Aktien ging von 10,3 % auf 9,4 % zurlck. Dabei konnten die
positiven Aktienmarkte die Nettomittelabflisse aus dem fur Dritte
verwalteten Vermogen samt negativer Wechselkurseffekte sowie
Entkonsolidierungseffekte nicht ausgleichen. Die Anteile von Misch-
fonds und Sonstigen blieben anndhernd unverdndert bei 10,2 % und
4,0 % (31. Dezember 2016: 10,0 % bzw. 4,2 %).

Auf Publikumsfonds® entfielen 59,4 % des fr Dritte verwalteten
Vermogens (31. Dezember 2016: 57,8 %), wdhrend Direktmandate
einen Anteil von 40,6 % (31. Dezember 2016: 42,2 %) reprdsentierten.

Regional” betrachtet verschob sich die Verteilung des fir Dritte
verwalteten Vermogens wie folgt: Amerika 53,4 %, Europa 35,1 % und
die Region Asien-Pazifik 11,5 % (31. Dezember 2016: 553 %, 32,8 %
bzw. 11,9 %). Diese Verdnderungen resultierten aus dem starken
Wachstum in Europa, wdhrend der Anteil der USA durch negative
Wechselkurseffekte belastet wurde. Der Anteil der Region Asien-
Pazifik ging infolge von negativen Wechselkurseffekten sowie der
Entkonsolidierung von AllianzGl Korea zurlick; diese Entwicklung
konnten die positiven Effekte — hauptsdchlich aus Nettomittelzuflis-
sen Dritter — nicht ausgleichen.

5_Kursveranderungen und Sonstiges umfassen die Verdnderung der Bewertung der Vermdgensgegenstande aufgrund
gednderter Marktpreise (Kurse) sowie laufende Zins- und Dividendeneinnahmen des Sondervermégens und Ausschiit-
tungen an die Anleger der Publikumsfonds und geschlossenen Fonds.

6_Publikumsfonds sind Investmentvehikel (in den USA Investmentgesellschaften, die unter den ,US Code” fallen; in
Deutschland Fonds, die unter die ,Standard-Anlagerichtlinien des Fonds" im Investmentgesetz fallen), bei denen Gelder
der einzelnen Anleger gebindelt in einem Sondervermdgen durch einen Fondsmanager angelegt werden. Direktmando-
te sind Investmentvehikel, bei denen das Vermogen eines einzelnen Investors durch den Vermogensverwalter bzw.
Fondsmanager angelegt wird (zum Beispiel 6ffentliche oder private Kérperschaften, vermogende Privatkunden und
Firmenkunden).

7_ Ausschlaggebend ist der Sitz der Vermdgensverwaltungsgesellschaft.
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Die dreijghrige rollierende Anlageperformance® in unserem
Asset-Management-Geschdft verbesserte sich deutlich: 91 % des fur
Dritte verwalteten Vermogens Ubertrafen die jeweiligen Benchmarks
(31. Dezember 2016: 83 %). Der Anstieg war sowohl PIMCO (88 % auf
95 %) als auch AllianzGl (63 % auf 75 %) zu verdanken.

Operative Ertrage

Unsere operativen Ertrdge stiegen nominal um 6,4 % und intern
gerechnet?um 7,8 %.

Die erfolgsabhdngigen Provisionen sanken aufgrund eines
Ruckgangs der Provisionen bei PIMCO, was auf einen geringeren
,Carried Interest” aus einem auslaufenden groBen privaten Invest-
mentvehikel zurlckzufihren ist. Bei AllianzGl hingegen stiegen die
erfolgsabhdngigen Geblhren deutlich an; Grund war die positive
Entwicklung in allen Geschdftsregionen, vor allem in den USA.

Der sonstige Provisionsliberschuss erhohte sich aufgrund des
hoheren durchschnittlichen fur Dritte verwalteten Vermogens vor
allem bei PIMCO. Die vom fur Dritte verwalteten Vermogen abhdn-
gigen Margen gingen hauptsdchlich bei AllianzGl zurlck.

Die sonstigen operativen Ertrdge nahmen in erster Linie auf-
grund von glnstigen Wechselkurseffekten bei erfolgswirksam zum
Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und —passiva zu.

Operatives Ergebnis

Unser operatives Ergebnis nahm stark zu; nominal um 10,6 % und
intern gerechnet? um 12,7 %. Dieser Anstieg war vor allem dem star-
ken Wachstum der operativen Ertrdge zu verdanken, das nur teilwei-
se durch hohere Verwaltungsaufwendungen aufgezehrt wurde.

Der Anstieg der Verwaltungsaufwendungen resultierte haupt-
sdchlich aus den hoheren Personalaufwendungen sowohl bei PIMCO
als auch bei AllianzGl. Diese Entwicklung war zurlckzuftUhren auf die
gestiegene variable Vergltung aufgrund der insgesamt positiven
Geschaftsentwicklung. In geringerem MafBe trugen auch hohere
Sachaufwendungen zum Anstieg der Verwaltungsaufwendungen
bei.

Unsere Cost-Income Ratio verbesserte sich deutlich, da der An-
stieg der operativen Ertrdge den der operativen Aufwendungen
Ubertraf.

1_Die dreijdhrige rollierende Anlageperformance basiert auf einem mandatbasierten und volumengewichteten dreijdhri-
gen Anlageerfolg aller Drittgelder, die von Portfoliomanagementeinheiten der Allianz Asset Management verwaltet
werden. Fir Direktmandate und Publikumsfonds wird der (auf Basis der Schlusskurse bewertete) Anlageerfolg vor Abzug
von Kosten mit dem Anlageerfolg der jeweiligen Benchmark, basierend auf unterschiedlichen Metriken, verglichen. Bei
einigen Publikumsfonds wird der um Gebuhren verminderte Anlageerfolg mit dem Anlageerfolg des Medians der
zugehdrigen Morningstar Peer Group verglichen (eine Positionierung im ersten und zweiten Quartil entspricht einer
Outperformance).

2_Operative Ertrége/operatives Ergebnis, bereinigt um Wechselkurs- und (Ent-)Konsolidierungseffekte.
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Informationen zum Geschdftsbereich Asset Management
Mio €

2017 2016 Delta
Erfolgsabhdngige Provisionen 437 474 37
Sonstiger Provisionsiiberschuss 5938 5545 393
Sonstige operative Ertrige 33 3 30
Operative Ertrdge 6408 6022 385
Verwaltungsaufwendungen (netto) ohne
akquisitionsbedingte Aufwendungen 3968 3817 -151
Operative Aufwendungen 3968 3817 -151
Operatives Ergebnis 2440 2206 234

Jahresuberschuss

Der Anstieg unseres Jahrestiberschusses entspricht der positiven
Entwicklung unseres operativen Ergebnisses.
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CORPORATE UND SONSTIGES

KENNZAHLEN
Kennzahlen Corporate und Sonstiges!
Mio €

2017 2016 Delta
Operative Ertrige 3235 1951 1285
Operative Aufwendungen -4018 -2818 -1200
Operatives Ergebnis?® -783 -868 85
Jahresiiberschuss (-fehlbetrag) <1293 -994 -299

Kennzahlen der berichtspflichtigen Segmente?

Mio €

2017 2016 Delta
HOLDING & TREASURY
Operative Ertrége 1831 683 1148
Operative Aufwendungen 2767 -1 664 -1104
Operatives Ergebnis 936 981 45
BANKGESCHAFT
Operative Ertrdge 1018 1029 -11
Operative Aufwendungen 922 -955 33
Operatives Ergebnis 96 74 22
ALTERNATIVE INVESTMENTS
Operative Ertrdge 398 245 153
Operative Aufwendungen 341 -206 -135
Operatives Ergebnis 57 39 18

1_Enthdlt Konsolidierungen. Weitere Informationen zum Geschaftsbereich Corporate und Sonstiges finden sich unter
Angabe 4 im Anhang zum Konzernabschluss.

2_Angesichts der neuen Definition des operativen Ergebnisses werden die Restrukturierungsaufwendungen auBerhalb des
operativen Ergebnisses ausgewiesen. Die Vorjahreswerte wurden entsprechend angepasst
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Ergebnistbersicht

Unser operatives Ergebnis verbesserte sich 2017 dank der positiven
Entwicklungen in allen berichtspflichtigen Segmenten.

Unser Jahresfehlbetrag stieg, was im Wesentlichen auf die
Wertminderung zurlckzufUhren ist, die durch die Erfassung einer
Verbindlichkeit im Zusammenhang mit dem erwarteten Verlust aus
der VerduBerung der Oldenburgischen Landesbank AG entstanden
ist?

Im Bereich Holding & Treasury verbesserte sich das operative
Ergebnis. Grund hierflr waren vor allem ein héherer Zinstberschuss
sowie niedrigere Verwaltungsaufwendungen aufgrund eines Ruck-
gangs der Pensionsaufwendungen.

Das gestiegene operative Ergebnis des Segments Bankgeschaft
war einem hoheren ProvisionslUberschuss sowie geringeren Ruckstel-
lungen flur Kreditausfdlle zu verdanken. Die positive Entwicklung
wurde teilweise durch einen niedrigeren Zinslberschuss kompensiert.

Das operative Ergebnis des Bereichs Alternative Investments
stieg dank eines hoheren Provisionsiberschusses, der durch hohere
Verwaltungsaufwendungen nur teilweise wieder aufgezehrt wurde.

3_Zum 31. Dezember 2017 waren weiterhin alle Voraussetzungen erfillt, die Oldenburgische Landesbank AG, Oldenburg, die
dem berichtspflichtigen Segment Bankgeschdft (Corporate und Sonstiges) zugeordnet ist, als VerGuBerungsgruppe zu
zeigen. Die Verkaufstransaktion war zum 31. Dezember 2017 anndhernd abgeschlossen. Deshalb wurde im Zusammen-
hang mit dem erwarteten Verlust aus der VerduBerung der Oldenburgischen Landesbank AG eine Wertminderung und eine
Verbindlichkeit in Hohe von 233 Mio € erfasst. Die von der Allianz gehaltenen Anteile an der Oldenburgischen Landesbank
AG wurden am 7. Februar 2018 auf den Kaufer bertragen. Weitere Informationen finden sich unter Angabe 3 im Anhang
zum Konzernabschluss
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AUSBLICK 2018

Uberblick: Vergleich von Prognose und tatsachlichem Ergebnis 20171

Ergebnisse 2017 im Vergleich zum Ausblick fiir 2017

Allianz Konzern

Schaden-
und Unfall-
versicherung

Lebens-
und Kranken-
versicherung

Asset Management

Prognose fiir 2017 aus dem Geschdftsbericht 2016

Operatives Ergebnis von 10,8 Mrd €,
plus oder minus 0,5 Mrd €.

Schutz der Investitionen unserer Aktiondre bei gleich-
zeitiger Erzielung attraktiver Renditen und Dividenden.

Selektives profitables Wachstum.

Anstieg der gebuchten Bruttobeitrdge um etwa 2 % nominal.

Operatives Ergebnis zwischen 5,0 Mrd € und 5,6 Mrd €.

Entwicklung der Combined Ratio in Richtung
unserer Ambition von 94 % oder besser bis 2018.

Anhaltender Druck auf operative Anlageertrdge (netto) aufgrund
des anhaltenden Niedrigzinsumfelds fiir Reinvestitionen.

Weiterhin selektiver Fokus auf profitables Wachstum und
zunehmende Verlagerung des Produktmix im Neugeschaft auf
kapitaleffiziente, fondsgebundene Produkte sowie Produkte zur
Risikovorsorge. Unter Beriicksichtigung der VerduBerung unseres
siidkoreanischen Geschdfts liegt der Umsatz voraussichtlich
zwischen 60,0 Mrd € und 66,0 Mrd €.

Operatives Ergebnis zwischen 3,7 Mrd € und 4,3 Mrd €.

Eigenkapitalrendite zwischen 10,0 % und 12,0 %.

Kapitalanlageergebnis unter Druck aufgrund niedriger Zinsen und
anhaltender Unsicherheit an den Kapitalmdrkten.

Leichter Anstieg des gesamten verwalteten Vermdgens aufgrund
einer positiven Wertentwicklung der Anlagen, unterstiitzt durch
moderate Nettomittelzuflisse bei PIMCO und AllianzGl.

Operatives Ergebnis zwischen 2,0 Mrd € und 2,6 Mrd €.

Cost-Income Ratio deutlich unter 65 %.

Ergebnisse 2017
Operatives Ergebnis von 11,1 Mrd €.

Eigenkapitalrendite* von 11,8 % (2016: 12,3 %). Vorgeschlagene Dividende von 8,00 € (2016: 7,60 €) je Aktie.
Stabile Ausschiittungsquote von 50 %, basierend auf der erwarteten Anzahl dividendenberechtigter Aktien
zur Jahreshauptversammlung.

Schaden- und Unfallversicherung mit nach wie vor robuster Risikoselektion und solidem internen Wachstum.
Lebens- und Krankenversicherung mit wachsendem Kapitalanlagebestand und starken Margen im
Neugeschdft. Asset Management mit starken Nettomittelzuflissen.

Die gebuchten Bruttobeitrdge stiegen um 1,4 %. Das interne Wachstum von 2,3 % war vor allem auf Allianz
Partners, Deutschland und Brasilien zuriickzufiihren.

Das operative Ergebnis von 5,1 Mrd € lag in der unteren Halfte unseres Zielkorridors. Trotz Verbesserungen
im versicherungstechnischen Ergebnis belasteten hohe Schdden aufgrund von Naturkatastrophen unsere
Ertrdge.

Die Combined Ratio betrug 95,2 % und lag somit (iber unseren Erwartungen. Das Defizit in der Rentabilitdt
war auf die Entwicklungen rund um Naturkatastrophen zurlickzufihren.

Der leichte Riickgang des operativen Kapitalanlageergebnisses (netto) war hauptsdchlich auf ungiinstige
Wechselkurseffekte, bereinigt um Absicherungsgeschdfte, zuriickzufihren.

Der Umsatz lag mit 67,3 Mrd € {iber unserem Prognosekorridor von 60,0 Mrd € bis 66,0 Mrd €. Starkes
Wachstum stammt aus kapitaleffizienten Produkten in Deutschland und fondsgebundenen Produkten in
Italien und Taiwan.

Das operative Ergebnis liegt mit 4,4 Mrd € {iber unserem Zielkorridor und ist unseren Kapitalanlagen mit
einem Ergebnis aus Gewinnrealisierungen (netto) tiber dem normalisierten Niveau und einer hoheren
technischen Marge geschuldet.

Die Eigenkapitalrendite! von 12,1 % liegt tiber dem Prognosekorridor.

Das operative Kapitalanlageergebnis erreichte erfreuliche 20,0 Mrd € und liegt damit etwas unter dem
Ergebnis von 2016, das von hohen realisierten Gewinnen im Zuge unseres Risikoabbaus im Portfolio
profitiert hatte.

Das gesamte verwaltete Vermogen stieg um 89 Mrd € auf 1 960 Mrd € zum 31. Dezember 2017. Der Anstieg
war auf starke Nettomittelzufliisse und eine positive Wertentwicklung der Anlagen zuriickzufiihren, die die
ungtinstigen Wechselkurseffekte mehr als ausglichen. Im Verlauf des Jahres 2017 verzeichnete das Asset-
Management-Geschdft auBergewdhnliche Nettomittelzufliisse zu dem fiir Dritte verwalteten Vermdgen von
150 Mrd €, vor allem getrieben durch PIMCO, aber auch unterstiitzt durch AllianzGl.

Das operative Ergebnis belief sich auf 2,4 Mrd € und lag damit Gber der Mitte unseres Zielkorridors.

Mit einer Cost-Income Ratio von 61,9 % lag unser Asset-Management-Geschdft deutlich unter 65 %.

1_Stellt den Quotienten aus dem Jahrestiberschuss und dem durchschnittlichen Eigenkapital ohne nicht realisierte Gewinne/Verluste aus festverzinslichen Wertpapieren, bereinigt um Shadow Accounting zu Beginn und zum Ende des Jahres, dar.
Vorjahreswerte wurden angepasst, um die Auswirkungen zu reflektieren, welche sich aus einer Anderung in der Anwendung der Rechnungslegungsstandards zur Bewertung der Verbindlichkeiten aus Produkten mit garantierten Mindestrenten
(Guaranteed Minimum Income Benefit - GMIB) zum beizulegenden Zeitwert in unserem Lebensversicherungsgeschdft ergeben.

Wirtschaftlicher Ausblick?

Trotz anhaltender politischer Unsicherheiten sind die weltweiten
Konjunkturaussichten fur 2018 gUnstig. Die US-Wirtschaft wird vor-
aussichtlich um 2,6% expandieren, wobei die jlingst verabschiedete
Steuerreform zu hoherem Wachstum beitragen durfte. Die Netto-
steuerentlastungen werden die Investitionsbereitschaft der Unter-
nehmen fordern und ein solides Konsumwachstum unterstitzen. In
der Eurozone wird die Wirtschaft 2018 wahrscheinlich erneut tber 2 %
expandieren. Neben dem positiven weltwirtschaftlichen Umfeld
lassen die anhaltend lockere Geldpolitik der Europdischen Zentral-
bank und die Uberwiegend neutrale Fiskalpolitik eine Fortsetzung

1_Fr detaillierte Informationen zum vorjéhrigen Ausblick fiir 2017 siehe Geschaftsbericht 2016, ab Seite 54.
2_Die Angaben zum ,Wirtschaftlichen Ausblick”, zum , Ausblick fir die Versicherungsbranche” sowie zum ,Ausblick fiir die
Asset-Management-Branche” basieren auf unseren eigenen Marktschatzungen.
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des Konjunkturaufschwungs erwarten. Wie schon 2017 werden die
Schwellenlander voraussichtlich um fast 5% wachsen. Die asiatischen
Schwellenldnder profitieren weiterhin von der Belebung des Welt-
handels und dem stabilen Wachstum in China, wdhrend den osteu-
ropdischen Ldndern der anhaltende Aufschwung in der Eurozone
zugute kommt. Derzeit sehen wir eine recht ausgeprdgte synchrone
Entwicklung - fir die Weltwirtschaft bedeutet dies die stdrkste
Wachstumsphase seit 2011. 2018 durfte die globale Wirtschaft vor-
aussichtlich um 3,2% zulegen.

Die Unsicherheit im globalen politischen Umfeld birgt das Risiko
einer hoheren Volatilitdt an den Finanzmdrkten. Hierzu tragt auch
die Geldpolitik bei. Da die Wirtschaft in den USA solide wachsen
durfte und die Inflationsraten ansteigen, wird die Federal Reserve
Bank ihre Geldpolitik weiter normalisieren; drei Zinserhohungen im
Laufe des Jahres 2018 erscheinen realistisch. Zudem will die US-
Notenbank ihre Bilanz in Gberschaubarem Umfang verkUrzen. In der
Eurozone wird die Europdische Zentralbank ihre monatlichen Anlei-
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hekdufe voraussichtlich im Oktober beenden; bereits seit Januar 2018
hat sie das monatliche Volumen auf 30 Mrd € halbiert. Vor 2019 wird
mit keinen Leitzinserhdhungen gerechnet. Leicht steigende Renditen
zehnjdhriger US-Staatsanleihen, die gute wirtschaftliche Lage in der
Eurozone und die allmahlich anziehenden Inflationsraten durften die
Zinserwartungen der Anleger beeinflussen und einen Aufwdrtsdruck
auf die Renditen europdischer Benchmark-Anleihen austben. Wir
gehen davon aus, dass die Renditen zehnjdhriger deutscher Bundes-
anleihen im Laufe des Jahres 2018 moderat auf rund 1% steigen
werden, wdhrend die Renditen zehnjdhriger US-Staatsanleihen das
Jahr bei etwa 3% beenden. Der Euro dirfte einerseits vom andau-
ernden Zinserhohungszyklus der Federal Reserve Bank belastet
werden. Andererseits wird eine Reihe von Faktoren, wie beispielsweise
die solide Konjunkturerholung in der Eurozone, den Euro stitzen. Wir
erwarten, dass der Wechselkurs zwischen US-Dollar und Euro Ende
des Jahres bei etwa 1,15 liegen wird (2017: 1,20).

Ausblick fur die Versicherungsbranche

Die Versicherungsbranche kann dem Jahr 2018 vor allem aus drei
Grinden durchaus zuversichtlich entgegenblicken: Erstens durfte sich
das Wachstum der Beitragseinnahmen dank der stdarkeren Wirt-
schaftsdynamik und einer daraus resultierenden hoheren Nachfrage
nach Versicherungen weiter beschleunigen. Zweitens deutet der
allmdhliche Anstieg der Zinsen und Renditen das Ende des langen
,Rendite-Winters” an. Allerdings wird es noch einige Zeit dauern, bis
sich hohere Renditen auch in hoheren Anlageertrédgen niederschla-
gen. SchlieBlich kann die Versicherungsbranche nach vermehrten
neuen Finanzregulierungen in den letzten Jahren 2018 etwas durch-
atmen und die Zeit nutzen, um sich an die neuen Vorschriften noch
besser anzupassen.

Obwohl das makrookonomische und regulatorische Umfeld ak-
tuell glnstiger erscheint, muss sich die Versicherungsbranche auch
2018 Herausforderungen stellen. Neue Technologien, von der Digita-
lisierung bis hin zur Kinstlichen Intelligenz, verdndern die Branche
tiefgreifend: Geschaftsmodelle miUssen von Grund auf erneuert, neue
Kompetenzen erlernt, neue Partnerschaften aufgebaut und neue
Konkurrenten abgewehrt werden. Ferner wird die anhaltende Digita-
lisierung unseres Lebens eine neue Ara der Regulierung mit sich
bringen, die sich auf die Nutzung von Daten — dem ,Erdol des 21.
Jahrhunderts” — erstrecken wird. Andererseits durften 2018 auch die
Vorteile der neuen Technologien, insbesondere im Hinblick auf Ein-
fachheit und Zugdnglichkeit, noch deutlicher werden.

Im Schaden- und Unfallversicherungssektor wird das Wachstum
der Beitragseinnahmen 2018 wohl noch weiter zulegen; Grund sind
das Ansteigen der Inflation sowie die anhaltende, breite Erholung der
globalen Wirtschaft. Wie in den Vorjahren sind die Schwellenmarkte
die wesentlichen Wachstumstreiber: Die aufstrebenden Regionen von
Lateinamerika Uber Afrika bis Asien darften ihre Erholung fortsetzen.
In den Schwellenldndern Asiens konnten die Beitragseinnahmen um
Uber 10% ansteigen. Dagegen wird das Wachstum in den Industrie-
landern mit rund 3% wohl wesentlich verhaltener ausfallen. Insge-
samt gehen wir davon aus, dass die weltweiten Beitragseinnahmen
2018 um etwa 5% steigen werden (nominal und bereinigt um Wech-
selkurseffekte). Ausgehend von durchschnittlichen Schdden aufgrund
von Naturkatastrophen und einer positiveren Preisdynamik — insbe-
sondere in Geschdftsbereichen, die im vergangenen Jahr von Scha-
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den betroffen waren — dirfte die Rentabilitdt insgesamt zunehmen,
auch wenn die Anlageertrdge weiterhin belastend wirken.

Im Lebensversicherungssektor gestaltet sich die Lage dhnlich —
allerdings durfte der Wachstumsvorsprung der Schwellenlénder
Asiens gegenUber der Ubrigen Welt hier noch stdrker ausgeprdgt
sein. Wahrend die Erholung in den Industrielandern im Schnecken-
tempo voranschreitet und andere Schwellenldnder ein robustes,
mehr oder weniger stabiles Wachstum aufweisen, dirften viele asia-
tische Schwellenldnder Zuwachsraten von 15 % und mehr aufweisen.
Eine aufstrebende Mittelklasse, die voranschreitende Urbanisierung,
eine alternde Gesellschaft und schlieBlich auch ein vorteilhaftes
politisches Umfeld sprechen fir weiteres Wachstum. Insgesamt ge-
hen wir davon aus, dass die weltweiten Beitragseinnahmen 2018 um
rund 6% hoher als 2017 liegen werden (nominal und bereinigt um
Wechselkurseffekte). Auch die Profitabilitat der Branche kénnte sich
2018 weltweit verbessern, wenngleich nur moderat. Diese Verdande-
rung zum Besseren hat dabei weniger mit den leicht steigenden
Zinsen zu tun — vielmehr ist sie das Ergebnis eines Strategieschwenks:
So wurde das Versicherungsangebot auf weniger kapitalintensive
Bereiche (zum Beispiel Risikoprodukte) und die Anlageportfolios auf
riskantere, aber hoher rentierliche Anlageklassen (zum Beispiel Infra-
struktur) hin ausgerichtet.

Ausblick fur die Asset-Management-Branche

Fur die Asset-Management-Branche koénnten die geopolitischen
Unsicherheiten 2018 eine hohere Volatilitdt an den Finanzmarkten
mit sich bringen. Insgesamt durften die positiven Konjunkturaussich-
ten die Aktienmarkte stltzen, auch wenn die Kursniveaus unserer
Meinung nach bereits sehr hoch sind. Zudem ist es wahrscheinlich,
dass die Zentralbanken sich weiter von der expansiven Geldpolitik
abkehren werden. Aus diesem Grund rechnen wir mit einem modera-
teren Wachstum des verwalteten Vermogens. In bestimmten Anlage-
klassen konnte dies die Nettomittelzuflisse belasten, in anderen
Bereichen dagegen kénnten sich Chancen ergeben. Mit wachsender
Attraktivitdt der Renditen durften die Anleger ihr Risiko mit Anleihen
senken. Anleihen sind zudem weiterhin besonders interessant fur die
wachsende Zahl von Rentnern in den Industrienationen sowie fur
Anleger, die mit sogenannten ,Liability Driven Investment”-Strategien
nach einer stabilen Einkommensquelle suchen.

Die anhaltenden Mittelzuflisse in passive Produkte sowie die
steigenden Vertriebskosten beeintrdchtigen nach wie vor die Renta-
bilitat in der Asset-Management-Branche, sodass der Trend zur Kon-
solidierung in der Branche anhdlt. Zugleich dirften digitale Kandle
weiter an Bedeutung gewinnen. Auch verschdrfte aufsichtsrechtliche
Anforderungen und Meldepflichten konnten sich auf die Rentabilitat
im Asset-Management-Sektor auswirken. Kinftiges Wachstum hangt
entscheidend davon ab, dass Asset Manager Uber ausreichend hohe
Geschdaftsvolumina verfligen, ihr Geschdaft effizient betreiben und
eine sehr gute Anlageperformance erzielen.
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Uberblick: Ausblick und Annahmen 2018 fir den
Allianz Konzern

Ausblick 2018
ALLIANZ KONZERN Operatives Ergebnis von 11,1 Mrd €, plus oder minus 0,5 Mrd €.

Schutz des Shareholder Value bei gleichzeitiger Erzielung attraktiver
Renditen und Dividenden.

Selektives profitables Wachstum.

SCHADEN- UND
UNFALLVERSICHERUNG

Anstieg der gebuchten Bruttobeitrdge um intern gerechnet etwa 2 %.

Operatives Ergebnis zwischen 5,1 Mrd € und 5,7 Mrd €.

Realisierung unseres Ziels einer Combined Ratio von 94 % oder
besser.

Anhaltender Druck auf operative Anlageertrége (netto) aufgrund des
anhaltenden Niedrigzinsumfelds fiir Reinvestitionen.

LEBENS- UND KRANKEN-
VERSICHERUNG

Weiterhin Fokus auf profitablem Wachstum und zunehmende
Verlagerung des Produktmixes im Neugeschaft auf kapitaleffiziente,
fondsgebundene Produkte sowie Produkte zur Risikovorsorge.
Erwarteter Umsatz von 62,0 Mrd € bis 68,0 Mrd €.

Operatives Ergebnis zwischen 3,9 Mrd € und 4,5 Mrd €.
Eigenkapitalrendite zwischen 10,0 % und 12,0 %.

Kapitalanlageergebnis unter Druck aufgrund niedriger Zinsen und
anhaltender Unsicherheit an den Kapitalmarkten.

ASSET MANAGEMENT Wir erwarten fiir 2018 einen moderaten Anstieg des gesamten von

uns verwalteten Vermdgens aufgrund solider Nettomittelzufliisse zu
dem fiir Dritte verwalteten Vermégen sowohl bei AllianzGl als auch
bei PIMCO, unterstiitzt durch eine leicht positive Wertentwicklung der
Anlagen.

Operatives Ergebnis zwischen 2,1 Mrd € und 2,7 Mrd €.
Cost-Income Ratio zwischen 60 % und 65 %.

ANNAHMEN
Unser Ausblick setzt voraus, dass es zu keinen wesentlichen Abwei-
chungen von den folgenden Annahmen kommt:

—  Das weltweite Wirtschaftswachstum halt weiter an.
— Die Zinsen steigen leicht.

— Ein Zinsanstieg oder -rickgang um 100 Basispunkte wirde
das erwartete operative Ergebnis im ersten Jahr nach der
Zinsanderung um etwa 0,1 Mrd € erhdhen bzw. verringern.

—  Keine wesentlichen Verwerfungen an den Kapitalmdrkten.

— Es kommt zu keinen drastischen finanzpolitischen oder regulato-
rischen Eingriffen.

— Die Schéden aus Naturkatastrophen liegen auf erwartetem
Durchschnittsniveau.

— Der durchschnittliche Wechselkurs des US-Dollars gegentber
dem Euro belduft sich auf 1,22.

— Eine Abwertung oder Aufwertung des US-Dollars um 10%
gegenuber unserem geplanten Euro-Wechselkurs von 1,22
hdtte einen negativen bzw. positiven Effekt von etwa
0,3 Mrd € auf unser operatives Ergebnis.
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Beurteilung der erwarteten Umsatze und
Ertragslage 2018 durch den Vorstand

Unser gesamter Umsatz belief sich 2017 auf 126,1 Mrd €. Dies ent-
spricht einem Anstieg von nominal 3,0% und intern gerechnet* von
5,0% im Vergleich zum Vorjahr. Fir 2018 gehen wir von einem relativ
stabilen Gesamtumsatz aus, wobei sich die Umsatzerlose in der
Schaden- und Unfallversicherung sowie im Asset Management posi-
tiv entwickeln durften. Im Bereich Lebens- und Krankenversicherung
werden die Erlése aufgrund unserer selektiven Ausrichtung auf profi-
tables Wachstum wohl stabil bleiben.

Unser operatives Ergebnis lag 2017 mit 11,1 Mrd € in der oberen
Halfte unseres Zielkorridors. Fir 2018 streben wir ein operatives
Ergebnis von 11,1 Mrd € an, plus oder minus 0,5 Mrd €. Dabei rechnen
wir damit, dass das operative Ergebnis im Geschaftsbereich Schaden-
und Unfallversicherung ansteigt, wahrend es im Asset Management
eher stabil bleibt und in den Geschdftsbereichen Lebens- und Kran-
kenversicherung und Corporate und Sonstiges leicht sinkt.

Der auf Anteilseigner entfallende Jahresiberschuss lag im Be-
richtsjahr bei 6,8 Mrd € und ging damit etwas zurtick. Unserer bisheri-
gen Veroffentlichungspraxis folgend, vor allem aber angesichts der
Sensitivitdt unseres nichtoperativen Ergebnisses gegeniber negati-
ven Entwicklungen am Kapitalmarkt, geben wir keine genauen Prog-
nosen zur Entwicklung unseres Jahrestberschusses ab. Ungeachtet
dessen gehen wir nach der negativen Auswirkung der US-
Steuerreform im Jahr 2017 ab 2018 von einem positiven Effekt der
US-Steuerreform in einer GréRenordnung von jahrlich rund 0,3 Mrd €
aus. Folglich erwarten wir fir 2018 einen Anstieg des Jahrestber-
schusses, sofern es nicht zu groBeren Verwerfungen an den Kapital-
markten kommt.

SCHADEN- UND UNFALLVERSICHERUNG

Fir 2018 gehen wir von einem Umsatzwachstum von rund 2 % (2017:
+1,4%) aus, das sowohl von positiven Volumen- als auch Preiseffek-
ten getragen wird.

Das Wachstum der Beitragseinnahmen wird 2018 wohl in erster
Linie von unseren Global Lines wie Allianz Partners — sie bindeln
unsere B2B2C-Geschdaftsaktivitdten — erwirtschaftet werden. Zusatzli-
ches Wachstum erwarten wir in unseren europdischen Kernmdrkten,
insbesondere in Deutschland, Spanien und Italien sowie in der Turkei.

Unserer Einschdtzung nach durfte der insgesamt langsame
Preisanstieg, den wir bereits 2017 in einigen Mdrkten beobachteten,
2018 weiter anhalten. Vor diesem Hintergrund wollen wir — wie be-
reits in den Vorjahren — durch eine konsequent strenge Zeichnungs-
disziplin ein starkes versicherungstechnisches Ergebnis erzielen. In
diesem Sinne sind wir auch bereit, bei unzureichenden Margen auf
Umsatzwachstum zu verzichten.

Unsere Combined Ratio betrug 2017 95,2 % und lag damit hinter
unseren Erwartungen zurlck. Der Rickgang der Rentabilitat war auf
eine Reihe von Naturkatastrophen zurickzufUhren. Fur 2018 gehen
wir davon aus, dass wir unsere vorgegebene Combined Ratio von
94% erreichen. Die Basisannahme lautet, dass die zugrunde liegende
Schadeninflation durch Verbesserungen bei Preisgestaltung, Scha-
denabwicklung und Produktivitdt insgesamt kompensiert wird. Zwar

1_Operative Ertrage/operatives Ergebnis bereinigt um Wechselkurs- und (Ent-)Konsolidierungseffekte.

Geschdftsbericht 2017 - Allianz Konzern



zeigten die Schaden aus Naturkatastrophen in den letzten Jahren
einen sprunghaften Verlauf, dennoch erwarten wir, dass die Auswir-
kungen wieder zu unseren historischen Schadenerfahrungen zurlck-
kehren.

Das Niedrigzinsumfeld durfte bestehen bleiben. Dies wird das
Kapitalanlageergebnis wohl auch 2018 belasten, zumal die Haltefris-
ten fUr Kapitalanlagen in der Schaden- und Unfallversicherung
tendenziell kurz sind. Unsere Anlagestrategie werden wir weiterhin
proaktiv auf die Verdnderungen am Markt ausrichten.

Insgesamt erwarten wir fGr 2018 ein operatives Ergebnis
zwischen 5,1 Mrd € und 5,7 Mrd € (2017: 5,1 Mrd €).

LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNG
Unser operatives Ergebnis in der Lebens- und Krankenversicherung
belief sich 2017 auf 4,4 Mrd € und lag damit Gber dem Zielkorridor,
was vor allem dem hoheren Nettoergebnis aus Gewinnrealisierungen
und einer hoheren technischen Marge zu verdanken war. Fir 2018
erwarten wir in unserem Geschdftsbereich Lebens- und Kranken-
versicherung ein operatives Ergebnis zwischen 3,9 Mrd € und
4,5Mrd €.

Wie 2015 aufgezeigt, ist die Eigenkapitalrendite flr die Steue-
rung unseres Lebens- und Krankenversicherungsgeschdafts einer der
wesentlichen Leistungsindikatoren. Fur 2018 erwarten wir in unserem
Geschdftsbereich Lebens- und Krankenversicherung eine Eigen-
kapitalrendite zwischen 10,0% und 12,0%.

Weiterhin werden wir unseren Produktmix im Neugeschdaft
starker auf kapitaleffiziente und fondsgebundene Produkte sowie
Produkte zur Risikovorsorge ausrichten, was vor dem Hintergrund des
anhaltenden Niedrigzinsumfelds auch den Bedurfnissen unserer
Kunden entspricht. Zugleich wollen wir starke Ertrége flr unsere
Aktiondre erzielen und auf unserer bewdhrten Produktinnovation
aufbauen. Wir werden sowohl unser Neu- als auch unser Bestands-
durch
Asset-Liability-Management  und

geschdft einmal  mehr fortgesetzte Preisanpassungen,
Kredit-
strategien aktiv gestalten. Dies sollte uns erlauben, die Auswirkungen

des schwierigen Marktumfelds — insbesondere der niedrigen Zinsen —

Kostenmanagement,

weiter zu mindern und unsere Rentabilitdtsziele zu erreichen.

Insgesamt ist das Ergebnis des Geschdftsbereichs Lebens- und
Krankenversicherung jedoch erheblich von der Marktvolatilitdt sowie
vom Ausmaf der Gewinnrealisierungen (netto) abhdngig.

ASSET MANAGEMENT

Wdhrend wir 2018 sowohl bei PIMCO als auch bei AllianzGl von
durchgdngig starken Mittelzuflissen ausgehen, ist doch von einer
Abschwdchung gegenlber den auBergewohnlich hohen Zuflissen
des Jahres 2017 auszugehen. Eine weitere Wachstumschance sollte
sich aus der Eingliederung von Allianz Capital Partners in AllianzGl
zum 1. Januar 2018 ergeben, da diese Plattform die Moglichkeit auf
kinftiges externes Wachstum in sich birgt. Die erfolgsabhdngigen
Provisionen werden wohl etwas zurlickgehen, doch mit dem Anstieg
des verwalteten Vermogens durften auch die Verwaltungsprovisio-
nen und Ausgabeaufgelder anziehen und die operativen Ertrage
leicht zulegen. Dies sollte den erwarteten moderaten Anstieg der
operativen Aufwendungen mehr als wettmachen. Druck auf das
Gewinnwachstum durfte von einem gegenlber 2017 schwdcheren
US-Dollar ausgehen. In Summe streben wir fir 2018 ein operatives
Ergebnis zwischen 2,1 Mrd € und 2,7 Mrd € an (2017: 2,4 Mrd €).
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Unsere Cost-Income Ratio dirfte 2018 dank unserer konsequen-
ten Kostenkontrolle und operativen Exzellenz deutlich unter 65%
(2017: 61,9%) liegen, trotz der leicht negativen Auswirkungen der
Eingliederung von Allianz Capital Partners in AllianzGl auf die Cost-
Income Ratio. Mittelfristig erwarten wir eine Cost-Income Ratio in
Hohe von 60%.

CORPORATE UND SONSTIGES

Unser Geschdftsbereich Corporate und Sonstiges verzeichnete 2017
einen operativen Verlust von 0,8 Mrd €. Flir 2018 prognostizieren wir
far den Bereich Corporate und Sonstiges (einschlieBlich Konsolidie-
rung) einen operativen Verlust von 0,8 Mrd € bis 1,0 Mrd €, da der
positive Effekt von 2017, der sich aus dem Kostenverteilungsvertrag
fur die Pensionsaufwendungen ergeben hatte, 2018 wegfallen wird.

Finanzierung, Liquiditdtsentwicklung
und Kapitalisierung

Der Allianz Konzern profitiert von seiner sehr robusten Liquiditat und
hervorragenden Finanzstdrke. Unsere Kapitalausstattung liegt weit
Uber den gegenwartigen Anforderungen der Aufsichtsbehorden.

Infolgedessen haben wir uneingeschrénkt Zugang zu den
Finanzmdrkten und sind in der Lage, uns zu niedrigen Kosten zu
finanzieren. Diese starke finanzielle Flexibilitdt zu sichern ist auch
weiterhin unser Ziel, das wir sowohl durch die umsichtige Steuerung
unserer Liquiditatsressourcen als auch Uber die ausgewogenen
Restlaufzeiten unserer Verbindlichkeiten verfolgen.

Die Kapitalposition des Konzerns und unserer operativen Einhei-
ten haben wir immer sehr genau im Blick. Zudem werden wir die
Sensitivitat unserer Solvabilitdtsquote gegeniiber Anderungen an
Zinssatzen und Risikoaufschldgen durch ein sorgfdltiges Asset-
Liability-Management und eine angemessene Strukturierung unserer
Lebensversicherungsprodukte weiter optimieren.
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Voraussichtliche Dividendenentwicklung*

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Allianz SE schlagen fur 2017
eine Dividende in Hohe von 8,00 € vor.

Uberdies hatte die Allianz SE angekindigt, Kapital an die
Anteilseigner auf flexibler Basis zurickzugeben und dazu nunmehr
ein Ruckkaufprogramm fir eigene Aktien mit einem Volumen von bis
zu 2,0 Mrd € beschlossen. Das Aktienrlckkaufprogramm basiert auf
der Ermdchtigung der Hauptversammlung vom 7.Mai2014. Das
Aktienrlckkaufprogramm startete im Januar 2018 und soll nicht
langer als sechs Monate andauern. Die Allianz SE wird alle zurtck-
gekauften Aktien einziehen.

Der Allianz Konzern betreibt ein umsichtiges Kapitalmanage-
ment, das darauf abzielt, eine gesunde Balance zwischen attraktiver
Rendite und Investitionen in profitables Wachstum zu erhalten. Wir
werden kinftig weiterhin 50% des auf die Anteilseigner entfallenden
JahresUberschusses des Allianz Konzerns in Form einer Dividende an
die Anteilseigner ausschutten.

DarUber hinaus strebt die Allianz wie bisher an, die Dividende
pro Aktie mindestens auf dem Vorjahresniveau zu halten. Ebenso
wird die Allianz weiterhin Kapital auf flexible Weise an ihre Aktiondre
ausschitten.

Wie bisher gelten all diese Aussagen unter der Bedingung einer
nachhaltigen Solvabilitdtsquote gemdB Solvency Il von Uber 160 %.
Diese liegt deutlich unter unserem aktuellen Niveau von 229 %2 und
20 Prozentpunkte unter unserem Solvency-ll-Solvabilitdtsquoten-
Zielkorridor von 180 bis 220 %.

Allgemeine Einschatzung des Vorstands zur
aktuellen Wirtschaftslage des Allianz Konzerns

Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses Geschdftsberichts lagen
dem Vorstand keine Erkenntnisse vor, die auf wesentliche negative
Entwicklungen fir den Allianz Konzern hinweisen. Wir stitzen uns
dabei auf aktuelle Informationen zu Naturkatastrophen sowie zu
Kapitalmarkttrends, allen voran die Entwicklung von Wechselkursen,
Zinssdtzen und Aktien.

1_Dies spiegelt die gegenwdrtige Zielsetzung des Managements wider und kann zukinftig angepasst werden. Dariiber
hinaus setzt die Dividendenzahlung in jedem Jahr entsprechende Dividendenvorschldge des Managements und des
Aufsichtsrats voraus, wobei jedes dieser Gremien von dieser Dividendenpolitik unter den dann vorherrschenden Umstdn-
den abweichen kann. AuBerdem ist der Beschluss der Hauptversammlung erforderlich.

2_EinschlieBlich Aktienriickkauf.
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Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

Soweit wir in diesem Dokument Prognosen oder Erwartungen duBern oder die Zukunft betreffende Aussagen
machen, konnen diese Aussagen mit bekannten und unbekannten Risiken und Ungewissheiten verbunden
sein. Die tatsdchlichen Ergebnisse und Entwicklungen konnen daher wesentlich von den geduBerten Erwar-
tungen und Annahmen abweichen.

Neben weiteren, hier nicht aufgefihrten Griinden konnen sich Abweichungen aufgrund von (i) Verdnderungen
der allgemeinen wirtschaftlichen Lage und der Wettbewerbssituation, vor allem in Allianz Kemngeschéftsfeldern
und -mérkten, (ii) Entwicklungen der Finanzmdrkte (insbesondere Marktvolatilitét, Liquiditat und Kreditereignis-
se), (iii) dem AusmalB oder der Hdufigkeit von Versicherungsfdllen (zum Beispiel durch Naturkatastrophen) und
der Entwicklung der Schadenskosten, (iv) Sterblichkeits- und Krankheitsraten bzw. -tendenzen, (v) Stornoraten,
(vi) insbesondere im Bankbereich, der Ausfallrate von Kreditnehmem, (vii) Anderungen des Zinsniveaus, (viii)
Wechselkursen, einschlieBlich des Euro/US-Dollar-Wechselkurses, (ix) Gesetzes- und sonstigen Rechtsande-
rungen, insbesondere hinsichtlich steuerlicher Regelungen, (x) Akquisitionen, einschlieBlich anschlieBender
IntegrationsmaBnahmen, und RestrukturierungsmaBnahmen sowie (xi) allgemeinen Wettbewerbsfaktoren
ergeben. Terroranschlage und deren Folgen konnen die Wahrscheinlichkeit und das AusmaB von Abweichun-
gen erhhen

Keine Pflicht zur Aktualisierung

Die Gesellschaft (bernimmt keine Verpflichtung, die in dieser Meldung enthaltenen Informationen und
Zukunftsaussagen zu aktualisieren, soweit keine gesetzliche Veroffentlichungspflicht besteht.

Geschdftsbericht 2017 - Allianz Konzern
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VERMOGENSLAGE UND EIGENKAPITAL

Eigenkapital*

Eigenkapital
Mio €
31122017 31.12.2016 Delta
Eigenkapital
Eingezahltes Kapital 28928 28928
Gewinnriicklagen 27199 27 087 112
Wdhrungsdnderungen 2749 762 -1986
Nicht realisierte Gewinne und Verluste
(netto) 12175 11830 344
Summe? 65553 67 083 -1530

1_Vorjahreswerte wurden angepasst, um die Auswirkungen zu reflektieren, welche sich aus einer Anderung des
Bilanzierungsgrundsatzes zur Bewertung der Verbindlichkeiten aus Produkten mit garantierten Mindestrenten
(Guaranteed Minimum Income Benefit - GMIB) zum beizulegenden Zeitwert in unserem Lebensversicherungsgeschaft
ergeben. Weitere Informationen finden sich unter Angabe 2 im Anhang zum Konzernabschluss.

Der Ruckgang an Eigenkapital war in erster Linie auf die Dividenden-
ausschittung im Mai 2017 (3410 Mio €) und das Aktienrickkaufpro-
gramm? zurlckzufUhren, das im Februar 2017 begann (2998 Mio €).
Ungunstige Wechselkurseffekte trugen ebenfalls zum Rickgang bei.
Der auf Anteilseigner entfallende Jahrestberschuss von 6803 Mio €
schuf hierflr teilweise einen Ausgleich.

Uberblick iiber die Portfoliostruktur und das Rentenportfolio

Anlageform
Festverzinsliche Wertpapiere, davon:
Staatsanleihen
Pfandbriefe
Unternehmensanleihen
Banken
Ubrige
Aktien
Grundbesitz
Barreserve, andere liquide Mittel und Sonstiges

Summe

Insgesamt hat der Anteil der Aktien in unserer Portfoliostruktur
gegenlber dem Jahresende 2016 leicht zugenommen. Dies ist auf
Mittelzuflisse, unterstitzt durch hohere nicht realisierte Gewinne,
zurlckzufihren.

Unser gut diversifiziertes Engagement in festverzinslichen Wert-
papieren sank vor allem aufgrund negativer, US-Dollar bezogener
Fremdwdhrungseffekte. Ungefdhr 94% dieses Portfolios waren in fest-
verzinsliche Wertpapiere und Kredite mit ,Investment Grade”-Rating
investiert? Unser Portfolio an Staatsanleihen umfasste unter ande-
rem Engagements in Italien und Spanien, die jeweils 3,9 % bzw. 1,9%

1_Die Anteile anderer Gesellschafter in Hohe von 3 049 Mio € zum 31. Dezember 2017 und 3 052 Mio € zum 31. Dezem-
ber 2016 sind darin nicht beriicksichtigt. Weitere Informationen hierzu finden sich unter Angabe 19 im Anhang zum
Konzernabschluss.

2_Weitere Informationen finden sich unter Angabe 19 im Anhang zum Konzernabschluss.

3_Ohne eigenes Hypothekengeschdft mit Privatkunden in Deutschland. Fir 3 % waren keine Ratings verfiigbar.

Geschdftsbericht 2017 - Allianz Konzern

Bilanzsumme und gesamtes Fremdkapital

Zum 31.Dezember 2017 belief sich die Bilanzsumme auf
901,3 Mrd €, das Fremdkapital betrug 832,7 Mrd €. Im Vergleich zum
Jahresende 2016 erhohte sich die Bilanzsumme um 17,5 Mrd € und
das Fremdkapital um 19,0 Mrd €.

Im folgenden Abschnitt berichten wir in erster Linie Uber unsere
Finanzanlagen, bestehend aus Anleihen, Aktien, Grundbesitz und
Barreserven, da diese die wesentlichen Entwicklungen unserer Ver-
mogenswerte widerspiegeln.

STRUKTUR DER KAPITALANLAGEN -
PORTFOLIOUBERSICHT

Die folgende Portfoliolbersicht zeigt die zu Anlagezwecken gehalte-
nen Kapitalanlagen des Allianz Konzerns, die vor allem durch unsere
Versicherungsgeschdafte bestimmt werden.

31.12.2017 31.12.2016 Delta 31.12.2017 31.12.2016 Delta
Mrd € Mrd € Mrd € % % %P
576,1 577,3 -1,1 86,7 88,4 1,7
2136 2136 - 371 37,0 01
83,0 89,9 6.9 144 156 12
1956 1895 61 34,0 328 11
306 329 23 53 57 04
534 514 20 93 89 04
60,2 49,9 10,2 9,1 7,6 1,4
11,4 11,7 -0,3 1,7 1,8 -0,1
16,7 14,2 2,5 2,5 2,2 0,3
664,4 653,1 11,3 100,0 100,0 =

unseres Rentenportfolios ausmachten und deren zuzurechnende
nicht realisierte Gewinne (brutto) bei 2 647 Mio € bzw. 842 Mio €
lagen. Unser Portfolio an Pfandbriefen bestand zu 41,6%
(31. Dezember 2016: 41,3%) aus deutschen Pfandbriefen, die durch
Darlehen an die offentliche Hand oder Hypothekendarlehen
besichert sind. Auf franzdsische, spanische und italienische Pfandbriefe
entfielen jeweils 16,3%, 9.2% bzw. 7,5% (31. Dezember 2016: 16,0%,
9,4% bzw. 7,5%).

Unser Engagement in Aktien nahm aufgrund einer starken Ent-
wicklung an den bedeutenden Aktienmarkten zu. Das ,Equity Gearing”
blieb mit 24 % (31. Dezember 2016: 23 %) fast unverdndert.

4_Das ,Equity Gearing” setzt das dem Figenkapitalgeber nach Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer und nach
Absicherungsgeschdften zurechenbare Investitionsvolumen in Aktien ins Verhdltnis zum Eigenkapital zuziglich auBerbi-
lanzieller Reserven, abzlglich Geschdfts- oder Firmenwert.
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FREMDKAPITAL

FREMDKAPITAL SCHADEN- UND
UNFALLVERSICHERUNG

Zum 31. Dezember 2017 beliefen sich die Bruttortckstellungen fur
Schéden und noch nicht abgewickelte Versicherungsfdlle sowie die
diskontierten Schadenrickstellungen des Geschdftsbereichs  auf
66,2 Mrd €, verglichen mit 65,7 Mrd € zum Jahresende 2016. Die
Nettorlckstellungen, einschlieBlich diskontierter Schadenrtckstellun-
gen, gingen leicht von 57,3 Mrd € auf 56,3 Mrd € zurlck.

FREMDKAPITAL LEBENS- UND
KRANKENVERSICHERUNG

In der Lebens- und Krankenversicherung erhdhten sich die Ruckstel-
lungen flr Versicherungs- und Investmentvertradge um 8,3 Mrd € auf
4991 Mrd €. Der Anstieg der Deckungsrlckstellungen um 20,4 Mrd €
(vor Wechselkurseffekten) entfiel zum GroBteil auf Deutschland
(12,6 Mrd €) und die USA (7,3 Mrd € vor Wechselkurseffekten). Die
Rickstellungen fur Beitragsrickerstattungen stiegen leicht um
1,3 Mrd € (vor Wechselkurseffekten), bedingt durch hdhere nicht
realisierte Gewinne, an denen die Versicherungsnehmer zu beteiligen
sind. Die Wechselkurseffekte verminderten den Bilanzwert um
13,3 Mrd €, hauptsdchlich aufgrund des schwdcheren US-Dollars
(-11,3 Mrd €).

Nicht in der Bilanz erfasste Geschdfte

Im Rahmen seiner normalen Aktivitaten kann der Allianz Konzern
auch solche Geschdafte abschlieBen, die den IFRS entsprechend nicht
als Aktiva und Passiva in der Konzernbilanz erfasst werden. Da au-
Berbilanzielle Geschdfte weder eine wesentliche Ertragsquelle noch
eine bedeutende Finanzierungsquelle fir den Allianz Konzern dar-
stellen, ist unser diesbezigliches Verlustrisiko, gemessen an unserer
Vermogens-und Finanzlage, unwesentlich.

Der Allianz Konzern geht verschiedene Verpflichtungen ein: Ver-
pflichtungen aus Darlehen und Leasinggeschaften, Zahlungsver-
pflichtungen und sonstige Verpflichtungen. Detaillierte Informationen
hierzu finden sich unter Angabe 37 im Anhang zum Konzernab-
schluss.

Der Allianz Konzern ist auBerdem an verschiedenen Arten von
strukturierten Unternehmen vertraglich beteiligt. Uber die maBgebli-
chen Tatigkeiten der strukturierten Unternehmen kann nicht mittels
Stimmrechten oder dhnlichen Rechten verfugt werden, sondern diese
werden durch vertragliche Vereinbarungen geregelt. Typischerweise
werden solche strukturierten Unternehmen in Verbindung mit Asset-
Backed-Finanzierungen und verschiedenen Investmentfonds errich-
tet. Informationen zu unserem Engagement in strukturierten Unter-
nehmen finden sich unter Angabe 35 im Anhang zum Konzernab-
schluss.

Far Informationen zu den groBten Risikokonzentrationen und zu
anderen wesentlichen Risikopositionen verweisen wir auf den ,Risiko-
und Chancenbericht” ab () Seite 65.

1 Weitere Informationen Uber die Verdnderung der Rickstellungen fir Schaden und noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfdlle im Geschdftsbereich Schaden- und Unfallversicherung finden sich in Angabe 14 im Anhang zum Konzernab-
schluss.
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Regulatorische Kapitalanforderungen

FUr Informationen Uber die regulatorische Kapitalausstattung des
Allianz Konzerns verweisen wir auf den ,Risiko- und Chancenbe-
richt” ab ) Seite 65.
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LIQUIDITAT UND FINANZIERUNG

Organisation

Das Liquiditdtsmanagement des Allianz Konzerns beruht auf Regeln
und Richtlinien, die vom Vorstand der Allianz SE verabschiedet wur-
den. Dabei liegt es in der Verantwortung der Allianz SE und jeder
Tochtergesellschaft, ihre jeweilige Liquiditatsposition eigenstdndig zu
planen. Konzerntbergreifend stellt die Allianz SE dartber hinaus ein
zentrales Cashpooling zur Verfigung. Die Allokation des Kapitals fur
den gesamten Konzern wird ebenfalls von der Allianz SE vorgenom-
men. Dies erlaubt der Allianz SE, die angestrebte Liquiditats- und
Kapitalausstattung sowohl auf Konzernebene als auch auf Ebene der
einzelnen operativen Einheiten zu erreichen.

Liquiditdtsmanagement unserer
operativen Einheiten

VERSICHERUNGSGESCHAFT

Der Uberwiegende Teil der liquiden Mittel fur unsere laufende Ge-
schaftstatigkeit stammt aus Beitragseinnahmen far Erst- und Rick-
versicherung, vereinnahmten Ruckversicherungsforderungen, Anla-
geertrdgen sowie aus Erlosen aufgrund falliger oder verduBerter
Kapitalanlagen. Mit diesen Mitteln werden hauptsdchlich Anspriche
aus der Schaden- und Unfallversicherung und die damit verbunde-
nen Aufwendungen, Leistungen aus Lebensversicherungen, Ruckkauf-
und  Kindigungsaufwendungen, Abschlussaufwendungen sowie
Betriebskosten gedeckt.

GroBtenteils gehen die Beitrage bei uns ein, bevor Zahlungen fur
Ansprliche oder Leistungen fallig werden. Dadurch entsteht in unse-
rem Versicherungsgeschdft ein erheblicher Kapitalfluss. Diese Mittel
kénnen wir in der Zwischenzeit investieren, um Anlageertrdge zu
erwirtschaften.

Unser Versicherungsgeschdft halt auBerdem einen hohen Anteil
liquider Anlagen, die zur Zahlung von Schadenansprichen in Barmit-
tel umgewandelt werden konnen. Dabei strukturieren wir unsere
festverzinslichen Anlagen in der Regel so, dass sie zu dem Zeitpunkt
fallig werden, zu dem wir die entsprechenden Mittel voraussichtlich
bendtigen.

Die Gesamtliquiditat unseres Versicherungsgeschdafts hdngt zum
einen von der Kapitalmarktentwicklung und dem Zinsniveau ab, zum
anderen von der Moglichkeit, unser Anlageportfolio zum Marktwert
zu verkaufen, um Versicherungsanspriche und -leistungen zu erful-
len. FUr die Liquiditatslage unserer Schaden- und Unfallversicherung
sind zudem auch der Zeitpunkt, die Haufigkeit und die Belastung aus
versicherten Schdden ausschlaggebend. Ebenso spielt die Anzahl der
Vertragsverldngerungen eine Rolle. Der Liquiditdtsbedarf unserer
Lebensversicherung wird unter anderem davon beeinflusst, wie sich
die tatsdchliche Sterblichkeit im Vergleich zu den Annahmen entwi-
ckelt, auf denen die versicherungstechnischen Rickstellungen basie-
ren. Auch die Wertentwicklung der Kapitalanlagen, Mindestverzin-
sungen und das Verhalten unserer Lebensversicherungskunden —
zum Beispiel hinsichtlich der Anzahl von Rickkdaufen und Kindigun-
gen — kdnnen erhebliche Auswirkungen haben.
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ASSET MANAGEMENT

Die wichtigsten Liquiditdtsquellen in unserem Asset-Management-
Geschdaft sind Provisionsertrége. Sie werden in erster Linie fur die
Deckung der operativen Aufwendungen verwendet.

BANKGESCHAFT

In unserem Bankgeschdft stammen die liquiden Mittel vorrangig aus
Kundeneinlagen, Interbankenkrediten sowie Zinsertrdgen und dahnli-
chen Ertrdgen aus der Kreditvergabe. In erster Linie werden sie fur die
Vergabe neuer Kredite und die Anlagen in festverzinsliche Wertpa-
piere verwendet. Die Liquiditdt unseres Bankgeschdafts hdngt dabei
groBtenteils davon ab, ob Privat- und Geschdftskunden ihren Zah-
lungsverpflichtungen aus den von uns vergebenen Krediten und ihren
sonstigen ausstehenden Verpflichtungen nachkommen. Ebenso
wichtig ist es fUr uns, die Einlagen unserer Kunden sichern zu kénnen.

Liquidittsmanagement und
Finanzierung der Allianz SE

Die Verantwortung fir die Koordination des Kapitalbedarfs innerhalb
des Allianz Konzerns und fur den optimalen Zugang zu Liquiditdt bei
zugleich geringen Kapitalkosten zu sorgen, liegt bei der Allianz SE. In
den folgenden Abschnitten kommentieren wir deshalb das Liquidi-
tadtsmanagement und die Finanzierung der Allianz SE. Die Ubertrag-
barkeit von Kapital innerhalb des Konzerns wird dabei hauptsdchlich
durch die jeweils anwendbaren gesellschaftsrechtlichen Kapital-
erhaltungsvorschriften und die gesetzlichen Solvabilitatsanforderun-
gen flr die der Aufsicht unterstehenden Konzerngesellschaften be-
schrdnkt.

LIQUIDITATSAUSSTATTUNG UND
LIQUIDITATSVERWENDUNG

Die Allianz SE stellt sicher, dass ihre Tochtergesellschaften Uber eine
angemessene Liquiditdts- und Kapitalausstattung verfiigen. Die liqui-
den Mittel stammen in erster Linie aus Dividendeneinnahmen von
Tochtergesellschaften der Allianz SE und aus am Kapitalmarkt auf-
genommenen Mitteln. Der Begriff ,Liquiditdtsausstattung” bezeich-
net dabei jene Vermogenswerte, die kurzfristig verfigbar sind, also
Barmittel, Geldmarktpapiere und hochliquide Staatsanleihen. Unsere
Mittel werden vornehmlich fur Zinszahlungen auf Fremdkapital,
Betriebskosten, interne und externe Wachstumsinvestitionen sowie
Dividendenzahlungen an unsere Aktiondre verwendet.

FINANZIERUNGSQUELLEN

Der Zugang der Allianz SE zu externen Finanzierungsquellen hdngt
von verschiedenen Faktoren ab: etwa den allgemeinen Kapitalmarkt-
bedingungen, der VerfUgbarkeit von Bankkrediten, aber auch von
unserer Bonitdtseinstufung und Kreditfahigkeit. Die Quellen der
Allianz SE zur Deckung des kurz-, mittel- und langfristigen Finanzie-
rungsbedarfs werden nachfolgend ndher beschrieben. In der Regel
geben wir zur Deckung des mittel- und langfristigen Finanzierungs-
bedarfs vor- und nachrangige Anleihen oder Stammaktien aus.
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EIGENMITTELAUSSTATTUNG

Zum 31. Dezember 2017 betrug das im Handelsregister eingetrage-

ne gezeichnete Kapital 1169920000 €, eingeteilt in 440249646

vinkulierte  Namensaktien. Der  Allianz Konzern  hielt

31. Dezember 2017 1369717 (2016: 1932263) eigene Aktien.
DarUber hinaus kann die Allianz SE ihre Eigenkapitalausstattung

zum

gemdB Kapitalermdéchtigungen durch unsere Aktiondre erhdhen.
Die folgende Tabelle zeigt die zum 31. Dezember 2017 bestehenden
entsprechenden Kapitalermdchtigungen der Allianz SE:

Kapitalermdchtigungen der Allianz SE

Kapitalermdchtigung Nominalwert Fdlligkeit

Genehmigtes Kapital 550000 000 € 6. Mai 2019

2014/

Genehmigtes Kapital 13720000 € 6. Mai 2019

2014/11

Genehmigte Anleiheemissionen 10000 000 000 € 6. Mai 2019

mit Wandel- und/oder (Nennwert) (Emission von Anleihen)
Optionsrechten

Bedingtes Kapital 250000 000 € Bedingtes Kapital
2010/2014 2010/2014 unbefristet

(Emission bei Ausiibung von
Options- oder Wandelrechten)

Weitere Informationen Uber unser Grundkapital und Ermdchtigungen
fur die Ausgabe und den Ruckkauf von Aktien finden sich im Kapitel
Ubernahmerelevante Angaben und Erléuterungen” (Teil des Kon-
zernlageberichts) ab () Seite 20.

LANGFRISTIGE FREMDFINANZIERUNG

Zum 31. Dezember 2017 hatte die Allianz SE vor- und nachrangige
Anleihen mit unterschiedlichen Laufzeiten ausstehen. Die Betrach-
tung der Laufzeiten zeigt, dass unser Schwerpunkt auf einer lang-
fristig orientierten Finanzierung liegt. Die allgemeinen Kapitalmarkt-
bedingungen sowie andere Umstdnde, die entweder die Finanz-
dienstleistungsbranche  insgesamt
betreffen, kdnnen sich nachteilig auf die Finanzierungskosten und die
VerflUgbarkeit von Fremdkapital auswirken. Unser Ziel ist es deshalb,

oder den Allianz Konzern

Refinanzierungsrisiken durch die aktive Steuerung unserer Finanzie-

rungsstruktur zu reduzieren.

Laufzeitstruktur vor- und nachrangiger Anleihen der Allianz SE*
Mio €

Fdlligkeit

Stand 31. Dezember Bis zu 1 Jahr 1-5 Jahre Uber 5 Jahre
2017

Vorrangige Anleihen 500 4237 3801
Nachrangige Anleihen 13 250
Summe 500 4237 17 051
2016

Vorrangige Anleihen - 2734 3840
Nachrangige Anleihen 1400° 12 086
Summe 1400 2734 15925

1_Auf Basis des Buchwerts.
2_Die nachrangige Anleihe in Hohe von 1,4 Mrd € wurde mit Wirkung zum 17. Februar 2017 gekiindigt
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Der Zinsaufwand fur vorrangige Anleihen ging vor allem aufgrund
von im Durchschnitt glnstigeren Finanzierungskonditionen in 2017
zurlck. Der Anstieg des Zinsaufwands fir nachrangige Anleihen war
hauptsdchlich auf im Durchschnitt héhere ausstehende Volumina im
Jahr 2017 zurickzufthren.

Von der Allianz SE ausgegebene oder garantierte vor- und
nachrangige Anleihen?

Gewichteter

Durchschnitts-

Nennwert Buchwert Zinsaufwand zinssatz?

Stand 31. Dezember Mio € Mio € Mio € %
2017

Vorrangige Anleihen 8595 8538 209 31

Nachrangige Anleihen 13309 13 250 613 46

Summe 21904 21789 822 4,1
2016

Vorrangige Anleihen 6629 6574 262 35

Nachrangige Anleihen 13 537 13 485 584 46

Summe 20 165 20059 845 4,2

1 Weitere Informationen (ber die (ausgegebenen oder garantierten) Verbindlichkeiten der Allianz SE - zum
31. Dezember 2017 finden sich unter der Angabe 18 im Anhang zum Konzernabschluss.
2_Auf Basis des Nennwerts.

In der folgenden Tabelle sind die langfristigen Schuldverschreibun-
gen dargestellt, die 2017 und 2016 von der Allianz SE ausgegeben
oder getilgt wurden:

Emissionen und Tilgungen vor- und nachrangiger Anleihen der

Allianz SE
Mio €
Saldo aus
Emissionen
Stand 31. Dezember Emissionen® Tilgungen'  und Tilgungen
2017
Vorrangige Anleihen 2000 - 2000
Nachrangige Anleihen 1500 1400 100
2016
Vorrangige Anleihen 1500 1500 -
Nachrangige Anleihen 1422 - 1422

1_Auf Basis des Nennwerts

Unsere Finanzierungsaktivitaten in Fremdwdhrungen ermdglichen
es uns, den Kreis unserer Investoren zu diversifizieren oder gunsti-
ge Finanzierungskonditionen in diesen Mdarkten zu nutzen.
Aufgenommene Mittel, die nicht auf den Euro lauten, werden in
unserer allgemeinen Absicherungsstrategie berUcksichtigt. Zum
31. Dezember 2017 lauteten rund 17,6 % (2016: 18,4 %) der durch die
Allianz SE ausgegebenen oder garantierten langfristigen Schuldver-
schreibungen auf eine andere Wahrung als den Euro.
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Wahrungsstruktur der vor- und nachrangigen Anleihen der Allianz SE*
Mio €

Stand 31. Dezember Euro Nicht-Euro Summe
2017
Vor- und nachrangige Anleihen 18 050 3854 21904
2016
Vor- und nachrangige Anleihen 16 450 3715 20 165

1_Auf Basis des Nennwerts.

KURZFRISTIGE FREMDFINANZIERUNG

Kurzfristiger Finanzierungsbedarf kann Uber das Medium-Term-Note-
Programm und das Commercial-Paper-Programm gedeckt werden.
Bei Geldmarktpapieren verringerte sich das Emissionsvolumen von
Commercial Papers im Vergleich zum Ende des Vorjahres. Der Zins-
aufwand fur Geldmarktpapiere erhohte sich 2017 Uberwiegend
wegen der im Durchschnitt hoheren Finanzierungskosten.

Geldmarktpapiere der Allianz SE

Durchschnitt-

Buchwert Zinsaufwand  licher Zinssatz

Stand 31. Dezember Mio € Mio € %
2017

Geldmarktpapiere 1058 13 12
2016

Geldmarktpapiere 1041 9 07

Mit A-1+/Prime-1 blieb das Rating fur kurzfristige Emissionen des
Allianz Konzerns unverdndert. Daher kdnnen wir unseren Liquiditdts-
bedarf im Rahmen des Euro-Commercial-Paper-Programms weiter-
hin zu einem Zinssatz finanzieren, der fur die jeweilige Tranche im
Durchschnitt unter dem Euribor liegt. Dasselbe gilt fir das US-Dollar-
Commercial-Paper-Programm: Auch hier fallt der Zinssatz fur die
jeweilige Tranche im Durchschnitt niedriger aus als der US-Libor.

Als weitere kurzfristige Finanzierungsquellen stehen uns Aval-
kredite sowie Kreditlinien von Banken zur Verfiigung, mit denen wir
die Kapitalstruktur des Allianz Konzerns bei Bedarf weiter optimieren
konnen.

Konzernkapitalflussrechnung des Allianz
Konzerns

Jahrliche Verdnderung der Finanzmittel

Mio €

2017 2016 Delta
Cashflow aus der laufenden
Geschaftstdtigkeit 33188 21461 11727
Cashflow aus der Investitionstdtigkeit 24755 -19765 -4990
Cashflow aus der Finanzierungstdtigkeit 5027 <1732 -3295
Verdnderung der Finanzmittel - Barreserve
und andere liquide Mittel* 2656 16 2640

1_ Enthdlt Auswirkungen der Wahrungsumrechnung auf die Finanzmittel in Hohe von -749 Mio € bzw. 52 Mio € fiir die
Geschdftsjahre 2017 und 2016.
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Der Nettocashflow aus der laufenden Geschdftstdtigkeit stieg 2017
um 11,7 Mrd € auf 33,2 Mrd €. Der Wert umfasst den Jahresiber-
schuss (-fehlbetrag), bereinigt um nicht liquiditatswirksame Aufwen-
dungen, Ertrdge und andere Posten, die im Jahresergebnis enthalten
sind, sowie die Cashflows aus der Nettoverdnderung operativer
Aktiva und Passiva. Der Jahrestberschuss, bereinigt um nicht liquidi-
tatswirksame Aufwendungen und dhnliche Posten, stieg 2017 um
1,5 Mrd € auf 10,6 Mrd €. Ferner erhdhte sich der operative Cashflow
aus der Nettoverdnderung der operativen Aktiva und Passiva um
10,2 Mrd € auf 22,6 Mrd €. Die Entwicklung der Handelsaktiva und
Handelspassiva, insbesondere im Geschdftsbereich Lebens- und
Krankenversicherung in Deutschland, resultierte in einem Nettomit-
telzufluss. AuBerdem wurden hohere Ruckstellungen fir Schaden und
noch nicht abgewickelte Versicherungsfdlle, insbesondere in unserem
Schaden- und Unfallversicherungsgeschdft —  hauptsdchlich  in
Deutschland und Frankreich — verbucht.

Die Nettomittelabfliisse aus der Investitionstatigkeit wuchsen
um 50Mrd € auf 24,8 Mrd € an. Ausschlaggebend hierfir waren
hohere NettomittelabflUsse fur jederzeit verduBerbare Wertpapiere,
insbesondere in unserem Geschdaft mit Lebens- und Krankenversiche-
rungen in Deutschland. Darlber hinaus erforderten Neuinvestitionen
in assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen
Baraufwendungen. SchlieBlich fuhrte die Entwicklung unserer Forde-
rungen an Kreditinstitute und Kunden, hauptsdchlich im Lebens- und
Krankenversicherungsgeschaft in Deutschland, zu Nettomittelabflis-
sen.

Die Nettomittelabflisse aus der Finanzierungstdtigkeit waren
2017 um 3,3 Mrd hdher und beliefen sich auf 5,0 Mrd €. Der aus-
schlaggebende Grund hierflr waren Transaktionen zwischen Anteils-
eignern, insbesondere das Aktienrlickkaufprogramm der Allianz SE
sowie die Aktienkaufvereinbarung mit Minderheitsaktiondren von
Euler Hermes. Diese Effekte wurden teilweise durch hohere Nettomit-
telzuflisse aus unseren Refinanzierungsgeschaften, vor allem auf-
grund eines Anstiegs in verbrieften Verbindlichkeiten, kompensiert.

Die Barreserven und anderen liquiden Mittel beliefen sich auf
17,1 Mrd € und waren gegenuber 2016 infolge hoherer Liquiditatspo-
sitionen in laufenden Konten, hauptsdchlich in Investmentfonds, und
aufgrund hoherer Salden bei Zentralbanken in dem berichtspflichti-
gen Segment Bankgeschdaft (Corporate und Sonstiges) um 2,7 Mrd €
angestiegen.

Weitere Informationen zur Konzernkapitalflussrechnung finden
sich ab () Seite 88.
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UBERLEITUNGEN

Die vorangegangene Analyse basiert auf unserem Konzernabschluss
und sollte im Zusammenhang mit diesem gelesen werden. Zusdtzlich
zu unseren nach den International Financial Reporting Standards
(IFRS) ausgewiesenen Zahlen zieht der Allianz Konzern das operative
Ergebnis und interne Wachstumsraten heran, um das Verstandnis
hinsichtlich unserer Ergebnisse zu erweitern. Diese zusdtzlichen Werte
sind als ergdnzende Angaben und nicht als Ersatz flr unsere nach
IFRS ausgewiesenen Zahlen zu sehen.

Weitere Informationen finden sich unter Angabe 4 im Anhang
zum Konzernabschluss.

Zusammensetzung des gesamten Umsatzes

Der gesamte Umsatz umfasst die gesamten Bruttobeitragseinnah-
men in der Schaden- und Unfall- sowie in der Lebens- und Kranken-
versicherung, die operativen Ertrdge aus dem Asset Management
und den gesamten Umsatz aus Corporate und Sonstiges (Bankge-
schaft).

Zusammensetzung des gesamten Umsatzes

Mio €
2017 2016
Schaden-Unfall
Bruttobeitrdge 52262 51535
Leben/Kranken
Gesamte Beitragseinnahmen 67 277 64 636
Asset Management
Operative Ertrége 6408 6022
bestehend aus:
Provisionsiiberschuss 6374 6019
Zinsiiberschuss* 8 5
Ertrdgen aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten
Finanzaktiva und -passiva (netto) 25 6
Sonstigen Ertrégen 1 3

Corporate und Sonstiges
davon: Gesamter Umsatz (Bankgeschdft) 562 551
bestehend aus:

Zinsertrdgen und dhnlichen Ertriigen 419 474

Ertrdgen aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten

Finanzaktiva und -passiva (netto)? 20 14

Provisions- und Dienstleistungsertrdgen 576 540

Zinsaufwendungen ohne Zinsaufwendungen fiir externe

Fremdfinanzierung -133 -172

Provisions- und Dienstleistungsaufwendungen -325 -308

Sonstigen Ertrégen 4

Konsolidierungseffekten (Bankgeschdft

innerhalb Corporate und Sonstiges) 2 2
Konsolidierung -360 -328

Gesamter Umsatz Allianz Konzern 126 149 122 416

1 Zinsertrage und dhnliche Ertrdge abziiglich Zinsaufwendungen
2_Beinhaltet Ertrdge aus Handelsgeschaften.
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Zusammensetzung des Umsatzwachstums

Wir sind davon Uberzeugt, dass es fur das Verstdndnis unserer Um-
satzentwicklung wichtig ist, Wechselkurseffekte sowie Effekte aus
Akquisitionen, Unternehmensverkaufen und Umgliederungen (Konso-
lidierungseffekte) separat zu analysieren. Daher weisen wir zusdtzlich
zu unserem nominalen Umsatzwachstum auch das interne Umsatz-
wachstum aus, das um Wechselkurs- und Konsolidierungseffekte
bereinigt ist.

Uberleitung des nominalen Umsatzwachstums auf die

entsprechenden internen Raten
)
%

Internes Konsolidie- Wechsel- Nominales
Wachstum rungseffekte kurseffekte Wachstum

2017
Schaden-Unfall 23 04 -13 14
Leben/Kranken 70 2,0 08 41
Asset Management 78 02 -16 64
Corporate und Sonstiges 19 - - 19
Allianz Konzern 5,0 -0,9 -1,0 3,0

2016
Schaden-Unfall 31 -1,0 2,2 0,1
Leben/Kranken 31 02 0,5 34
Asset Management 75 03 01 7,1
Corporate und Sonstiges 44 - - 44
Allianz Konzern -0,8 -0,3 -1,2 -2,2
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Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft

OPERATIVES ERGEBNIS*

Der Uberleitungsposten Unterschiede im Anwendungsbereich um-
fasst die Ergebnisse von operativen Einheiten, die nicht in den An-
wendungsbereich des Berichtswesens zum operativen Ergebnis nach
Ergebnisquellen fallen. Das operative Ergebnis dieser operativen
Einheiten wird in der Marge aus Kapitalanlagen berichtet. In den
Anwendungsbereich fallen gegenwdrtig 21 operative Einheiten,
welche 99,1% der gesamten Beitragseinnahmen im Lebens- und
Krankenversicherungsgeschdft abdecken.

AUFWENDUNGEN
Aufwendungen umfassen Abschlussaufwendungen und Provisionen
sowie Verwaltungs- und sonstige Aufwendungen.

Der Uberleitungsposten Definitionen in den Abschlussaufwen-
dungen und Provisionen umfasst Provisionsrlickforderungen, welche
der technischen Marge zugeordnet werden. Der Uberleitungsposten
Definitionen in den Verwaltungs- und sonstigen Aufwendungen
umfasst groBtenteils Restrukturierungsaufwendungen, welche in
einem gesonderten Posten in der Konzern-Gewinn- und Verlustrech-
nung ausgewiesen werden.?

1_Vorjahreswerte wurden angepasst, um die Auswirkungen zu reflektieren, welche sich aus einer Anderung des Bilanzie-
rungsgrundsatzes zur Bewertung der Verbindlichkeiten aus Produkten mit garantierten Mindestrenten (Guaranteed
Minimum Income Benefit - GMIB) zum beizulegenden Zeitwert in unserem Lebensversicherungsgeschaft ergeben.
Weitere Informationen finden sich unter Angabe 2 zum Konzernabschluss.

2_Angesichts der neuen Definition des operativen Ergebnisses werden die Restrukturierungsaufwendungen auBerhalb des
operativen Ergebnisses ausgewiesen, auBer diese werden mit den Versicherungsnehmern geteilt. Die Vorjahreswerte
wurden entsprechend angepasst.
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Abschluss, Verwaltung, Aktivierung und Abschreibung aktivierter

Abschlusskosten®
Mio €

2017 2016
Abschlussaufwendungen und Provisionen? -4963 -5 029
Definitionen 14 14
Unterschiede im Anwendungsbereich -143 -289
Abschlussaufwendungen -5092 -5304
Aktivierung von Abschlusskosten? 1711 1877
Definition: URR-Kapitalisierung 526 509
Definition:
Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer® 996 1022
Unterschiede im Anwendungsbereich 31 178
Aktivierung von Abschlusskosten 3265 3586
PlanmdBige und auBerplanmadBige
Abschreibung von aktivierten Abschlusskosten? <1779 -1924
Definition: URR-Abschreibung -47 64
Definition:
Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer? -1117 -881
Unterschiede im Anwendungsbereich 32 -401
PlanmadBige und auBerplanmdBige
Abschreibung von aktivierten Abschlusskosten 2975 3142
Erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen
aus dem in Riickdeckung gegebenen
Versicherungsgeschdft 95 77
Abschlusskosten* -4707 -4782
Verwaltungs- und sonstige Aufwendungen? -1897 -1793
Definitionen 148 148
Unterschiede im Anwendungsbereich -123 -189
Verwaltungsaufwendungen aus dem in
Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschdft 13 4
Verwaltungsaufwendungen* -1858 -1829

1.Um der Einflhrung der Berichterstattung nach Ergebnisquellen in der Tirkei Rechnung zu tragen, wurden die
Vorjahreswerte angepasst.

2_GemdB Konzernlagebericht.

3_Enthélt far Einheiten in deutschsprachigen Landern die Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer auf
Umbewertungsdifferenzen bei der Aktivierung und Abschreibung von aktivierten Abschlusskosten und Riickstellungen
nicht verdienter Beitrdge.

4_GemdB Anhang zum Konzernabschluss.
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AUSWIRKUNG DER VERANDERUNG AKTIVIERTER
ABSCHLUSSKOSTEN

Die Auswirkung der Verdnderung aktivierter Abschlusskosten beinhal-
tet die Veranderung der aktivierten Abschlusskosten, der Ruckstel-
lungen nicht verdienter Beitrdge (URR) und Abschreibungen auf den
Wert des neu erworbenen Geschdfts (VOBA) und stellt die Netto-
auswirkung der Aktivierung und Abschreibung der aktivierten Ab-
schlusskosten und vorgelagerten Kostenzuschldge auf das operative
Ergebnis dar.

URR-Kapitalisierung: Kapitalisierungsbetrag der Rickstellungen
nicht verdienter Beitrdge (URR) und noch nicht verdienter Gewinn-
margen (DPL) fur FAS 97 LP-Produkte.

URR-Abschreibung: Gesamtbetrag der plan- und auBerplanma-
Bigen (sowohl ,true-up” als auch ,unlocking”) Abschreibung auf die
URR.

Sowohl die Kapitalisierung als auch die Abschreibung sind in
dem Posten Gesamte Beitragseinnahmen (netto) in der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung enthalten.

Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer: Diese ist in
dem Posten Verdnderung der Rickstellungen fir Versicherungs- und
Investmentvertrdge (netto) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrech-
nung enthalten.
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Uberleitung zum Anhang zum Konzernabschluss®

Mio €

2017 2016
Abschlussaufwendungen und Provisionen” -4963 -5029
Verwaltungs- und sonstige Aufwendungen? -1897 <1793
Aktivierung von Abschlusskosten? 1711 1877
PlanmadBige und auBerplanmdBige Abschreibung
von aktivierten Abschlusskosten? 1779 -1924
Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen -6 927 -6 868
Definitionen 521 877
Unterschiede im Anwendungsbereich 267 -702
Erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen
aus dem in Riickdeckung gegebenen
Versicherungsgeschdft 95 77
Verwaltungsaufwendungen aus dem in
Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschdft 13 4
Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen
(netto)® -6 565 -6 612

1_Um der Einfiihrung der Berichterstattung nach Ergebnisquellen in der Tirkei Rechnung zu tragen, wurden die
Vorjahreswerte angepasst.

2_GemdB Konzernlagebericht.

3_GemdaB Anhang zum Konzernabschluss.
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RISIKO- UND CHANCENBERICHT

Ziel und Strategie des Risikomanagements

Im gemeinsamen Interesse unserer Aktiondre und Versicherungs-
nehmer ist es unser Ziel, dass der Allianz Konzern jederzeit angemes-
sen kapitalisiert ist und dass alle verbundenen Unternehmen mindes-
tens ihre jeweiligen regulatorischen Kapitalanforderungen erfillen.
Risikokapital, das unser Risikoprofil widerspiegelt, und Kapitalkosten
sind zudem wichtige Aspekte, die bei Geschdftsentscheidungen
berdcksichtigt werden.

Dariber hinaus bericksichtigen wir die Anforderungen von Auf-
sichtsbehorden und Ratingagenturen. Wahrend die Kapitalanforde-
rungen der Aufsichtsbehdrden bindend sind, gehoren dauerhaft
starke Kreditratings und die Einhaltung der Kapitalanforderungen
von Ratingagenturen hingegen zu unseren strategischen Geschdfts-
zielen.

Anhand dieser Kriterien Uberwachen wir unsere Kapitalposition
und Risikokonzentrationen sowohl auf Ebene des Konzerns als auch
auf Ebene der verbundenen Unternehmen genau. Dabei fihren wir
regelmdBig Stresstests durch (standardisierte, historische und Rever-
se-Stresstestszenarien sowie monatliche Stressszenarien, die sich auf
aktuelle und mogliche zukinftige Entwicklungen konzentrieren). So
kénnen wir angemessene MaBnahmen ergreifen, um die Stdrke
unserer Kapital- und Solvabilitdtsposition dauerhaft zu gewdhrleis-
ten.

Risiko-Governance-System

RISIKOMANAGEMENTRAHMEN

Als Finanzdienstleistungsunternehmen erachten wir Risikomanage-
ment als eine unserer Kernkompetenzen und es ist ein integraler
Bestandteil unseres Geschaftsprozesses. Unser Risikomanagement-
rahmen deckt alle Geschdftsfelder und verbundene Unternehmen im
Konzern proportional zu den jeweils innewohnenden Risiken ab. Der
umfassende Ansatz stellt sicher, dass Risiken konzernweit einheitlich
identifiziert, analysiert, gesteuert und bewertet werden. Die Hauptzie-
le unseres Risikomanagementsystems sind:

— Forderung einer starken Risikomanagementkultur, die von einer
soliden Risiko-Governance-Struktur unterstitzt wird.

— Einheitliche und proportionale Anwendung eines umfassenden
Risikokapitalansatzes, um unsere Kapitalbasis zu schitzen und
ein effektives Kapitalmanagement zu unterstitzen.

— Einbeziehung von Risikoerwdgungen und Kapitalbedarf in den
Management- und Entscheidungsprozess durch Zuordnung von
Risiko und Kapital zu den verschiedenen Geschdftsbereichen,
Produkten und Strategien.

Unser Risikomanagementsystem beruht auf den vier nachfolgend
dargestellten Sdulen:

— Risikoidentifikation und -zeichnung: Grundlage fur angemessene
Entscheidungen bei dem Management von Risiken ist ein solides
System der Risikoidentifikation und -zeichnung. Es wird unter an-
derem unterstUtzt von Standards fir die Risikoeinschdtzung, Be-
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wertungsmethoden, die Genehmigung von einzelnen Transaktio-
nen oder neuen Produkten sowie der Bewertung von neuen, ope-
rativen und Toprisiken, und Szenarioanalysen.

— Risikostrategie und -neigung: Unsere Risikostrategie definiert
unsere Risikoneigung im Einklang mit unserer Geschdftsstrategie.
Sie stellt sicher, dass die Ertrage im Verhdltnis zum Gbernomme-
nen Risiko angemessen sind und die delegierten Entscheidungs-
befugnisse mit unserer gesamten Risikotragfdhigkeit und Strate-
gie im Einklang stehen.

— Risikoberichterstattung und -Gberwachung: Unser umfassendes
System zur qualitativen und quantitativen RisikolUberwachung
und -berichterstattung liefert der Geschaftsfihrung die notwen-
dige Transparenz, um zu beurteilen, ob unser Profil den festge-
legten Limits entspricht und hilft, auftretende Probleme und Risi-
ken frihzeitig zu erkennen. So werden beispielsweise regelmaBig
RisikolUbersichten und Berichte zur internen Allokation von Risi-
ken und zur Auslastung von Limits sowie Szenarioanalysen und
Stresstests erstellt und kommuniziert.

— Kommunikation und Transparenz: Eine transparente Risikobe-
richterstattung ist die Grundlage fur die Vermittlung unserer Stra-
tegie und Leistung gegenuber internen und externen Interessen-
gruppen. Zugleich stellen wir so auch nachhaltig positive
Auswirkungen auf Bewertung und Finanzierung sicher. Des Wei-
teren starkt dies konzernweit das Risikobewusstsein und die Risi-
kokultur.

UNSERE STRATEGIE

UNSERE GESCHAFTSZIELE
Unser Ziel ist es, den Allianz Konzern als das weltweit vertrauenswr-
digste Finanzinstitut zu positionieren. Dazu konzentrieren wir uns auf:

— Portfoliostarke: in groBen und attraktiven Mdarkten mit einem
starken, hochwertigen Portfolio vertreten zu sein.

—  Marktflhrerschaft: in allen Markten dank Gberragender Kompe-
tenz und GroBe eine fihrende Stellung zu halten.

— Kundenorientierung: konsequent kundenorientiert zu handeln
und in puncto Leistungsstdrke dem Wettbewerb voraus zu sein.

Auf dieser Basis haben wir uns bis 2018 klare Ziele gesetzt: Die Ei-
genkapitalrendite (ohne nichtrealisierte Gewinne und Verluste aus
festverzinslichen Wertpapieren, bereinigt um Shadow Accounting)
soll bei 13% liegen und das Ergebnis je Aktie mit einer jahrlichen
Wachstumsrate von 5% steigen.

Um die Nachhaltigkeit unseres Erfolgs zu gewdhrleisten, streben
wir an, dass mindestens 75% unserer Geschdftseinheiten bei der
Kundenloyalitdt, gemessen am Net Promoter Score (NPS), an der
Spitze oder Uber dem Marktdurchschnitt liegen. Zugleich streben wir
an, dass unser Inclusive Meritocracy Index im Jahr 2018 bei 72 %
(oder mehr) liegt, ein Niveau, das wir bereits im Jahr 2017 erreicht
haben.
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UNSERE GESCHAFTSSTRATEGIE

Um die genannten Ziele zu erreichen, hat der Vorstand der Allianz SE
eine Geschdftsstrategie festgelegt, die aus den folgenden funf Sdu-
len besteht:

— Konsequente Kundenorientierung: ein erstklassiges Kundener-
lebnis als hochste Prioritdt bei all unserem Handeln.

— Durchgehende Digitalisierung: durchgehende Digitalisierung
statt nur ausgewdhlter digitaler Ressourcen.

— Technische Exzellenz: Uberdurchschnittliche Margen, Innovatio-
nen und Wachstumsraten durch Einsatz von besten Experten und
unserem hervorragenden Know-how.

—  Neue Wachstumsfelder: systematisches ErschlieBen zusatzlicher
Quellen fur profitables Wachstum.

— Integrative Leistungskultur: Fordern einer Unternehmenskultur, in
der nicht allein die Leistung zdhlt, sondern zusdtzlich auch die Art
und Weise, wie sie erbracht wird, einschlieBlich der Geschlechter-
vielfalt und Frauen in Fihrungspositionen.

Des Weiteren hat der Vorstand der Allianz SE eine Strategie zum
Management von Risiken definiert. Diese Risikostrategie legt einen
besonderen Schwerpunkt auf den Schutz der Marke Allianz und ihrer
Wahrnehmung, auf den Erhalt unserer Zahlungsfahigkeit, auch in
auftretenden ,Worst Case-Szenarien”, auf das Vorhalten ausreichen-
der Liquiditat, um finanziellen Verpflichtungen stets nachkommen zu
koénnen, sowie auf das Erreichen einer robusten Ertragskraft.

STRUKTUR DER RISIKOORGANISATION

AUFSICHTSRAT UND VORSTAND

Der Risikoorganisationsansatz des Allianz Konzerns ermoglicht eine
integrierte Steuerung lokaler und globaler Risiken und stellt die
Konsistenz zwischen unserem Risikoprofil sowohl mit der Risikostra-
tegie als auch mit der Risikotragfdhigkeit sicher.

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. Der Vor-
stand legt die geschdftspolitischen Ziele und eine damit konsistente
Risikostrategie fest. Die wesentlichen Elemente des Risikomanage-
mentsystems sind in der Allianz Group Risk Policy verankert, die durch
den Vorstand genehmigt wurde. Der Aufsichtsrat berdt, Gberwacht
und hinterfragt den Vorstand in der Auslbung der Risikomanage-
mentaktivitdten. Bezlglich Risikothemen wird der Vorstand von
verschiedenen Fachausschissen unterstltzt. Einige Beispiele:

Risikoausschuss des Aufsichtsrats

Der Risikoausschuss des Aufsichtsrats Uberwacht die Wirksamkeit
unseres Risikomanagementsystems. Des Weiteren konzentriert er sich
auf risikorelevante Entwicklungen sowie allgemeine und besondere
Risiken.

Group Finance and Risk Committee

Das Group Finance and Risk Committee (GFRC) gewdhrleistet die
Aufsicht Uber das Risikomanagementsystem sowohl auf Konzern-
ebene als auch auf Ebene der Allianz SE. Die Uberwachung der
Risikoprofile des Konzerns und der Allianz SE sowie des vorhandenen
Kapitals machen das GFRC zu einer grundlegenden Funktion bei der
Friherkennung von Risiken. Dariber hinaus stellt es sicher, dass
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zwischen Risiken und Ertrag ein angemessenes Verhdltnis beibehal-
ten wird. Zudem definiert das GFRC Risikostandards, bildet die maB-
gebliche Instanz fur die Festlegung von Limits in dem vom Vorstand
eingerichteten System und genehmigt wesentliche Finanzierungs-
und Ruckversicherungstransaktionen. Zu guter Letzt unterstUtzt das
GFRC den Vorstand mit Empfehlungen hinsichtlich der Kapitalstruk-
tur, der Kapitalallokation und der Kapitalanlagenstrategie, welche
auch die strategische Allokation von Kapitalanlagen beinhaltet.

ALLGEMEINE RISIKOORGANISATION UND
AUFGABENVERTEILUNG IM RISIKOMANAGEMENT
Ein umfassendes Risk-Governance-System wird durch Standards fur
die Organisationsstruktur, Risikostrategie und -neigung, Limitsysteme,
Dokumentation und Berichterstattung erreicht. Diese Standards
sorgen fur eine prdzise und zeitnahe Kommunikation risikobezogener
Informationen sowie einen disziplinierten Ansatz bei Entscheidungen
und deren Umsetzung - sowohl auf globaler als auch lokaler Ebene.
Im Allgemeinen sind es die Geschdftsleiter der verbundenen Un-
ternehmen, die die ,First Line of Defense” bilden und die Verantwor-
tung fur Risiken und Ergebnisse ihrer Entscheidungen tragen. Danach
folgen unsere unabhdngigen globalen Uberwachungsfunktionen,
vertreten durch unsere Fachbereiche Risiko, Versicherungsmathema-
tik, Compliance und Recht (,Second Line of Defense”), die den Vor-
stand bei der Festlegung des Risikomanagementsystems fur die
verschiedenen Geschdftsfelder unterstltzen. Der Fachbereich Audit
schlieBlich bildet die ,Third Line of Defense”; diese Unternehmens-
funktion Gberprift unabhdngig und regelmdBig die Implementierung
der Risikoorganisation, die Beachtung der Risikoprinzipien, die Quali-
tat der Risikoprozesse sowie die Einhaltung der Unternehmensrichtli-
nien inklusive des internen Kontrollsystems.

Risikomanagementfunktion

Group Risk wird geleitet vom Chief Risk Officer des Allianz Konzerns.
Group Risk unterstitzt den Vorstand der Allianz SE und dessen Aus-
schisse durch die Analyse und Weitergabe von auf das Risikoma-
nagement bezogenen Informationen sowie die Umsetzung von
Ausschussentscheidungen.

Group Risk unterstttzt den Vorstand der Allianz SE weiterhin bei
der Weiterentwicklung des Risikomanagementsystems, der Risiko-
Governance, der Risikostrategie, der Risikoneigung, der Uberwa-
chung und der Berichterstattung der Risiken. Daneben ist Group Risk
operativ fir die Bewertung von Risiken und Uberwachung von Limits
und Risikokumulierungen von bestimmten Risiken, inklusive Natur-
und von Menschen verursachte Katastrophen-, Finanzmarkt- und
Kontrahentenrisiken, Uber Geschdaftsbereiche hinweg verantwortlich.

Group Risk starkt und erhdlt Uberdies das Risikonetzwerk des
Konzerns durch die regelmdBige und enge Zusammenarbeit mit der
Geschdftsleitung verbundener Unternehmen und anderen Schlissel-
bereichen, wie etwa den jeweiligen lokalen Finanz- und Kapitalan-
lagebereichen, der Risiko- und Versicherungsmathematischen Funk-
tion. Ein starkes konzernweites Risikonetzwerk erlaubt es dem
Allianz Konzern, Risiken frihzeitig zu erkennen und an den Vor-
stand zu kommunizieren.
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Verbundene Unternehmen

Die verbundenen Unternehmen? sind fUr ihr Risikomanagement selbst
verantwortlich. Dazu gehort die Einhaltung externer Vorschriften
(zum Beispiel lokaler Aufsichtsbehorden) sowie interner Standards.
Der Vorstand eines verbundenen Unternehmens ist daftr verantwort-
lich, eine lokale Risikostrategie im jdhrlichen Strategie- und Pla-
nungsdialog mit dem Konzern festzulegen und zu genehmigen sowie
sicherzustellen, dass diese Risikostrategie auch eingehalten wird.

Jedes verbundene Unternehmen richtet eine eigene, von der Ge-
schaftssteuerung des jeweiligen Geschdftsfeldes unabhdngige Risi-
kofunktion ein. Diese untersteht der Aufsicht des Chief Risk Officers
des jeweiligen verbundenen Unternehmens. Zudem werden sowohl
der Vorstand als auch der Chief Risk Officer dieses Unternehmens
von einem lokalen Risikoausschuss unterstitzt, der im Wesentlichen
die Risikocontrolling-Funktionen innerhalb des Unternehmens wahr-
nimmt.

Die einheitliche Umsetzung eines konzernweiten Risikomana-
gementsystems auf Ebene der verbundenen Unternehmen, welches
den regelmdBigen Dialog zwischen Konzernebene und der lokalen
Ebene umfasst, wird zum Beispiel dadurch sichergestellt, dass Group
Risk in den lokalen Risikokomitees reprdsentiert ist und in regelmaBi-
gen Abstdnden eine Bewertung hinsichtlich der Eignung lokaler
Risikomanagementsysteme sowie der Arbeit lokaler Chief Risk
Officers durchflhrt. Ferner muss der Chief Risk Officer des Konzerns
bei Personalentscheidungen hinsichtlich lokaler Chief Risk Officer-
Positionen konsultiert werden.

Sonstige Funktionen und Organe

Group Risk und die lokale Risikofunktion werden Uberdies durch die
Fachbereiche Recht, Compliance und Versicherungsmathematik
ergdnzt, die sowohl auf der Ebene des Konzerns als auch des ver-
bundenen Unternehmens eingerichtet wurden. Sie sind wesentliche
Elemente der ,Second Line of Defense”.

Group Legal und Group Compliance haben die Aufgabe,
Rechtsrisiken zu mindern, und werden dabei von anderen Fachberei-
chen unterstitzt. Beide Funktionen sollen sicherstellen, dass gesetzli-
che und aufsichtsrechtliche Anforderungen beachtet werden und
angemessen auf anstehende Gesetzesdnderungen sowie neue Ent-
wicklungen in der Rechtsprechung reagiert wird. Zudem werden fur
Geschaftsabschlisse und -prozesse rechtlich angemessene Losungen
erarbeitet und der Konzern in Rechtsstreitigkeiten vertreten. Darlber
hinaus ist Group Compliance — in Zusammenarbeit mit Group Legal
und anderen Experten - fUr das Integritdtsmanagement verantwort-
lich, mit dem der Allianz Konzern sowie seine verbundenen Unter-
nehmen und Mitarbeiter vor aufsichtsrechtlichen Risiken geschitzt
werden sollen.

Group Actuarial tragt dazu bei, Risiken im Einklang mit regulato-
rischen Anforderungen zu bewerten und zu steuern, insbesondere fir
jene Risiken, deren Steuerung versicherungsmathematische Expertise
voraussetzt. Das Aufgabenspektrum umfasst unter anderem die
Berechnung und Uberwachung versicherungstechnischer Riickstel-
lungen, technische versicherungsmathematische Unterstitzung bei
der Geschdftsplanung, dem Berichtswesen und der Ergebnistberwa-

1 Verbundene Unternehmen werden auch als operative Einheiten bezeichnet.
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chung sowie Unterstitzung bei der effektiven Implementierung des
Risikomanagementsystems.

Risikobasierte Steuerung und Management von
Risiken

Der Allianz Konzern ist durch seine Kerngeschdaftsfelder Versicherun-
gen und Asset Management vielfdltigen Risiken ausgesetzt. Dazu
gehdren Markt-, Kredit-, Versicherungs-, Geschdfts-, operationelle und
strategische Risiken, Liquiditats- sowie Reputationsrisiken.

Als integrierter Finanzdienstleister ist fur uns Diversifikation Uber
verschiedene Geschdftsbereiche und Regionen ein Schlisselfaktor
beim effizienten Management unserer Risiken, da sie den wirtschaft-
lichen Einfluss einzelner Ereignisse begrenzt. Zudem trdgt sie zu
relativ stabilen Ergebnissen bei. Unser Ziel ist es, ein ausgewogenes
Risikoprofil ohne unverhdltnismdBig groBe Risikokonzentrationen
und -anhdufungen beizubehalten.

Dadurch, dass Solvency Il seit 1. Januar 2016 das aufsichtsrecht-
lich bindende Rahmenwerk fir den Konzern ist, wird unser Risikopro-
fil auf Basis unseres fUr Solvency-Il-Zwecke genehmigten internen
Modells? gemessen und gesteuert. Dabei haben wir eine Zielkapitali-
sierung gemadR Solvency Il eingefihrt, die auf vordefinierten
Schockszenarien sowohl auf der Konzern- als auch auf Ebene der
verbundenen Unternehmen basiert und durch dkonomische Szenari-
en und Sensitivitdtsanalysen ergdnzt wird.

Zusatzlich sind zentrale Elemente der Dividendenpolitik der
Allianz mit der Solvency-ll-Kapitalisierung, die auf unserem internen
Modell basiert, verknipft. Somit gewdhrleisten wir eine konsistente
Sichtweise der Risikosteuerung und Kapitalisierung unter dem Sol-
vency-ll-Rahmenwerk.

Die Allianz steuert ihr Portfolio unter Verwendung einer umfas-
senden Risiko-Ertrags-Betrachtung, basierend auf dem internen
Modell inklusive Szenarioanalysen: Einerseits werden Risiken und
Konzentrationen aktiv durch Limits, basierend auf unserem Modell,
beschrankt. Andererseits findet eine umfassende Analyse des Re-
turn on Risk Capital (RoRC) fir alle Geschdftsaktivitaten statt.
Letzteres erlaubt es uns, profitable Geschaftsfelder und Produkte
auf einer nachhaltigen Basis zu identifizieren, die das Uber die
Laufzeit der Produkte jeweils zugewiesene Risikokapital bertcksich-
tigen. Daher ist dies ein SchlUsselkriterium bei der Entscheidung
Uber die Kapitalallokation.

Dies zeigt, dass das interne Modell ganzheitlich in die Unter-
nehmenssteuerung eingebunden ist und dass seine Anwendung die
sogenannten ,Use Test’-Anforderungen unter Solvency Il erfallt.

MARKTRISIKO

Grundlegender Bestandteil unseres Versicherungsgeschafts ist es,
Prdmien, die wir von unseren Versicherungsnehmern einnehmen, in
eine Vielzahl von Kapitalanlagen zu investieren. Mit den daraus
resultierenden Kapitalanlageportfolios decken wir die kinftigen
Ansprliche unserer Kunden ab. Zudem investieren wir auch das fur

2 Aus einer rein formalen Perspektive sieht die deutsche Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) das
Modell des Allianz Konzerns als “partielles” internes Modell, da einige kleinere verbundene Unternehmen statt des
internen Modells das Standardformel oder die Abzugs- und Aggregationsmethode verwenden. Im weiteren Dokument
wird auch fir die verbundenen Unternehmen immer vom internen Modell gesprochen.
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den Geschdftsbetrieb erforderliche Eigenkapital. Zusdtzlich nutzen
wir Derivate, im Wesentlichen um unser Portfolio gegen adverse
Marktbewegungen abzusichern (zum Beispiel durch Protective Puts)
oder um das Wiederanlagerisiko zu reduzieren (zum Beispiel durch
die Verwendung von Forwards, Swapgeschaften oder Swaptions).
Entscheidungen zum Asset-Liability-Management (ALM) werden auf
Basis des internen Modells getroffen und berticksichtigen Risiken und
Renditen am Kapitalmarkt.

Da der Zeitwert unserer Kapitalanlageportfolios und Verbind-
lichkeiten von Verdnderungen an den Finanzmdrkten abhdngt, sind
wir dem Risiko nachteiliger Entwicklungen an den Finanzmarkten
ausgesetzt. Die langfristigen Verpflichtungen im Geschdftsbereich
Lebens- und Krankenversicherung tragen zum Zinsrisiko bei, insbe-
sondere wenn diese Verpflichtungen nicht durch Kapitalanlagen mit
dhnlichem Zeithorizont bedeckt werden konnen. Zusatzlich sind wir
exponiert gegeniiber adversen Anderungen in Aktien- und Immobi-
lienpreisen, Credit Spreads, Inflation, impliziten Volatilitaten und
Fremdwdhrungen, die den Wert unseres Portfolios beeinflussen
konnen.

Um Marktrisiken zu bemessen, werden fur die relevanten Risiko-
faktoren ,Real World” stochastische Prozesse, die an historischen
Daten kalibriert werden, verwendet, um daraus Szenarien moglicher
zukunftiger Marktentwicklungen zu erstellen. Nachdem die Szenari-
en fur alle Risikofaktoren generiert wurden, werden die Kapitalanla-
gepositionen und Verbindlichkeiten unter jedem Szenario neu bewer-
tet. Der ,Worst Case”-Verlust der geordneten Gewinn- und
Verlustverteilung zu einem bestimmten Konfidenzlevel (99,5%) defi-
niert den Marktrisiko-Value-at-Risk (VaR). Fur Einheiten, die die Stan-
dardformel verwenden, basiert das Marktrisiko auf den aggregierten
Verlusten in definierten Standardformel-Schocks.

Auf Ebene des Konzerns und der verbundenen Unternehmen
sind Vorgaben fur die strategische Anlagestruktur und Risikolimits
definiert, die ,financial VaR”, Aktien- und Zinssensitivitatslimits auf
Einzelbasis sowie Limits fur Fremdwdhrungspositionen beinhalten.
Limits werden sorgfdltig Uberwacht und im Falle einer Uberschreitung
mussen GegenmaBnahmen ergriffen werden. Dies kann die Eskalati-
on und/oder die SchlieBung von Positionen beinhalten. Dartber
hinaus haben wir Standards fir AbsicherungsmaBnahmen definiert,
die sich auf das Risiko aufgrund von in Lebensversicherungsproduk-
ten eingebetteten Fair-Value-Optionen beziehen. SchlieBlich sind auf
Konzernebene Richtlinien fur den Einsatz von bestimmten Finanzin-
strumenten, neuen Investmentprodukten und dem Einsatz von Deri-
vaten vorgeschrieben. Die Einhaltung der Richtlinien wird durch die
jeweiligen Risiko- und Controllingfunktionen Gberwacht.

ZINSRISIKO

Unsere Kapitalanlagen werden wesentlich von unseren versiche-
rungstechnischen Verpflichtungen bestimmt. Falls die Duration unse-
rer Kapitalanlagen unterhalb der Duration unserer Verpflichtungen
liegt, konnen sich durch sinkende Zinsen ckonomische Verluste erge-
ben, da wir Ruckzahlungen auslaufender Instrumente zu einem
niedrigeren Marktzinsniveau neu anlegen mussen, bevor die Ver-
pflichtungen fdllig werden. Dieses Risiko ist hoher fur langlaufende
Investments und Sparprodukte, wobei ein betrdchtlicher Anteil des
entsprechenden Zinsrisikos im Geschdftsbereich Lebens- und Kran-
kenversicherung auf Westeuropa entfdllt, und zwar Gberwiegend aus
traditionellen Lebensversicherungsprodukten mit Garantien. Im Ge-
genzug konnen sich bei steigenden Zinsen Chancen ergeben. Dies
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kann zu héheren Renditen aus Reinvestitionen flhren als die garan-
tierten Zinssatze. Das Zinsrisiko wird im Rahmen unseres Asset-
Liability-Management-Prozesses gemanagt und wird Uber Zinssensi-
tivitdten und Limits fUr die Durationslicke auf Konzern- und lokaler
Ebene kontrolliert.

INFLATIONSRISIKO

Als Versicherungsunternehmen sind wir Verdnderungen der Inflati-
onsrate ausgesetzt. Dies resultiert maBgeblich aus unseren Verbind-
lichkeiten in der Schaden- und Unfallversicherung. Zusatzlich tragen
unsere inflationsindexierten internen Pensionsverpflichtungen zum
Inflationsrisiko bei. In unserer Produktentwicklung und Preisgestal-
tung sind Inflationsannahmen bereits enthalten. Da unerwartete
Inflation zu einem Anstieg der Anspriiche aus entstandenen Schaden
und Kosten fuhrt, ziehen hohere Inflationsraten auch hohere Verbind-
lichkeiten nach sich. Sind umgekehrt die zukinftigen Inflationsraten
niedriger als angenommen, sind auch die Verpflichtungen niedriger
als erwartet. Dieses Risiko sich verdndernder Inflationsraten wird
durch unser internes Modell abgebildet.

AKTIENRISIKO

Aktienanlagen unserer Versicherungsgesellschaften dienen dazu, die
Portfolios zu diversifizieren und von langfristig erwarteten Renditen
zu profitieren. Mit strategischen Asset-Allokation-Benchmarks und
Investmentlimits Uberwachen und steuern wir die entsprechenden
Risiken. Um Risikokonzentrationen beztglich Einzeladressen zu ver-
meiden, unterliegen Aktienanlagen zudem dem Anwendungsbereich
der ,Credit Risk Platform”. Risiken im Zusammenhang mit sich dn-
dernden Aktienkursen werden meist mit fallenden Kursen und stei-
genden Volatilitdten in Verbindung gebracht. Da Aktienmarkte auch
steigen konnen, ergeben sich aus Aktieninvestments aber auch
Chancen.

CREDIT-SPREAD-RISIKO

Festverzinsliche Anlagen wie Anleihen kdnnen an Wert verlieren,
wenn sich die Credit Spreads ausweiten. Unsere Risikoneigung in
Bezug auf Credit Spreads trdgt jedoch auch den wirtschaftlichen
Aspekten unseres Geschdftsmodells Rechnung. Als Investor sind wir
von unseren versicherungstechnischen Verbindlichkeiten bestimmt
und halten festverzinsliche Anlagen daher typischerweise bis zur
Endfdlligkeit. Das bedeutet, dass wir von kurzfristigen Kursénderun-
gen nicht betroffen sind. Dadurch haben wir als langfristiger Anleger
die Moglichkeit, in Anleihen mit einer Verzinsung Uber dem risikolo-
sen Zinssatz zu investieren und so von dieser zusdtzlichen Ertrags-
komponente zu profitieren.

WAHRUNGSRISIKO

Unsere operativen Einheiten investieren typischerweise in Vermo-
genswerte in der gleichen Wdhrung, wie die ihrer Verbindlichkeiten.
Allerdings sind begrenzte Fremdwdhrungsexposures zugelassen, um
die Diversifikation im Portfolio zu verbessern und taktische Anlage-
entscheidungen zu ermaoglichen. Das Wahrungsrisiko resultiert gro3-
tenteils aus unserem Eigentum an jenen Einheiten, die nicht in Euro
berichten. Werten diese Wdhrungen im Vergleich zum Euro ab, so
vermindern sich auf Konzernebene die Nettovermogenswerte der
auslandischen Tochtergesellschaften in Euro. Allerdings sinken
gleichzeitig auch die Kapitalanforderungen in Euro, sodass der Ein-
fluss auf die Kapitalisierung des Konzerns teilweise kompensiert wird.

Geschdftsbericht 2017 - Allianz Konzern



Das Wahrungsrisiko Uberwachen und steuern wir mit Hilfe eines
Limitsystems fur Fremdwdhrungspositionen auf Lokal- und Konzern-
ebene.

IMMOBILIENRISIKO

Trotz des Risikos fallender Immobilienwerte stellen Immobilien eine
passende Beimischung zu unserem Anlageportfolio dar, da sie eine
gute Diversifikation zu anderen Risiken sowie langfristig gut prognos-
tizierbare Cashflows aufweisen.

Das Group Investment Committee der Allianz hat einen Rahmen
far Standardtransaktionen von Immobilienbeteiligungen und ge-
werblichen Immobilienfinanzierungen definiert. Diese Standards
beschreiben Diversifikationsziele, Schwellenwerte fir Mindestrendi-
ten und andere qualitative und quantitative Anforderungen. Alle
Transaktionen, die nicht zu den Standardtransaktionen gehdren oder
ein spezifisches Gesamtinvestitionsvolumen (einschlieBlich Kosten)
Ubersteigen, mussen separat von der Risikomanagementfunktion
(Group Risk) und anderen zentralen Konzernfunktionen Uberpriift
werden. Zudem mussen alle anwendbaren Limits eingehalten wer-
den, insbesondere die Portfoliolimits von investierenden Einheiten,
welche sich aus der strategischen Assetallokation (unter BerUcksich-
tigung von Spielrdumen) ergeben, sowie die Risikolimits.

KREDITRISIKO

Das Kreditrisiko bemisst den potenziellen dkonomischen Wertverlust

unseres Portfolios durch Anderungen der Kreditwiirdigkeit unserer

Schuldner (,Migrationsrisiko”) bzw. die Unfdhigkeit oder Weigerung

eines Kontrahenten, vertraglichen Verpflichtungen nachzukommen

(,Ausfallrisiko”).

Das Kreditrisiko des Konzerns resultiert aus drei Quellen: unse-
rem Kapitalanlageportfolio, unserem Kreditversicherungsgeschaft
und aus dem externen Ruckversicherungsportfolio.

— Kapitalanlageportfolio: Kreditrisiken resultieren aus unseren
Kapitalanlagen, wie festverzinslichen Wertpapieren, Darlehen,
Derivaten, Cash-Positionen und Forderungen, deren Werte sich
abhdngig von der Kreditqualitdt des Schuldners verringern kon-
nen. Flr bestimmte Lebensversicherungsprodukte sind wir jedoch
in der Lage, Verluste aus Kreditereignissen mit Versicherungskun-
den zu teilen.

— Kreditversicherung: Ein Kreditrisiko ergibt sich aus potenziellen
Schadenzahlungen innerhalb der Limits, die Euler Hermes seinen
Versicherungsnehmern einrdumt. Euler Hermes sichert seine Ver-
sicherungsnehmer vor Kreditrisiken aus kurzfristigen Warenkredi-
ten ab, die diese ihren Kunden gewdhren. Wenn ein Kunde des
Versicherungsnehmers nicht in der Lage ist, seinen Zahlungsver-
pflichtungen nachzukommen, ersetzt Euler Hermes dem Versi-
cherungsnehmer den Schaden.

— Ruckversicherung: Kreditrisiko gegentber externen Rickversiche-
rern entsteht, wenn aktuell in der Bilanz gefiihrte Forderungen
nicht wiederzuerlangen sind oder bei geltenden Versicherungs-
vertrdgen Zahlungen ausfallen. Ein Team von Spezialisten wahlt
unsere Rickversicherungspartner sorgfdltig aus, wobei Wert auf
Unternehmen mit hoher Bonitdt gelegt wird. Um unser Kreditrisi-
ko weiter zu senken, fordern wir gegebenenfalls zusatzlich Akkre-
ditive, Bareinlagen oder andere finanzielle MaBnahmen zur zu-
satzlichen Senkung des Kreditrisikos.
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Das interne Kreditrisikokapitalmodell bertcksichtigt bei jeder Position
die wichtigsten Risikoquellen, etwa die Forderungshohe bei Ausfall,
das Rating, den Ruckzahlungsrang, die Sicherheiten und die Laufzeit.
Weitere schuldnerspezifische Parameter sind die Bonitdtsdnde-
rungswahrscheinlichkeiten sowie Korrelationen der Vermogenswert-
dnderungen der Kontrahenten, die die Abhdngigkeiten im Portfolio
abbilden. Ratings werden den einzelnen Kontrahenten durch einen
internen Ratingansatz zugeordnet, der zusdtzlich zu den langfristi-
gen Agenturratings auch dynamische Anderungen von marktimpli-
zierten Ratings und von zuletzt verfigbaren qualitativen Informatio-
nen berUcksichtigt.

Das Verlustprofil eines bestimmten Portfolios wird durch eine
Monte-Carlo-Simulation unter BerUcksichtigung der Abhdngigkeiten
und der Kreditkonzentrationen je Schuldnersegment ermittelt. Um
portfoliospezifische Diversifikationseffekte zu berlcksichtigen, wer-
den diese Verlustprofile auf unterschiedlichen Ebenen der Allianz
Konzernstruktur berechnet und werden dann in das Ubergreifende
interne Modell miteinbezogen, um zusammen mit anderen Risiko-
kategorien das konzerndiversifizierte interne Kreditrisiko abzuleiten.

Unser Kreditversicherungsportfolio wird von Euler Hermes auf
Basis einer eigenen Modellkomponente modelliert. Diese stellt eine
lokale Umsetzung des zentralen Kreditrisikomoduls dar. Das Verlust-
profil von Euler Hermes wird in das interne Kreditrisikomodell des
Konzerns integriert, um Konzentrations- und Diversifikationseffekte
abzubilden.

Um eine effektive Steuerung unseres Kreditrisikos zu gewdhrleis-
ten, werden Credit-VaR-Limits anhand unseres internen Risikokapi-
talansatzes abgeleitet sowie Rating-Benchmarks definiert. Die Ra-
ting-Benchmarks bestimmen unsere Risikoneigung flr Investitionen
im unteren Investment-Grade- und Non-Investment-Grade-Bereich.

Unser konzernweites System zur Steuerung von Ldnder- und
Schuldnergruppenlimits (CRisP*) erlaubt uns die Steuerung von
Gegenparteikonzentrationen. Es deckt sowohl Kredit- als auch
Aktienpositionen auf Konzernebene sowie auf Ebene der operativen
Einheiten ab. Dieses Limite-Rahmenwerk ist die Grundlage fur
Diskussionen zu KreditmaBnahmen und stellt Informationen Uber
entsprechende Entscheidungen schnell und auf breiter Basis
konzernUbergreifend zur Verfligung.

Klar definierte Prozesse stellen sicher, dass Risikokonzentratio-
nen und Limitauslastungen angemessen Uberwacht und gesteuert
werden. Die ldnder- und schuldnerspezifischen Risikolimits aus
Konzernperspektive (das hei3t aus Sicht des maximalen Konzen-
trationslimits) werden dabei unter Berlcksichtigung der GroBe und
der Struktur des Allianz Portfolios als auch unserer Gesamt-
Risikostrategie gesetzt.

VERSICHERUNGSTECHNISCHES RISIKO

Versicherungstechnische Risiken bestehen aus Pramien- und Reserve-
risiken im Geschdftsbereich Schaden- und Unfallversicherung? sowie
aus biometrischen Risiken im Geschdftsbereich Lebens- und Kranken-
versicherung?®. Fur den Geschdftsbereich Asset Management und

1_Credit Risk Platform.

2_Fir den Ausdruck ,Schaden- und Unfallversicherung” wird auch der Ausdruck ,Nicht-Lebensversicherung” verwendet.

3_Fur den Ausdruck ,Lebens- und Krankenversicherung” wird zusammenfassend auch der Ausdruck ,Lebensversiche-
rung” verwendet.
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unser Bankgeschdaft spielen versicherungstechnische Risiken keine
Rolle.

SCHADEN- UND UNFALLVERSICHERUNG

Unser Schaden- und Unfallversicherungsgeschdft ist Pramienrisiken
im Zusammenhang mit nachteiligen Entwicklungen aus dem im
aktuellen Jahr neu abgeschlossenen und verldngerten Geschdft
sowie Reserverisiken aus dem Bestandsgeschdft ausgesetzt.

Prdmienrisiko

Im Rahmen unserer Geschaftstatigkeit in der Schaden- und Unfallver-
sicherung erhalten wir von unseren Kunden Prdmien und bieten
ihnen dafir Versicherungsschutz. Das Pramienrisiko ist definiert als
das Risiko, dass sich die tatsdchlichen Schdden aus dem Geschdft des
aktuellen Jahres im Vergleich zu den erwarteten Schadenguoten
schlechter entwickeln. Das Pramienrisiko kann durch Ruckversiche-
rung sowie durch technische Exzellenz in der Zeichnungs- und An-
nahmepolitik begrenzt werden. Die Einschdtzung von Risiken im
Rahmen der Zeichnungs- und Annahmepolitik ist daher zentraler
Bestandteil unseres Risikomanagementsystems. Es gibt klare Limits
und Bedingungen flr die Zeichnungs- und Annahmepolitik, die zen-
tral definiert und konzernweit angewendet werden.

Das Pramienrisiko unterteilt sich in drei Kategorien: Naturkata-
strophenrisiko, von Menschen verursachtes Risiko und Nichtkatastro-
phenrisiko.

Wir schatzen Pramienrisiken auf Grundlage von versicherungs-
mathematischen Modellen, die dazu verwendet werden, um Verlust-
verteilungen abzuleiten. Basisschdden im Bereich Nichtkatastro-
phenrisiko werden durch Frequency-Modelle erfasst, groBere Verluste
durch Modelle fir Schadenhdufigkeit und Schadenhodhe. Eine be-
sondere Herausforderung fur das Risikomanagement sind Naturka-
tastrophen, wie Erdbeben, Stirme und Uberschwemmungen, auf-
grund ihrer potenziellen Kumuleffekte sowie ihrer GuBerst begrenzten
Vorhersehbarkeit. Um solche Risiken zu quantifizieren und potenziel-
le Auswirkungen von Naturkatastrophen besser abzuschdtzen, nut-
zen wir spezielle Modellierungsmethoden. Dabei werden Portfolio-
daten, etwa Uber die geografische Verteilung sowie Uber Wert und
Eigenschaft der versicherten Objekte, mit simulierten Naturkatastro-
phenszenarien kombiniert. Aus dieser Modellierung lassen sich dann
mogliche Schadenauswirkungen und -hdufungen abschatzen. Wo
solche stochastischen Modelle noch fehlen, verwenden wir determi-
nistische, szenariogestitzte Ansdtze zur Einschdtzung der moglichen
Verluste. Ahnliche Modelle und szenariobasierte Ansdtze werden zur
Bewertung von Risikokonzentrationen aus von Menschen verursach-
ten Katastrophen einschlieBlich Verlusten aus Terrorismus und groen
Konzentrationen in der Industrieversicherung usw. eingesetzt.

Die ermittelten Verlustverteilungen werden dann im internen
Modell verwendet, um potentielle Verluste — basierend auf einem
vordefinierten Konfidenzniveau von 99,5% — zu berechnen.

Reserverisiko

Das Reserverisiko beschreibt das Risiko, dass sich die besten
Schatzwerte der versicherungstechnischen Ruckstellungen Uber
einen einjdhrigen Zeithorizont nachteilig verdndern, da die Schao-
densregulierung der Zeit und Hohe nach schwankt. Fir Schadener-
satzanspriche, die in der Vergangenheit eingetreten und noch nicht
abgewickelt sind, schatzen und halten wir Reserven. Im Fall uner-
warteter Ereignisse wirden wir Gewinne oder Verluste verzeichnen —
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je nachdem, welche Annahmen unseren Schdtzungen zugrunde
lagen.

Wie das Pramienrisiko wird auch das Reserverisiko mit Hilfe von
aktuariellen Modellen berechnet. Die abgeleiteten Verteilungen der
Reserven nutzen wir dann im internen Modell, um potenzielle
Verluste auf Basis eines vordefinierten Konfidenzniveaus von 99,5%
zu kalkulieren.

Um das Risiko unerwarteter Volatilitat der Reserven zu reduzie-
ren, Uberwachen unsere verbundenen Unternehmen laufend die
Entwicklung der Reserven fur Versicherungsfdlle auf Ebene der Ge-
schaftssparten. Zusdatzlich unterziehen die verbundenen Unterneh-
men ihre Rickstellungen einmal im Jahr einer Unsicherheitsanalyse.
Die hier eingesetzten Verfahren dhneln denjenigen zur Berechnung
des Reserverisikos. Der Allianz Konzern fuhrt regelmdBig unabhdngi-
ge Uberpriifungen dieser Analysen durch. Zudem nehmen Vertreter
des Allianz Konzerns an Sitzungen der lokalen Ruckstellungsaus-
schisse (Reserve Committee) teil.

LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNG
Versicherungstechnische Risiken bestehen in der Lebens- und Kran-
kenversicherung aus biometrischen Risiken und umfassen Sterblich-
keits-, Invaliditats-, Krankheits- und Langlebigkeitsrisiken. Sterblich-
keits-, Invaliditats- und Krankheitsrisiken bezeichnen das Risiko, dass
die eingetretenen Todes- oder Invaliditdtszahlungen oder Krank-
heitskosten unserer Versicherungsprodukte hoher als erwartet ausfal-
len. Das Langlebigkeitsrisiko bezeichnet das Risiko, dass aufgrund
sich dndernder biometrischer Annahmen (hohere Lebenserwartung
der Versicherten) gebildete Reserven nicht zur Deckung unseres
Portfolios von Annuitdten und Konzernpensionsverpflichtungen
ausreichen.

Das versicherungstechnische Risiko im Geschdftsbereich Lebens-
und Krankenversicherung entsteht, wenn die Profitabilitat hinter den
Erwartungen zurlckbleibt. Die Berechnung der Profitabilitdt basiert
hierbei auf verschiedenen Parametern, wie historischen Verlustinfor-
mationen, Annahmen hinsichtlich Inflation, Sterblichkeit oder Krank-
heitsrisiken, die von den tatsdchlich realisierten Werten abweichen
konnen. Beispielsweise kann eine im Vergleich zu den Erwartungen
hohere Inflation zu hoheren Krankheitskosten fUhren. Aber auch
entgegengesetzte Abweichungen sind maoglich, die sich dann vorteil-
haft auswirken. Beispielsweise fuhren niedriger als erwartet ausfal-
lende Krankheitsraten in der Regel zu geringeren Ansprichen.

Diese Risiken messen wir in unserem internen Modell, indem wir
—wann immer dies relevant oder von Bedeutung ist — nach absoluter
Hohe, Trendentwicklung der versicherungsmathematischen Annah-
men sowie Pandemierisiken unterscheiden. Abhdngig von der Art und
der Komplexitat der beteiligten Risiken wird das Krankenversiche-
rungsgeschdft im internen Modell der Kalkulationsmethode entspre-
chend bericksichtigt und ist daher in den jeweiligen Zahlen fur die
Schaden- und Unfallversicherung sowie die Lebens- und Krankenver-
sicherung enthalten. Der Uberwiegende Teil des Krankenversiche-
rungsgeschafts wird jedoch dem Geschaftsbereich Lebens- und
Krankenversicherung zugeordnet.

GESCHAFTSRISIKO

Geschdftsrisiken umfassen Kostenrisiken und Risiken aus dem Verhal-
ten von Versicherungsnehmern. Dabei stammen diese Risiken groB-
tenteils aus der Lebens- und Krankenversicherung sowie zu einem
kleineren Teil aus der Schaden- und Unfallversicherung. Kostenrisiken
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hdngen mit dem Risiko zusammen, dass Verwaltungsaufwendungen
hoher als erwartet ausfallen oder dass das Neugeschdft so weit
zurlickgeht, dass wir die Fixkosten nicht mehr decken konnten. Ge-
schdftsrisiken werden in Relation zu den zugrundeliegenden Ge-
schaftspldnen bestimmit.

Zu den Risiken, die sich aus dem Verhalten von Versicherungs-
nehmern in der Lebens- und Krankenversicherung ergeben, zdhlen
unvorhersehbare Handlungen der Versicherungsnehmer in der Aus-
Ubung ihrer vertraglichen Wahlrechte — etwa im Hinblick auf eine
vorzeitige Kundigung — oder Ruckkdufe, Teilauszahlungen, Ver-
tragserneuerungen oder Verrentungen, die sich als nachteiliger her-
ausstellen, als urspringlich angenommen.

Annahmen zum Verhalten von Versicherungsnehmern beruhen
auf anerkannten versicherungsmathematischen Methoden und —
soweit vorhanden — auf unseren eigenen historischen Daten. Fehlen
diese, Daten der Versicherungsindustrie oder
Expertenschdtzungen. Diese verwenden wir dann als Basis in

so nutzen wir

unserem internen Modell, um die dkonomischen Auswirkungen des
Verhaltens  von  Versicherungsnehmern unter  verschiedenen
Szenarien zu bestimmen.

OPERATIONELLES RISIKO

Operationelle Risiken beinhalten Verluste, die aus unzureichenden
oder fehlgeschlagenen internen Prozessen resultieren, und kénnen
durch eine Vielzahl von Ursachen entstehen:

— ,Kunden, Produkte und Geschdftspraktiken” bezeichnen potenzi-
elle Verluste durch Nichterftllung einer beruflichen Verpflichtung
oder durch die Ausgestaltung eines Produkts. Beispiele hierflr
sind Falschberatung, die Nichtkonformitat von Produkten mit in-
ternen oder externen Anforderungen, wettbewerbswidriges Ver-
halten oder VerstoBe gegen Datenschutzbestimmungen, oder
Sanktionen und Embargos. Verluste dieser Art sind in der Regel
von geringerer Haufigkeit, jedoch mit moglicherweise groBen fi-
nanziellen Auswirkungen.

-, Ausfihrung, Aushdndigung und Prozessmanagement” bezeich-
nen potenzielle Verluste durch Fehler in der Transaktionsverarbei-
tung oder Fehler im Prozessmanagement im Allgemeinen. Bei-
spiele hierflr sind Zinsen und Strafen wegen nicht oder zu wenig
bezahlter Steuern oder Verluste im Zusammenhang mit Ver-
triebsprozessen bei Maklern und Vertretern. Verluste dieser Art
treten in der Regel relativ gesehen hdufiger auf, allerdings mit ge-
ringer finanzieller Auswirkung (auch wenn vereinzelt hohe Verlus-
te moglich sind).

— Andere operationelle Risiken umfassen beispielsweise interne
oder externe Betrugsfdlle, wesentliche Fehler in unseren Kon-
zernabschlissen, Beeintrachtigungen der Cyber-Sicherheit, die
Betriebsunterbrechungen oder Strafzahlungen zur Folge haben
konnen, oder schwerwiegende Fehler bei unseren Outsourcing-
Dienstleistern, die ebenfalls eine Betriebsunterbrechung verursa-
chen kdénnten, usw.

Das Risikokapital des Konzerns fir operationelle Risiken wird vom
Risiko moglicher Verluste in den Bereichen ,Kunden, Produkte und
Geschdftspraktiken” und ,Ausfihrung, Lieferung und Prozessma-
nagement” bestimmt.

Das operationelle Risikokapital kalkulieren wir unter Verwen-
dung eines szenariobasierten Ansatzes, der wiederum auf Experten-
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einschdtzungen sowie internen und externen operationellen Verlust-
daten beruht. Schdtzungen beziglich Haufigkeit und Schwere von
potenziellen Verlustereignissen fir jede materielle operationelle
Risikokategorie werden berechnet und als Basis zur Kalibrierung
unseres internen Modells benutzt.

Die Allianz hat ein konzernweit konsistentes Risikomanagement-
system fUr operationelle Risiken entwickelt, das sich auf die frihzeiti-
ge Erkennung und proaktive Steuerung aller materiellen operationel-
len Risiken fokussiert. In diesem System sind Rollen und Zustandigkei-
ten sowie Steuerungsprozesse und Methoden verbindlich definiert.
Die lokalen Risikomanager in ihrer Funktion als ,Second Line of De-
fense” identifizieren und bewerten die relevanten operationellen
Risiken und Schwachstellen im Kontrollsystem auf Basis eines Dialogs
mit der First Line of Defense”, hinterlegen operationelle Risikoereig-
nisse in einer zentralen Datenbank und stellen sicher, dass das Sys-
tem in ihrer jeweiligen operativen Einheit umgesetzt ist.

Dieses System sieht spezifische risikomindernde Kontrollpro-
gramme vor. Beispielsweise werden Compliance-Risiken durch schrift-
lich fixierte Richtlinien und dedizierte Compliance-Programme adres-
siert, die durch die Konzern-Compliance-Funktion der Allianz SE
Uberwacht werden. Das Risiko von wesentlichen Fehlern in unseren
Konzernabschlissen wird mittels eines internen Kontrollsystems fir
das Rechnungswesen gemindert. Risiken infolge von Outsourcing
werden in einer Outsourcing-Richtlinie, in Service Level Agreements,
durch Geschaftsfortfihrungs- und Krisenmanagementprogramme
adressiert, um kritische Geschdaftsfunktionen im Falle adverser Ereig-
nisse zu schitzen. SchlieBlich werden Cyber-Risiken durch Investitio-
nen in Cyber-Sicherheit und verschiedene fortlaufende Kontrollaktivi-
taten entscharft.

WEITERE WESENTLICHE RISIKEN, DIE NICHT IM
INTERNEN MODELL ABGEBILDET SIND

Es gibt bestimmte Risiken, die durch zusdtzliches Risikokapital nicht
angemessen bertcksichtigt oder gemindert und daher nicht durch
das interne Modell abgedeckt werden. Um diese sonstigen Risiken zu
identifizieren, zu analysieren, zu bewerten, zu Uberwachen und zu
steuern, verfolgen wir ebenfalls einen systematischen Ansatz. Grund-
satzlich stutzt sich die Risikobewertung auf qualitative Kriterien oder
Szenarioanalysen. Die wichtigsten dieser Risiken sind das strategi-
sche Risiko, das Liquiditats- und das Reputationsrisiko.

STRATEGISCHES RISIKO

Das strategische Risiko ist das Risiko einer unerwarteten negativen
Verdnderung des Unternehmenswerts, das auf sich nachteilig
auswirkende Entscheidungen des Managements hinsichtlich der
Geschdftsstrategie und deren Umsetzung zurlckzufihren ist.

Strategische Risiken werden im Rahmen des Top Risk Assess-
ment-Prozesses des Allianz Konzerns identifiziert und bewertet, und
in verschiedenen Vorstands-Komitees diskutiert (zum Beispiel Group
Finance and Risk Committee). Auch Markt- und Wettbewerbsbedin-
gungen, Kapitalmarktanforderungen, aufsichtsrechtliche Bedingun-
gen und dergleichen werden Uberwacht, um zu entscheiden, ob
strategische Anpassungen notwendig sind.

Die wichtigsten strategischen Risiken werden direkt durch die
Renewal Agenda der Allianz adressiert, welche sich wiederum auf die
Punkte Konsequente Kundenorientierung, Durchgehende Digitalisie-
rung, Technische Exzellenz, Neue Wachstumsfelder und Integrative
Leistungskultur konzentriert. Der Strategie- und Planungsdialog
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zwischen dem Allianz Konzern und den verbundenen Unternehmen
bewertet und analysiert die Fortschritte in Bezug auf die Minderung
der strategischen Risiken und in Bezug auf die in der Renewal Agen-
da gesetzten Ziele.

LIQUIDITATSRISIKO

Das Liquiditatsrisiko ist definiert als das Risiko, dass das Unternehmen
seinen derzeitigen oder kiUnftigen Zahlungsverpflichtungen nicht
oder nur unter nachteilig gednderten Bedingungen nachkommen
kann. Das Liquiditatsrisiko kann insbesondere aus Inkongruenzen
zwischen der Falligkeit von Zahlungsein- und ausgdngen entstehen.

Unsere verbundenen Unternehmen steuern das Liquiditatsrisiko
jeweils auf lokaler Ebene. Sie verwenden dabei Systeme zum Asset-
Liability-Management, die konzipiert sind, um sicherzustellen, dass
diese Positionen angemessen aufeinander abgestimmt werden. Die
lokalen Kapitalanlagestrategien konzentrieren sich in erster Linie auf
die Qualitat der Kapitalanlagen und gewdhrleisten einen betrdchtli-
chen Anteil an liguiden Vermoégenswerten in den Portfolios (zum
Beispiel Staatsanleihen oder Pfandbriefe mit einem sehr guten Ra-
ting). Im Zuge unserer Liquiditatsplanung stimmen wir die Liquiditdts-
quellen (zum Beispiel Zahlungen aus Investments oder Prdmien) mit
dem Liquiditatsbedarf (zum Beispiel Auszahlungen von Versiche-
rungsansprichen und Kosten) ab. Dies erfolgt sowohl fur den Best-
Estimate-Fall als auch fur idiosynkratische und systemische, adverse
Liquiditatsszenarios, um eine konzernlUbergreifend konsistente Be-
trachtung von Liquiditatsrisiken zu ermaoglichen. Diese Analysen
erfolgen fiur jede einzelne Gesellschaft, wobei der Konzern die Er-
gebnisse Uberwacht.

Ein identisches Rahmenwerk fur Liquiditdtsstresstests wird auf
die Allianz SE angewendet. Mogliche groBere Liquiditdtsanforderun-
gen ergeben sich hauptsdchlich aus Marktrisikoszenarien fur die
Allianz SE und ihre Tochtergesellschaften, aus der Nichtverflgbarkeit
externer Kapitalmdrkte und aus Rlckversicherungs-Risikoszenarien
fur die Allianz SE.

Zusatzlich wird die kumulierte Liquiditatsposition des Cashpools
der Allianz SE tdglich Uberwacht und eine entsprechende Vorschau
erstellt. Dabei werden ein an unserer Strategie ausgerichteter absolu-
ter Mindestpufferbetrag sowie ein absoluter Mindestwert flr die
angestrebte Liquiditat berlcksichtigt. Die strategische Liquiditdtspla-
nung Uber eine Zeitspanne von zwolf Monaten bzw. drei Jahren wird
dem Vorstand regelmdBig vorgelegt und beinhaltet einen absoluten
Mindestzielwert.

REPUTATIONSRISIKO

Die Wahrnehmung der Allianz als ein respektabler und verantwor-
tungsbewusst handelnder Anbieter von Finanzdienstleistungen hdngt
von unserem Verhalten in einer Vielzahl von Bereichen ab, beispiels-
weise der Produktqualitat, Corporate Governance, dem Finanzer-
gebnis, Kundenservice, der Mitarbeiterfihrung, geistigem Eigentum
und sozialer Verantwortung.

Das Reputationsrisiko ist das Risiko eines unerwarteten Rick-
gangs des Kurses der Allianz SE Aktie, des Werts des aktuellen Be-
standgeschdfts oder des Werts des kinftigen Geschdftsvolumens —
und zwar als Folge eines Ansehensverlustes der Allianz durch die
Beurteilung externer Stakeholder.
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Group Risk definiert mit Unterstitzung von Group Communica-
tions and Corporate Responsibility (GCORE), Group Compliance und
dem ESG Office? sensible Geschdaftsfelder sowie entsprechende
Risikorichtlinien, die fur alle verbundenen Unternenmen des Allianz
Konzerns verbindlich sind. Zur Identifikation von Reputationsrisiken
arbeiten samtliche betroffenen Funktionen auf Konzern- und lokaler
Ebene zusammen. GCORE ist fur die Risikoeinschdatzung auf Basis
einer konzernweiten Methodik verantwortlich. Seit 2015 haben wir
fur faire Produkte und Dienstleistungen Alarmmechanismen fur Ver-
haltensrisiko in den Managementprozess des Reputationsrisikos
implementiert.

Die Identifikation und Bewertung von Reputationsrisiken sind ein
Bestandteil des jahrlichen ,Top Risk Assessment”, bei dem die Ge-
schaftsleitung Uber die Risikomanagementstrategie und die damit
verbundenen MaBnahmen entscheidet. Dieses wird auf vierteljahrli-
cher Basis aktualisiert. Zusdtzlich werden Reputationsrisiken auf
Einzelfallbasis gesteuert. Einzelne Sachverhalte, die dem Ansehen
des Allianz Konzerns oder anderen verbundenen Unternehmen
schaden konnten, mussen gemeldet und vom Allianz Konzern im
\oraus genehmigt werden.

Internes Risikokapitalsystem

Internes Risikokapital stellt fUr uns jenes Kapital dar, das wir bendti-
gen, um uns vor unerwarteten, extremen wirtschaftlichen Verlusten zu
schitzen. Dies bildet die Basis fur die Bestimmung unserer regulatori-
schen Kapitalisierung nach Solvency Il. Das interne Risikokapital wird
quartalsweise berechnet und Uber alle Geschdftsbereiche hinweg
konsistent aggregiert. AuBerdem projizieren wir Risikokapitalanforde-
rungen in Zeiten von Turbulenzen an den Finanzmdrkten auf zwei-
wochentlicher Basis.

ALLGEMEINER ANSATZ

FUr das Management unseres Risikoprofils und unserer Solvabilitat
verwenden wir einen Ansatz, der die Solvency-lI-Regelungen wider-
spiegelt. Dies beinhaltet unser genehmigtes internes Modell, welches
alle wesentlichen Versicherungseinheiten umfasst.? Andere Einheiten
sind auf Basis ihrer Standardformel-Ergebnisse bzw. fur versiche-
rungsfremde Geschaftsfelder auf Basis der sektoralen oder lokalen
Anforderungen in Ubereinstimmung mit den Solvency-ll-Anforde-
rungen berlcksichtigt.

INTERNES MODELL

Unser internes Modell beruht auf einem VaR-Ansatz unter Verwen-
dung einer Monte-Carlo-Simulation. Dieser Ansatz bestimmt den
hochstmoglichen Wertverlust des Portfolios im Anwendungsbereich
des Modells innerhalb eines bestimmten Zeithorizonts (,Haltedauer”)
und einer bestimmten Eintrittswahrscheinlichkeit (,Konfidenzniveau”).
Wir verwenden ein Konfidenzniveau von 99,5% und legen eine Hal-
tedauer von einem Jahr zugrunde. In der Risikosimulation bertcksich-

1_Das Allianz Environmental, Social, Governance (ESG) Board und das ESG Office beraten den Vorstand der Allianz SE
und werden umweltbezogene, soziale sowie Governance-Aspekte der Unternehmensfiihrung und der Entscheidungsfin-
dungsprozesse beim Allianz Konzern weiter stérken.

2 Allianz Life US ist seit dem 30.September 2015 in der Solvenzkapitalanforderung auf Basis von Aquivalenz von
Drittlandern mit 150 % des lokalen aufsichtsrechtlichen Reportingstandards fiir Lebensversicherer (,Company Action
Level RBC") berlcksichtigt.
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tigen wir Risikoereignisse aller modellierten Risikokategorien (,Risi-
koquellen”) und berechnen den Wert des Portfolios auf Grundlage
des Zeitwerts der Vermogenswerte, abzuglich des Zeitwerts der
Verbindlichkeiten fir jedes Szenario. Dabei werden risikomindernde
MaBnahmen wie Ruckversicherungsvertrdge oder Derivate bertick-
sichtigt.

Das erforderliche Risikokapital ist definiert als die Differenz zwi-
schen dem aktuellen Wert des Portfolios und dessen Wert unter
unglnstigen Bedingungen, ermittelt auf Basis des Konfidenzniveaus
von 99,5%. Da wir den Einfluss sowohl glnstiger als auch unglnstiger
Ereignisse auf alle Risikoquellen und auf sdmtliche Geschdaftsberei-
che im Anwendungsbereich des Modells gleichzeitig betrachten,
werden auch die Diversifikationseffekte Uber Produkte und Regionen
hinweg berUcksichtigt. Mit den Ergebnissen unserer Monte-Carlo-
Simulation sind wir in der Lage, unser mit jeder Risikoquelle verbun-
denes Risiko sowohl separat als auch im Zusammenhang mit ande-
ren Risikoquellen zu analysieren. Zudem analysieren wir verschiedene
vordefinierte Stressszenarien, die auf historisch beobachteten Ereig-
nissen basieren, reverse Stresstests und nachteilige Szenarien, die fir
unser Portfolio relevant sind. Dartber hinaus fihren wir monatlich
Ad-hoc-Stresstests durch, um aktuelle politische und finanzielle Ent-
wicklungen zu reflektieren oder eine nichtfinanzielle Risikokategorie
genauer zu analysieren.

UMFANG DER RISIKOKAPITALBERECHNUNG

Das interne Modell des Allianz Konzerns, um die Solvenzkapitalan-
forderung zu berechnen, umfasst alle wesentlichen Versicherungsge-
schaftsfelder?®. Dieses beinhaltet die relevanten Vermodgenswerte
(einschlieBlich Anleihen, Aktien, Immobilien und Derivate) und Ver-
bindlichkeiten (einschlieBlich der Abwicklungs-Zahlungsstrome der
gesamten laufenden und geplanten versicherungstechnischen Ruck-
stellungen sowie erhaltene Einlagen, emittierte Wertpapiere und
sonstige Verbindlichkeiten). Fir Produkte mit Gewinnbeteiligung far
Versicherungsnehmer im Geschdftsbereich Lebens- und Krankenver-
sicherung sind in Versicherungsvertrdge eingebettete Optionen und
Garantien in der Berechnung berlcksichtigt (einschlieBlich des Ver-
haltens der Versicherungsnehmer)?.

Kleinere verbundene Unternehmen innerhalb des europdischen
Wirtschaftsraums, die nicht im Anwendungsbereich des internen
Modells des Konzerns liegen, werden auf Basis ihrer Standardmodell-
Ergebnisse einbezogen. Auf Konzernebene werden die Solvenzkapi-
talanforderungen fur kleinere Versicherungsunternehmen auBerhalb
des europdischen Wirtschaftsraums mit nur unwesentlichen Auswir-
kungen auf das Risikoprofil des Konzerns durch einen Buchwertab-
zug® abgebildet.

Risikokapital im Zusammenhang mit unserem europdischen
Bankgeschaft wird dem Geschdaftsbereich Corporate und Sonstiges
zugerechnet. Grundlage ist jener Ansatz, der von Banken gemdR den
lokalen Anforderungen im Hinblick auf die Basel-Regulierung (Basel
Standards) angewandt wird. Kapitalanforderungen fir das Bankge-
schaft belaufen sich lediglich auf etwa 1,7% (2016: 1,7 %) der gesam-

1_Wie im Abschnitt ,Allgemeiner Ansatz” beschrieben, ist Allianz Life US auf Basis der Behandlung der Aquivalenz von
Drittlandern in der Konzernkapitalisierung berticksichtigt.

2_Weitere Informationen zum Lebensversicherungsgeschaft mit Gewinnbeteiligung finden sich unter Angabe 15 im Anhang
zum Konzernabschluss.

3_Bei Anwendung des Buchwertabzugs wird der Buchwert der jeweiligen Einheit von den verfigbaren Eigenmitteln des
Konzerns abgezogen.
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ten Konzernsolvenzanforderung vor Diversifikation. Daher gehen wir
auf das Risikomanagement fur das Bankgeschdaft im Folgenden nicht
naher ein.

Im Geschdaftsbereich Asset Management stitzten sich unsere in-
ternen Risikokapitalanforderungen auf einen Ansatz, der den regula-
torischen Vorgaben der sektoralen Anforderungen Rechnung tragt.
Unser Geschdftsbereich Asset Management ist in erster Linie von
operationellen Risiken betroffen. Da jedoch der GroBteil dieses Ge-
schaftsbereichs auBerhalb der Eurozone angesiedelt ist, tragt der
Beteiligungswert auf Konzernebene zum Wadhrungsrisiko bei. Unser
Geschdftsbereich Asset Management wird durch angemessene
Risikocontrollingprozesse abgedeckt, die qualitative Risikoeinschat-
zungen (wie zum Beispiel das ,Top Risk Assessment”) und ein regel-
madBiges Reporting an den Konzern beinhalten. Da der Einfluss auf
die Konzernsolvenzanforderung gering ist, wird das Risikomanage-
ment fUr diesen Geschdftsbereich nicht ndher erldutert.

Somit deckt der Risikokapitalansatz der Allianz alle wesentlichen
und quantifizierbaren Risiken ab. Risiken, die nicht durch das interne
Modell des Konzerns abgedeckt sind, sind Reputations-, Liquiditdts-
und strategische Risiken.

ANNAHMEN UND EINSCHRANKUNGEN

ANNAHMEN FUR DIE RISIKOFREIE ZINSKURVE UND
DIE VOLATILITATSANPASSUNG

Bei der Berechnung des beizulegenden Zeitwerts von Vermogens-
werten und Verbindlichkeiten sind die Annahmen bezUlglich der
zugrunde liegenden risikofreien Zinskurve fur die Bestimmung und
die Diskontierung kinftiger Zahlungsstrome von zentraler Bedeu-
tung. Wir wenden die Methode an, die von der European Insurance
and Occupational Pensions Authority (EIOPA) in der technischen
Dokumentation (EIOPA-BoS-15/035) fur die Extrapolation der risiko-
freien Zinskurve fUr den Zeitraum nach dem letzten Zeitpunkt, fr den
liguide Marktdaten vorliegen, vorgegeben wurde.*

Zudem adjustieren wir die risikofreien Zinskurven fur die meisten
Markte durch eine Volatilitdtsanpassung, sofern eine Volatilitdtsan-
passung durch EIOPA definiert und von dem lokalen Regulator zuge-
lassen wurde. So werden die wirtschaftlichen Eigenschaften unseres
Geschafts besser abgebildet, da die Zahlungsstrome unserer Ver-
bindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft zu einem groBen
Anteil gut prognostizierbar sind. Als langfristig orientierter Investor
nutzen wir unseren Vorteil, in Anleihen mit einer Verzinsung Uber dem
risikolosen Zinssatz investieren zu konnen und dadurch Uber die
Laufzeit der Anleihen diese zusdtzliche Ertragskomponente abzu-
schopfen. Fur einen langfristig orientierten Investor reduziert sich zum
groBen Teil das Risiko, Anleihen vor ihrer Falligkeit mit Verlust verdu-
Bern zu mussen.

Deshalb berticksichtigen wir diese Risikominderung durch die mit
der Anwendung der Volatilitdtsanpassung einhergehende Reduzie-
rung des Credit-Spread-Risikos. Als wesentlicher als das Credit-
Spread-Risiko erachten wir das Kreditausfallrisiko.

4_Aufgrund der spdten Verfigbarkeit der EIOPA-Publikation kann die verwendete risikofreie Zinskurve von der durch die
EIOPA vertffentlichten Zinskurve geringfligig abweichen.
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BEWERTUNGSANNAHME: REPLIKATIONSPORTFOLIOS
Wir replizieren die Verbindlichkeiten unseres Lebens- und Kranken-
versicherungsgeschafts sowie unserer internen Pensionsverpflichtun-
gen. Diese Methodik ermaoglicht es uns, alle mit den Produkten ver-
bundenen Optionen und Garantien — sowohl vertraglich vereinbarte
als auch solche, die im Ermessen des BegUnstigten stehen — durch
Standardfinanzinstrumente abzubilden. In der Risikoberechnung
nutzen wir Replikationsportfolios, um diese Verbindlichkeiten auf
Basis aller potenziell adversen Monte-Carlo-Szenarien zu ermitteln
und zu bewerten.

DIVERSIFIKATIONS- UND KORRELATIONSANNAHMEN
Unser internes Modell aggregiert Ergebnisse konzernweit und be-
rUcksichtigt dabei Korrelations-, Akkumulations- und Konzentrations-
effekte. Die daraus resultierende Diversifikation tragt der Tatsache
Rechnung, dass wahrscheinlich nicht alle potenziell schlimmsten
Verlustfalle gleichzeitig auftreten. Da wir ein integrierter Finanz-
dienstleister sind, der eine Vielzahl von Produkten in verschiedenen
Geschdftssegmenten und geografischen Regionen anbietet, ist die
Diversifikation ein zentraler Bestandteil unseres Geschaftsmodells.

Diversifikation tritt typischerweise bei der Betrachtung kombi-
nierter Risiken auf, die nicht oder nur teilweise voneinander abhdngig
sind. Wichtige Diversifikationsfaktoren sind Regionen (zum Beispiel
Sturmrisiken in Australien gegentber Sturmrisiken in Deutschland),
Risikokategorien (zum Beispiel Marktrisiko gegenuber versicherungs-
technischem Risiko) und Unterkategorien innerhalb derselben Risiko-
kategorie (zum Beispiel Risiken aus dem Geschaft mit kommerziel-
len- und Privatkunden in der Schaden- und Unfallversicherung).
Letztlich geht Diversifikation einher mit den spezifischen Merkmalen
der Investment- oder Versicherungsprodukte und den damit jeweils
verbundenen Risiken. So kann zum Beispiel ein operationelles Risiko-
ereignis in einer australischen Einheit als in hohem MaBe unabhdngig
angesehen werden von einer Anderung des Credit Spreads einer
franzosischen Staatsanleihe, die von einer deutschen Einheit gehal-
ten wird.

Soweit maoglich, ermitteln wir Korrelationsparameter fir jedes
Marktrisikopaar, indem wir historische Marktdaten statistisch analy-
sieren. Hierbei berlcksichtigen wir vierteljdhrliche Beobachtungen
Uber mehr als ein Jahrzehnt. Sind historische Marktdaten oder port-
foliospezifische Beobachtungen nicht oder nur unzureichend verflig-
bar, so basiert die Korrelationsbestimmung auf einem klar definierten
und kontrollierten Prozess. Die Bestimmung der Korrelationen erfolgt
durch das ,Correlation Settings Committee”, in dem das Know-how
und Fachwissen von Risiko- und Businessexperten gebundelt wird.
Die Korrelationsparameter werden generell so festgelegt, dass sie die
Wechselwirkung der Risiken unter adversen Bedingungen widerspie-
geln. Auf Grundlage dieser Korrelationen verwenden wir einen bran-
chentblichen Ansatz, den GauB-Copula-Ansatz, um die Abhdngig-
innerhalb der

keitsstruktur der quantifizierbaren Risikoguellen

verwendeten Monte-Carlo-Simulation zu bestimmen.

AKTUARIELLE ANNAHMEN
Unser internes Modell bezieht auch Annahmen beziglich
Schadentrends,  Inflation  bei  Versicherungsverbindlichkeiten,

Sterblichkeits- und Krankheitsraten, Langlebigkeit, Verhalten von
Versicherungsnehmern, Kosten usw. mit ein. Soweit verfigbar, leiten
wir diese aktuariellen Annahmen aus unseren eigenen internen

historischen Daten ab und berlcksichtigen dabei auBerdem
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Empfehlungen der Versicherungsbranche, von Aufsichtsbehdrden
und von Aktuarsvereinigungen. Die Herleitung unserer aktuariellen
Annahmen basiert auf allgemein anerkannten aktuariellen
Methoden. Umfassende Prozesse und Kontrollen innerhalb des
Risikokapital- und des Finanzberichterstattungssystems stellen die
Verldsslichkeit dieser Annahmen sicher.

EINSCHRANKUNGEN DES MODELLS

Das interne Modell basiert auf einem Konfidenzniveau von 99,5%,
das hei3t innerhalb eines Jahres besteht eine geringe statistische
Wahrscheinlichkeit von 0,5%, dass die tatsdchlichen Verluste auf
Konzernebene diese Schwelle Uberschreiten.

Um mogliche kinftige Risikoereignisse zu beschreiben, verwen-
den wir aus historischen Daten abgeleitete Modell- und Szenariopa-
rameter (soweit verflgbar). Sollten kinftige Marktbedingungen stark
von bisherigen Entwicklungen abweichen — wie etwa bei einer bisher
beispiellosen Krise — kann es sein, dass unser VaR-Ansatz in schwer
vorherzusagender Weise zu konservativ oder nicht ausreichend ist.
Um die Abhdngigkeit von historischen Daten zu reduzieren, ergdinzen
wir unsere VaR-Analyse durch Stresstests.

Ferner validieren wir Modell und Parameter anhand von Sensiti-
vitdtsanalysen, unabhdngigen internen Prifungen und, falls ange-
messen, anhand von unabhdngigen externen Prifungen mit
Schwerpunkt auf den Methoden fir die Parameterauswahl und den
Kontrollprozessen. Um eine angemessene Validierung zu gewdhrleis-
ten, haben wir eine unabhdngige Validierungseinheit (“Independent
Validation Unit”, IVU) innerhalb von Group Risk etabliert, die fur die
Validierung des internen Modells auf Basis eines Ubergreifenden
Validierungsprozesses verantwortlich ist. Insgesamt sind wir der
Meinung, dass unsere ValidierungsmaBnahmen wirksam sind und
das Modell die Risiken, denen wir ausgesetzt sind, angemessen
bewertet.

Die Bildung und Verwendung der erwdhnten Replikationsportfo-
lios ist abhdngig von den zur Verfligung stehenden Replikationsin-
strumenten und daher unter Umstdnden zu einfach oder zu restriktiv,
um samtliche Faktoren zu bertcksichtigen, die sich auf den Wert der
Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschdft auswirken. Genau
wie andere Modellkomponenten sind auch die Replikationen Gegen-
stand einer unabhdngigen Validierung und Angemessenheitsprifung
und unterliegen bezuglich der Daten- und Prozessqualitdt strengen
Kontrollen. Daher sind wir der Meinung, dass die Verbindlichkeiten
angemessen durch die Replikationsportfolios dargestellt werden.

Da unser internes Modell darauf abstellt, die Verénderung der
beizulegenden Zeitwerte unserer Vermogenswerte und Verbindlich-
keiten abzubilden, ist es entscheidend, den Marktwert fir jede ein-
zelne Position genau zu bestimmen. Bei einigen Vermogenswerten
und Verbindlichkeiten, insbesondere in gestorten Finanzmdrkten,
kann es jedoch schwierig, wenn nicht sogar unmaoglich sein, entweder
einen aktuellen Marktpreis zu ermitteln oder den ,Mark-to-Market"-
Ansatz sinnvoll anzuwenden. Fur solche Vermdgenswerte verwenden
wir einen ,Mark-to-Model’-Ansatz. Die Genauigkeit des Wertansatzes
hdngt bei einigen unserer Verbindlichkeiten auBBerdem von der Quali-
tat der Schatzung der versicherungstechnischen Zahlungsstrome ab.
Trotz dieser Einschrdnkungen halten wir die geschdtzten Zeitwerte
flr angemessen.
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MODELLANDERUNGEN IM JAHR 2017

Im Jahr 2017 haben wir unser Modell, basierend auf regulatorischen
Entwicklungen, Modellvalidierungen, der Beurteilung seiner Ange-
messenheit sowie Ruckmeldungen, die wir aus den fortlaufenden
Konsultationen mit Aufsichtsbehorden erhalten haben, angepasst. Im
Sinne einer klaren Darstellung werden alle Modellanderungen und
die daraus resultierenden Auswirkungen auf unser Risikoprofil ge-
meinsam innerhalb dieses Abschnitts dargestellt. Die Datenbasis ist
dabei der 31. Dezember 2016.

Der Nettoeffekt von Modelldnderungen im Jahr 2017 belief sich
auf -82 Mio €. Hinter dem niedrigen Nettoergebnis standen gréRere,
gegenldufige Effekte: Das Risikokapital erhohte sich um 2 Mrd €
aufgrund einer Anderung der ,Real-World” Credit-Spread-Szenarien
und der stochastischen Cash-Flow-Modelle fir ausgewdhlte Lebens-
versicherung-Einheiten. Dies wurde durch vorteilhafte Anderungen
fur eigene Pensionsverpflichtungen, die Einbeziehung von negativen
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Zins-Szenarien und verschiedenen kleineren und immateriellen Mo-
dellanderungen kompensiert.

Dartber hinaus haben wir den Ansatz zur Allokation von Risiko-
kapital auf Geschdftsbereiche und verbundene Unternehmen dahin-
gehend gedndert, dass wir ihn an den Beitrdgen, die aus den ,Tail—
Szenarien” resultieren, welche unseren Konzernrisikokapitalanforde-
rungen zugrunde liegen, ausrichten. Infolgedessen werden Finanz-
markt-Risikokategorien (insbesondere im Geschdftsbereich Lebens-
und Krankenversicherung) tendenziell mehr Risikokapital zugeteilt,
weil sie weniger in den ,Tail-Szenarien” diversifizieren, wahrend den
anderen Risikokategorien im Allgemeinen weniger Risikokapital
zugeteilt wird, da sie in den ,Tail-Szenarien” mehr diversifizieren.

In allen folgenden Kapiteln werden die Risikozahlen inklusive
der Modellanderungen die Basis fur die Verdnderungsanalyse unse-
res Risikoprofils im Jahr 2017 darstellen.

Allianz Konzern: Auswirkungen der Modellénderungen — Zugeordnetes Risiko gemdB Risikoprofil

(Gesamtbestand vor Abzug der Anteile anderer Gesellschafter)
Mio €

Versicherungstech-
Marktrisiko Kreditrisiko nisches Risiko

Stand 31. Dezember 2016 2016 2016 2016 2016 2016
Schaden-Unfall 3480 5805 2440 2502 10718 10 307
Leben/Kranken 19 404 12 824 4914 5550 400 1323
Asset Management 42 163 28 29

Corporate und

Sonstiges 1999 2753 668 683 44 179
Konzern Summe 24925 21546 8051 8763 11 162 11 809

Geschdftsrisiko Operationelles Risiko Diversifikation Summe
2016! 2016 2016 2016 2016 2016 2016 2016
835 937 2227 2248 -6 166 -6 606 13 533 15193
3517 3536 1996 2028 -8093 5713 22138 19549
760 768 98 - 929 960
644 617 272 -689 3084 3543
4352 4473 5627 5661 -14434 -13008 39683 39244
Steuern 5185 -4 664
Konzern Summe 34498 34580

1_Auf Grundlage von Modellanderungen im Jahr 2017 neu berechnete Werte des Risikoprofils des Jahres 2016 und die Auswirkungen von kleinen und immateriellen Modellanderungen wurden proportional verteilt.

2_Unverdnderte Werte des Risikoprofils des Jahres 2016.

Die Anderungen unseres internen Modells haben sich im Jahr 2017
im Wesentlichen auf die folgenden Risikokategorien bezogen:

MARKTRISIKO

Das Marktrisiko wurde wesentlich von den Anderungen der Modellie-
rung negativer Zinsen und Credit Spreads sowie der EinfGhrung
neuer Cash-Flow-Modelle betroffen. Der kombinierte Effekt der
Modellanderungen auf das gesamte Marktrisiko war ein Anstieg von
3,4 Mrd € auf 24,9 Mrd € (2016: 21,5 Mrd €).

KREDITRISIKO

Im Jahr 2017 wurde das interne Kreditrisikomodell gedndert, um eine
differenziertere und genauere Bewertung von Kreditpositionen in
einem Marktumfeld mit negativen Zinsen zu ermdglichen. Im Ein-
klang mit den Markterwartungen werden Schuldner aus Segmenten
mit sehr niedrigen oder sogar negativen Credit Spreads nun mit
weniger Kreditrisiko eingestuft. Der kreditrisikoreduzierende Effekt
dieser materiellen Modelldnderung wurde teilweise durch indirekte
Effekte aus Anderungen in den Cash-Flow-Modellen aufgehoben.
Diese Anderungen fiihrten zu einer Reduktion der Beteiligung von
Versicherungsnehmern im Geschdftsbereich Lebens- und Kranken-
versicherung.
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Andere immaterielle Anderungen, die im Jahr 2017 eingefiihrt
wurden, bezogen sich hauptsdchlich auf die Einfihrung von neuen
internen Modellen zur Bonitdtseinstufung fur spezifische Produkt-
klassen.

VERSICHERUNGSTECHNISCHES RISIKO

Schaden- und Unfallversicherung

Der Anstieg des versicherungstechnischen Risikos im Geschdftsbe-
reich Schaden- und Unfallversicherung basierte hauptsdchlich auf
der zentralen Modelldnderung der Naturkatastrophenmodellierung
von europdischen Stirmen und Erdbeben in Deutschland.

Lebens- und Krankenversicherung

Der erhebliche Rickgang des Beitrags der biometrischen Risiken im
Geschdftsbereich Lebens- und Krankenversicherung zum Gesamtrisi-
kokapital beruht hauptsdchlich auf der Einfihrung einer neuen Allo-
kationsmethodik (-0,7 Mrd €). Bezlglich dieser Modellkomponenten
gab es keine zentralen Modelldnderungen im Jahr 2017 und alle
entsprechenden lokalen Anderungen hatten lediglich eine geringe
oder unwesentliche Auswirkung. Der verbleibende Rickgang beruht
somit primar auf Modellanderungen, die die lokalen Cash-Flow-
Modelle betreffen, insbesondere die Einfihrung der Modellierung
von negativen Zinsen und eines neuen lokalen Cash-Flow-Modells.
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GESCHAFTSRISIKEN

In Bezug auf das versicherungstechnische Risiko im Geschdaftsbereich
Lebens- und Krankenversicherung wurde im Jahr 2017 keine zentrale
Modelldnderung fur das Geschdftsrisiko vorgenommen und alle
lokalen Anderungen fiir dieses Modul waren entweder geringfiigig
oder unwesentlich.

OPERATIONELLE RISIKEN
Im Jahr 2017 gab es keine zentrale Anderung des Risikokapitalmo-
dells fur operationelle Risiken.

AUSWIRKUNG VON MODELLANDERUNGEN AUF
ANRECHENBARE KONZERNEIGENMITTEL
Modelldnderungen im Jahr 2017 flhrten zu einem Anstieg von Ei-
genmitteln in Hohe von 3,0 Mrd €, der wesentlich durch Modellande-
rungen, teilweise durch den Regulator bedingt, einschlieBlich der
Modellierung negativer Zinsen getrieben wurde.

Allianz Risikoprofil und Gesamteinschdtzung des
\Vorstands

RISIKOPROFIL UND GESCHAFTSUMFELD

Wie bereits erwdhnt, ist der Allianz Konzern vielfdltigen Risiken

ausgesetzt. Die groBten Risiken, gemessen an ihrem Beitrag zu

unserem Risikoprofil, sind:

—  Marktrisiko, insbesondere das Zinsrisiko aus der
Laufzeitinkongruenz von Aktiva und Passiva fUr Produkte der
langfristigen Vermogensbildung, das Aktienrisiko sowie das
Kredit- und Credit-Spread-Risiko, das durch Kapitalanlagen zur
Deckung langfristiger Verbindlichkeiten getrieben wird, das wir
eingehen, um von der erwarteten Risikoprdmie zu profitieren,

—  Prdmien- und Reserverisiken der Schaden- und Unfallversicherung
aufgrund von Naturkatastrophen und von Menschen verursachten
Katastrophen sowie aufgrund der Unsicherheit bezlglich der
Hohe der auftretenden Schaden.

Das Risikoprofil und die relativen Risikobeitrdge haben sich 2017
im  Wesentlichen aufgrund von Marktbewegungen und
ManagementmafBnahmen, wie der Verringerung der Duration
unserer Kapitalanlagen, der Reduzierung einiger Investments in
Staatsanleihen sowie des signifikanten Anstiegs unserer Positionen

in Immobilien und Infrastrukturinvestments, verdndert.

POTENZIELLE RISIKEN AM FINANZMARKT UND IN
UNSEREM OPERATIVEN UMFELD

Die Finanzmarkte sind durch historisch niedrige Zinssdtze und niedri-
ge Risikoprdmien gekennzeichnet, was Investoren dazu veranlasst,
nach hoher verzinsten (und unter Umstanden riskanteren) Kapitalan-
lagemaoglichkeiten zu suchen. Zusdtzlich zu den andauernden Nied-
rigzinsen konnen die Herausforderungen bei der Einfihrung langfris-
tiger Strukturreformen in Kernldndern der Eurozone sowie die
Ungewissheit Uber die weitere Entwicklung der Geldpolitik zu einer
zunehmenden Volatilitdt an den Finanzmdarkten fihren. Dies konnte
mit einer Flucht in Qualitdtswerte, gepaart mit fallenden Aktien- und
Anleihenotierungen aufgrund sich ausweitender Spreads, einherge-
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hen - sogar im Angesicht potenziell noch niedrigerer Zinssdtze. Wei-
terhin konnten sich mogliche Vermogensblasen (wie auf dem chinesi-
schen Aktienmarkt zu beobachten war) auf andere Finanzmdrkte
ausbreiten oder zunehmende geopolitische Spannungen — wie bei-
spielsweise verursacht durch das nordkoreanische Raketenpro-
gramm — zu Ausverkdufen an den Mdrkten fihren und somit zu einer
steigenden Volatilitat beitragen. Wir werden deshalb auch weiterhin
die politischen und finanziellen Entwicklungen genau beobachten
(wie etwa den Brexit im Vereinigten Konigreich, die Europdische
Flichtlingskrise, den zunehmenden Euroskeptizismus oder die Situa-
tion auf der koreanischen Halbinsel), um unser Risikoprofil im Hinblick
auf diese spezifischen Event-Risiken zu managen.

REGULATORISCHE ENTWICKLUNGEN

Seit der Genehmigung unseres internen Modells im November 2015
wird das Modell seit Beginn des Jahres 2016 vollumfanglich ange-
wendet. Es besteht weiterhin eine gewisse Unsicherheit bezlglich der
zukinftigen Kapitalanforderungen der Allianz, da die zukUnftigen
Kapitalanforderungen fir weltweit systemrelevante Versicherungsun-
ternehmen (sogenannte G-SlI) noch nicht endglltig festgelegt sind.
Abhdngig von den Ergebnissen der Uberpriifung der Solvency-II-
Regulierung durch die EIOPA kdnnten sich die kinftigen Solvency-II-
Kapitalanforderungen dndern. Letztendlich wird eine mogliche Viel-
zahl aufsichtsrechtlicher Vorschriften, Kapital- und Reportinganforde-
rungen die operative Komplexitat und die Kosten erhdhen.

GESAMTEINSCHATZUNG DES VORSTANDS

Das Management des Allianz Konzerns halt das Risikoprofil insge-
samt fir angemessen und vertraut im Hinblick auf die Herausforde-
rungen eines sich schnell dndernden Umfelds und die Erfordernisse
des tdglichen Geschafts auf die Wirksamkeit des Konzern-
Risikomanagementsystems. Dieses Vertrauen beruht auf verschiede-
nen Faktoren, die im Folgenden zusammengefasst sind:

—  Durch unser effektives Kapitalmanagement ist der Allianz Konzern
gut kapitalisiert und erftllte zum 31. Dezember 2017 alle inter-
nen, ratingbasierten und aufsichtsrechtlichen Solvabilitatsziele.
Ebenso sind wir zuversichtlich, auch die Kapitalanforderungen
unter neuen aufsichtsrechtlichen Rahmenbedingungen erflllen
zu konnen. Die Allianz ist weiterhin einer der weltweit am besten
gerateten Versicherungskonzerne, was unsere externen Ratings
widerspiegeln.

— Das Konzernmanagement halt die Allianz auch fir gut positio-
niert, um zukUnftig mogliche widrige Ereignisse bewdltigen zu
konnen — auch aufgrund unseres soliden internen Limitsystems,
das Uber die Risikoneigung des Konzerns definiert ist, und auf-
grund unseres Risikomanagements. Dies schlieBt unser geneh-
migtes internes Modell mit ein.

— Der Konzern verflgt Uber ein konservatives Kapitalanlageprofil
und disziplinierte Geschdftspraktiken in den Geschdftsbereichen
Schaden- und Unfallversicherung, Lebens- und Krankenversiche-
rung und Asset Management, die zu nachhaltigen operativen Er-
trdgen bei einem ausgewogenen Risiko-Ertrags-Profil fihren.

—  Zusatzlich verflgt der Allianz Konzern Uber den Vorteil, gut diver-
sifiziert zu sein — sowohl geografisch als auch durch eine breite
Vielfalt an Geschaftsfeldern und in seiner Produktpalette.
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REGULATORISCHE KAPITALAUSSTATTUNG GEMARB
SOLVENCY I

Die verfugbaren Eigenmittel des Allianz Konzerns wie auch die Kapi-
talanforderungen werden auf Basis des Marktwertbilanzansatzes,
des wesentlichen  okonomischen  Prinzips der  Solvency-II-
Regelungen?, ermittelt. Unsere regulatorische Kapitalausstattung ist

in der folgenden Tabelle dargestellt.

Allianz Konzern: Regulatorische Kapitalausstattung gemdB
Solvency Il

Stand 31. Dezember 2017 2016
Verfligbare Eigenmittel Mrd € 76,4 753
Kapitalanforderung Mrd € 333 34,6
Kapitalquote % 229 218

Die folgende Tabelle fasst unsere unterjdhrig veroffentlichte regula-
torische Kapitalisierung gemaR Solvency Il zusammen:

Allianz Konzern: Regulatorische Kapitalquoten gemdB Solvency Il
%

31.12.2017 30.09.2017 30.06.2017 31.03.2017 31.12.2016
Kapitalquote 229" 227 219 212" 218

1_EinschlieBlich Aktienrtickkauf.

Verglichen mit dem Jahresende 2016 hat sich unsere Solvency-lI-
Kapitalisierung um 11 Prozentpunkte auf 229 % (2016: 218 %) erhoht.
Dies wurde durch einen Anstieg der verflgbaren Eigenmittel und
einen Rickgang der Solvency-ll-Risikokapitalanforderungen getrie-
ben. Der Anstieg der Solvency-ll-Kapitalisierung war vor allem auf-
grund eines starken operativen Solvency-lI-Ergebnisses und vorteil-
hafter Mdarkte, die durch hohere Zinsen, niedrigere Credit Spreads
und steigende Aktiennotierungen gekennzeichnet waren, zu ver-
zeichnen. Modelldnderungen trugen ebenfalls zu dem Anstieg der
Kapitalquote bei. Diese Zuwdchse wurden zum Teil durch Kapital-
management-Aktivitdten wie den Aktienrlckkdufen sowie die Uber
das Jahr abgegrenzten Dividenden kompensiert. Weiterhin kom-
pensierend wirkten Management-MaBnahmen wie der Erwerb von
Liverpool Victoria (LV=) und der teilweise Erwerb von Anteilen ande-
rer Gesellschafter an Euler Hermes, die Reduktion der Exponierun-
gen gegenuber einigen Staatsanleihen und die Verbesserung unse-
res Zinsrisikoprofils. Andere Effekte, wie Steuern, Anderungen der
Ubertragbarkeit von Eigenmitteln sowie Diversifikationseffekte,
trugen zu einem weiteren Rickgang der Kapitalisierung bei.

Die folgende Tabelle zeigt die Sensitivitat unserer Kapitalisierung
gemanR Solvency Il in bestimmten Standardszenarien.

1_Die Berechnungen der verfiigbaren Eigenmittel und der Kapitalanforderung erfolgen unter Berdicksichtigung der
Volatilitdtsanpassung der maBgeblichen risikofreien Zinskurve und der Extrapolation der Zinskurve, wie im Abschnitt
Annahmen fir die risikofreie Zinskurve und Volatilittsanpassung” beschrieben.
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Allianz Konzern: Regulatorische Kapitalquoten gemdB Solvency Il
%

Stand 31. Dezember 2017 2016
Ausgangskapitalquote 229 218
Zinsstze: Anstieg um 0,5 %! 231 220
Zinss(tze: Riickgang um 0,5 %* 218 207
Aktienkurse: Anstieg um 30 % 240 224
Aktienkurse: Riickgang um 30 % 223 216

Kombiniertes Szenario:
Aktienkurse: Riickgang um 30 %
Zinssdtze: Riickgang um 0,5 %! 212 203

1_Nicht parallele Verschiebungen der Zinskurven in Ubereinstimmung mit Solvency-ll-Regelungen aufgrund der
Extrapolation der Zinskurve nach dem letzten Zeitpunkt, zu dem liquide Marktdaten verfigbar sind.

Der Allianz Konzern ist ein Finanzkonglomerat im Gultigkeitsbereich
der Finanzkonglomeraterichtlinie (FCD). Die FCD stellt keine
wesentlich anderen Kapitalanforderungen an den Allianz Konzern im
Vergleich zu Solvency .

A.12 Quantifizierbare Risiken und Chancen nach
Risikokategorien

Der Risiko- und Chancenbericht beschreibt die Konzernrisikozahlen,
die das Risikoprofil des Konzerns auf Basis von Risikozahlen vor
Diversifikationseffekten zwischen den einzelnen Risikokategorien
sowie Konzerndiversifikationseffekten widerspiegeln.

Innerhalb des Allianz Konzerns messen und steuern wir Risiken
auf Grundlage eines genehmigten internen Modells; so leiten wir von
potenziell ungiinstigen Entwicklungen der Eigenmittel unser Risiko-
kapital ab. Daraus resultiert ein Risikoprofil, das zeigt, wie sich Risiken
Uber die verschiedenen Risikokategorien verteilen. Zugleich bestimmt
dieses Risikoprofil die regulatorischen Kapitalanforderungen nach
Solvency II.

Alle Geschdftsbereiche sind sémtlichen oben genannten Risiken
ausgesetzt — mit Ausnahme des Geschdftsbereichs Asset Manage-
ment, der, wie bereits erwdhnt, hauptsdchlich mit operationellen und
Marktrisiken und zu einem geringeren AusmaB mit Kreditrisiken
konfrontiert ist.

Risikozahlen vor Diversifikationseffekten bericksichtigen ledig-
lich Diversifikationseffekte innerhalb modellierter Risikokategorien
(das heiBt Markt-, Kredit-, versicherungstechnische, Geschdafts- und
operationelle Risiken). Das konzerndiversifizierte Risiko hingegen
berlcksichtigt darlber hinaus die gesamten Diversifikationseffekte
Uber alle Risikokategorien hinweg.
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Das konzerndiversifizierte Risiko lasst sich wie folgt aufschlisseln:

Allianz Konzern: Zugeordnetes Risiko gemdB Risikoprofil (Gesamtbestand vor Abzug der Anteile anderer Gesellschafter)
Mio €

Versicherungs-
Marktrisiko Kreditrisiko technisches Risiko Geschdftsrisiko Operationelles Risiko Diversifikation Summe

Stand 31. Dezember 2017 2016 2017 2016 2017 2016* 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Schaden-Unfall 4300 3480 2433 2440 11417 10718 844 835 1875 2227 -4198 -6 166 16 671 13533
Leben/Kranken 15868 19 404 3851 4914 413 400 3556 3517 1945 1996 -7 858 -8093 17775 22138
Asset Management 170 4 19 28 - - - - 755 760 - 98 943 929
Corporate und

Sonstiges 1279 1999 651 668 147 44 - - 885 644 -490 -272 2472 3084
Konzern Summe 21617 24925 6954 8051 11978 11 162 4400 4352 5459 5627 -12546 -14434 37862 39683

Steuern -4 545 -5185
Konzern Summe 33317 34498

1_Auf Grundlage von Modelldnderungen im Jahr 2017 neu berechnete Werte des Risikoprofils des Jahres 2016 und die Auswirkungen von kleinen und immateriellen Modellanderungen wurden proportional verteilt.

In den folgenden Abschnitten wird die Entwicklung unseres Risikopro-  einen Anstieg der Zinsen und einen Rickgang von Credit Spreads

fils je modellierter Risikokategorie erkldrt. Alle Risiken werden vor  zurlckzufUhren. Management-MaBnahmen — hauptsdchlich durch

Diversifikation zwischen Risikokategorien dargestellt und Konzentra- MR&A-Transaktionen getrieben — erhohten die Kapitalanforderung,

tionen einzelner Risikoquellen entsprechend diskutiert. was groBtenteils durch den Beitrag der Geschaftsentwicklung kom-
Zum Jahresultimo 2017 beinhaltete das konzerndiversifizierte Ri- pensiert wurde.

siko in Hohe von 33,3 Mrd € (2016: 34,6 Mrd €) (vor Abzug der Anteile

anderer Gesellschafter), welches unser Risikoprofil widerspiegelt, ~MARKTRISIKO

einen im Vergleich mit dem Vorjahr stabilen Diversifikationseffekt! Die folgende Tabelle zeigt das zugeordnete Marktrisiko nach
von ca. 25%. Der Rickgang der Solvency-ll-Kapitalanforderung ist ~ Geschdftsbereich und Risikoquelle.

hauptsdchlich auf vorteilhafte Marktbewegungen, insbesondere

Allianz Konzern: Zugeordnetes Marktrisiko nach Risikoquelle und Geschéftsbereich

(Gesamtbestand vor Steuern und Abzug der Anteile anderer Gesellschafter)
Vor Diversifikationseffekten zwischen Risikokategorien, in Mio €

Zinssatz Inflation Credit Spread Aktien Immobilien Wdhrung Summe

Stand 31. Dezember 2017 2016! 2017 2016! 2017 2016* 2017 2016! 2017 2016! 2017 2016 2017 2016!

Schaden-Unfall -390 -428 -1642 2217 2851 2885 2468 2316 1038 922 -26 2 4300 3480

Leben/Kranken 2491 3874 -98 -111 6930 9031 5835 5571 823 908 -113 131 15 868 19 404

Asset Management 28 23 - - - - 28 21 28 18 85 21 170 42

Corporate und

Sonstiges 352 471 -511 -161 727 858 478 793 111 97 122 -59 1279 1999

Konzern Summe 2481 3941 -2 250 -2489 10 508 12774 8 809 8701 2000 1945 69 54 21617 24925
Anteil am Gesamtrisiko des Konzerns vor Diversifikationseffekten zwischen Risikokategorien 429% 46,1%

1_Auf Grundlage von Modellanderungen im Jahr 2017 neu berechnete Werte des Risikoprofils des Jahres 2016 und die Auswirkungen von kleinen und immateriellen Modellanderungen wurden proportional verteilt.

Unser gesamtes Risikokapital far Marktrisiken vor Diversifikationsef-  durch ALM-MaBnahmen und den entsprechenden Auswirkungen auf
fekten mit anderen Risikokategorien stieg um 3,3 Mrd €, hauptsdch-  der Passivseite unterstitzt.
lich verursacht durch Zins- und Aktienrisiko im Geschdftsbereich
Lebens- und Krankenversicherung, an. Der Riickgang des Zinsrisikos ~ ZINSRISIKO
wurde durch deutlich hohere Zinsen sowie durch Management-  Zum 31. Dezember 2017 betrug der Marktwert unserer zinssensitiven
MaBnahmen zur Verbesserung unseres Zinsrisikoprofils durch Asset-  Kapitalanlagen (exklusive Unit-linked-Geschaft) 427,3 Mrd € (2016:
Liability-Management getrieben. Fir das Credit-Spread-Risiko war 4285 Mrd €)2. Dieser wirde sich im Falle eines Zinsrickgangs
der Rickgang durch die auf den Finanzmdrkten beobachteten nied-  bzw. -anstiegs um 100 Basispunkte um rund 41,6 Mrd € (2016:
rigen Credit Spreads und die Zunahme der Beteiligung der Versiche-
rungsnehmer im Geschdftsbereich Lebens- und Krankenversicherung
bedingt. Diese wurden auch mit der Anderung der Exponierungen

1_Diversifikation vor Steuer.

2_Der angegebene Marktwert beinhaltet alle Kapitalanlagen, exklusive Unit-linked-Geschdft, basierend auf dem Solvency-

II-Rahmenwerk, deren Marktwerte sensitiv auf Zinsbewegungen reagieren, und basiert daher nicht auf bilanziell ver-
wendeten Klassifikationen.
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31,4Mrd €) erhdhen bzw. um 36,1 Mrd€ (2016: 36,1 Mrd €) *
verringern.

AKTIENRISIKO

Zum 31.Dezember 2017 betrug der Marktwert unserer Kapital-
anlagen (exklusive Unit-linked-Geschdaft) mit Sensitivitdt gegenUber
den Entwicklungen an den Aktienmdrkten 57,1 Mrd € 2 (2016:
47,0 Mrd €). Im Falle eines Ruckgangs der Aktienkurse um 30 % wurde
sich der Marktwert um rund 149 Mrd€ 3 (2016: 12,4 Mrd €)
reduzieren.

IMMOBILIENRISIKO

Zum 31.Dezember 2017 standen circa 4,0% (2016: 3,3%) des
kompletten Risikos vor Diversifikation mit anderen Risikokategorien
im Zusammenhang mit Immobilienpositionen.

KREDITRISIKO
Die folgende Tabelle zeigt das zugeordnete Kreditrisiko nach
Geschdftsbereich.

Allianz Konzern: Zugeordnetes Kreditrisiko gemdB Risikoprofil nach
Geschdftsbereich (Gesamtbestand vor Steuern und Abzug der Anteile

anderer Gesellschafter)
Vor Diversifikationseffekten zwischen Risikokategorien

Stand 31. Dezember 2017 2016
Schaden-Unfall Mio € 2433 2440
Leben/Kranken Mio € 3851 4914
Asset Management Mio € 19 28
Corporate und Sonstiges Mio € 651 668
Konzern Summe Mio € 6954 8051
Anteil am Gesamtrisiko des Konzerns vor

Diversifikationseffekten zwischen

Risikokategorien % 138 149

1_Auf Grundlage von Modelldnderungen im Jahr 2017 neu berechnete Werte des Risikoprofils des Jahres 2016 und die
Auswirkungen von kleinen und immateriellen Modelldnderungen wurden proportional verteilt.

Das Kreditumfeld war Uber das Jahr 2017 hinweg stabil. Insgesamt
reduzierte sich das Kreditrisiko auf Konzernebene im Vergleich zum
Vorjahr, vor allem im Geschdftsbereich Lebens- und Krankenversiche-
rung, durch indirekte Effekte. Das bessere Marktumfeld flhrte zu
einer erhohten verlustmindernden Wirkung von versicherungstechni-
schen Rickstellungen im Lebensversicherungsgeschaft, was das
Kreditrisiko nach Beteiligung von Versicherungsnehmern weiter
reduzierte. Die jahrlichen Aktualisierungen von Kreditrisikoparame-
tern wie der Migrationsmatrix oder Assetkorrelationen, basierend auf
neuesten empirischen Daten, hatten lediglich einen leicht positiven
Einfluss auf das Kreditrisiko.

1_Der Effekt berlicksichtigt keine Beteiligung von Versicherungsnehmern.

2_Der angegebene Marktwert beinhaltet alle Kapitalanlagen, exklusive Unit-linked-Geschdft, basierend auf dem Solvency-
II-Rahmenwerk, deren Marktwerte sensitiv auf die Bewegungen von Aktienmdrkten reagieren, und basiert daher nicht
auf bilanziell verwendeten Klassifikationen.

3_Der Effekt beriicksichtigt keine Beteiligung von Versicherungsnehmern.
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KREDITRISIKO - KAPITALANLAGE

Zum 31. Dezember 2017 resultierten 852% (2016: 86,4%) unseres
gesamten internen Kreditrisikos* fir Kreditrisiken aus Kapitalanlagen
(vor Diversifikationseffekten zwischen Risikokategorien).

Das Kreditrisiko im Geschdftsbereich Lebens- und Krankenversi-
cherung resultiert im Wesentlichen aus langfristigen Anlagen, die
langfristige Verpflichtungen bedecken. Bei den betreffenden Kapi-
talanlagen handelt es sich typischerweise um Staatsanleihen, erst-
rangige Unternehmensanleihen, besicherte Anleihen wie Pfandbriefe,
selbst begebene Hypothekendarlehen und andere Darlehen sowie
zu einem geringen Anteil um Derivate. Aufgrund der Art des betrie-
benen Geschdfts besitzen die festverzinslichen Anlagen im Ge-
schaftsbereich Schaden und Unfallversicherung im Allgemeinen kurz-
bis mittelfristige Laufzeiten; dies erklart auch das geringere Kreditrisi-
ko in diesem Bereich.

Das Kontrahentenrisiko aus Derivaten ist gering, da deren Ein-
satz durch die konzernweite interne Richtlinie zur Besicherung von
Derivaten geregelt wird. Diese Richtlinie fordert fir jeden Kontrahen-
ten Rahmenvereinbarungen hinsichtlich Netting (Aufrechnungsver-
einbarungen) sowie die Stellung von Sicherheiten mit hoher Qualitat
und ausreichender Liquiditat. Auch die Ratings der Kontrahenten und
Positionsverdnderungen Uberwachen wir genau.

Zum 31. Dezember 2017 stellt sich unser Anleiheportfolio nach
Ratingklassen,  basierend  auf

Emissionsrating  (Rating — der

Instrumente), wie folgt dar:

4 Zusatzlich sind 4,5 % (2016:5,7 %) des internen Kreditrisikos vor Diversifikation Forderungen und dem potenziellen

Wiedereindeckungsaufwand bei Derivaten sowie potenziellen Wertschwankungen von Ruckversicherungsforderungen
und anderen auBerbilanziellen Positionen zuzuschreiben.
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Kapitalanlagen des Allianz Konzerns in Anleihen nach Ratingklassen® - Marktwerte

Mrd €

Emittentenart Staaten/staatsnah Pfandbriefe Unternehmen Banken ABS/MBS Short-term Loan Sonstiges Summe
Stand 31. Dezember 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
AAA 428 23 55,0 57,9 20 15 17 16 16,9 17,5 - 0,1 - - 1184 1209
AA 93,4 95,0 158 18,6 21,7 209 44 6,0 29 23 09 11 - - 1391 144,0
A 194 17,1 9.8 88 56,1 55,8 15,7 154 11 09 04 02 04 0,7 103,0 98,9
BBB 47,7 49,8 23 42 100,2 939 73 83 04 05 04 08 03 03 158,7 157,8
BB 54 53 - 03 50 65 0,7 09 01 0,1 02 0,2 - - 11,5 133
B 28 21 - - 1,0 13 0,1 - 0,1 0,1 - - - - 40 3,6
ccc - - - - 03 07 - 0,1 0,1 - - - - 03 08
cC - - - - - 01 - 01 0,1 - - - - 01 0,1
C - - - - - - - - - - - - - - 0,1
D - - - - - 01 - - - - - - - - 01
Kein Rating 21 19 0,1 01 9,2 87 0,6 0,6 - 11 12 49 37 18,0 16,3
Summe 213,6 213,6 83,0 90,0 1956 189,55 30,6 32,9 21,7 21,6 31 87/ 5,6 4,7 553,1 5558

1_Analog zur Darstellungsanderung im Konzernlagebericht sind Kapitalanlagen der Geschdftsbereiche Banking und Asset Management in den genannten Zahlen enthalten. Werte enthalten keine Kredite an Privatpersonen.

Die angegebenen Marktwerte beinhalten Kapitalanlagen auBerhalb des Solvency-ll-Anwendungsbereiches.

KREDITRISIKO - KREDITVERSICHERUNG

Zum 31. Dezember 2017 wurden 9,6 % (2016: 7,4%) unseres gesam-
ten internen Kreditrisikos (vor Diversifikationseffekten zwischen Risi-
kokategorien) den Kreditversicherungsrisiken von Euler Hermes
zugeordnet. Der relative Zuwachs ist im Wesentlichen durch den
Kreditrisikoriickgang im Investmentportfolio getrieben.

KREDITRISIKO - RUCKVERSICHERUNG

Zum 31. Dezember 2017 betrafen 0,7 % (2016: 0,5%) unseres gesam-
ten internen Kreditrisikos (vor Diversifikationseffekten zwischen Risi-
kokategorien) Forderungen gegenUber Ruckversicherungen. Davon
entfielen 51,8% (2016: 46,8 %) auf Rickversicherungskontrahenten in
den USA und Deutschland.

Zum 31. Dezember 2017 entfielen 67,8% (2016: 84,0%) der
Ruckversicherungsforderungen des Allianz Konzerns auf Ruckversi-
cherer, die mindestens ein Rating von A- erhalten hatten. Die Forde-
rungen gegeniber nicht gerateten Riuckversicherern beliefen sich auf
30,1% (2016: 15,1 %) der gesamten Rickversicherungsforderungen.

Der Anstieg der Gesamtforderungen als auch der nicht gerate-
ten Forderungen ist im Wesentlichen eine Folge der Berlicksichtigung
externer Ruckversicherungs-Captives in der RatingUbersicht fir 2017.
Materielle Forderungen gegenlber nicht gerateten Captives werden

abgesichert, zum Beispiel Uber Sicherheitenvereinbarungen oder den
RUckbehalt von Rickversicherungspramien (,Funds withheld”).

Forderungen gegeniiber Riickversicherern nach Ratingklassen®
Mrd €

Stand 31. Dezember 2017 2016
AAA 0,01 0,04
AA+ bis AA- 647 6,41
A+ bis A- 494 4,62
BBB+ bis BBB- 033 0,12
Keine Investment-Qualitdt 0,01

Kein Rating 508 199
Summe 16,85 13,18

1_Bezieht sich auf das Bruttorisiko, aufgegliedert nach Riickversicherern. Riickversicherungs-Captives wurden im Jahr
2017 berticksichtigt.

VERSICHERUNGSTECHNISCHES RISIKO

Die nachfolgende Tabelle zeigt das versicherungstechnische Risiko
(vor Diversifikationseffekten zwischen Risikokategorien) aus unserem
Versicherungsgeschdaft.

Allianz Konzern: Zugeordnetes versicherungstechnisches Risiko gemdB Risikoprofil nach Risikoquelle und Geschdftsbereich

(Gesamtbestand vor Abzug der Anteile anderer Gesellschafter)!
Vor Diversifikationseffekten zwischen Risikokategorien, in Mio €

Prdmienrisiko fiir

Prdmienrisiko fiir

Naturkatastrophen Pramienrisiko fir Terror Nichtkatastrophen Reserve Biometrisch Summe

Stand 31. Dezember 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016

Schaden-Unfall 515 377 -16 13 5005 4444 5799 5795 114 89 11417 10718

Leben/Kranken - - - - - - - 413 400 413 400

Asset Management - - - - - - - - - -

Corporate und

Sonstiges - - - - - - - 147 44 147 44

Konzern Summe 515 377 -16 13 5005 4444 5799 5795 675 533 11978 11162
Anteil am Gesamtrisiko des Konzerns vor Diversifikationseffekten zwischen Risikokategorien 23,76% 20,63 %

1_Da Risiken auf dkonomischer Basis in einem integrierten Ansatz gemessen werden, bezieht das interne Risikokapital Riickversicherungseffekte mit ein.
2_Auf Grundlage von Modellanderungen im Jahr 2017 neu berechnete Werte des Risikoprofils des Jahres 2016 und die Auswirkungen von kleinen und immateriellen Modellnderungen wurden proportional verteilt.

80

Geschdftsbericht 2017 - Allianz Konzern



SCHADEN- UND UNFALLVERSICHERUNG

Im Jahr 2017 stieg die Summe des versicherungstechnischen Stand-
alone-Risikokapitals auf konzerndiversifizierter Basis um 0,2 Mrd €.
Dieser geringfligige Anstieg ist vor allem auf Volumen- und Mo-
dellaktualisierungen sowie Diskontierungseffekte zurlickzufihren. Die
verbleibende Differenz resultiert aus Diversifikationseffekten mit
anderen Risikokategorien.

Insgesamt wird keine wesentliche Anderung des Risikoprofils der
versicherungstechnischen Risiken des Allianz Konzerns erwartet, da
wir keine gréBeren Anderungen an unseren Zeichnungsrichtlinien
(,Allianz Standard for P&C Underwriting”), unserer konzernweiten
Naturkatastrophen-/Von-Menschen-verursachte-Katastrophen- oder
Terror-Risikostrategie (das heiBt unserer Retrozessions-Rickver-
sicherungsstrategie) planen.

Die Schadenquoten fir den Geschaftsbereich Schaden- und Un-
fallversicherung sind der folgenden Tabelle zu entnehmen:

Schadenquoten® in der Schaden- und Unfallversicherung fiir die
letzten zehn Jahre
%

2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008
Schadenquote 665 656 662 660 659 683 699 691 695 680

Schadenquote
ohne Natur-
katastrophen 642 642 646 651 630 666 655 659 684 663

1_Verhdltnis von Schadenaufwendungen (netto) zu verdienten Beitrdgen (netto).

Zum 31. Dezember 2017 hatten folgende drei Gefahren den groBten
Anteil am Naturkatastrophenrisiko: Stirme in Europa, Uberflutungen
in Deutschland und Erdbeben in Australien.

LEBENS- UND KRANKENVERSICHERUNG
Der Beitrag der biometrischen Risiken zum Gesamtrisikokapital stieg
um 0,1 Mrd € im Vergleich zum Vorjahr (nach Berucksichtigung der
Modelldnderungen). Hauptursache fir den Anstieg ist die Aktualisie-
rung der zentralen Parameter fUr das stochastische Langlebigkeits-
modell. Dessen Auswirkung fir die Geschdftsbereiche Corporate
sowie Schaden- und Unfallversicherung resultiert Uberwiegend aus
dem Langlebigkeitsrisiko der eingegangen Pensionsverpflichtungen.
Dank unserer effektiven Produktgestaltung und breiten Pro-
duktpalette gab es in unserem Lebens- und Krankenversicherungsge-
schaft keine nennenswerten Konzentrationen von versicherungstech-
nischen Risiken.

GESCHAFTSRISIKO

Weder aus der reguldren Aktualisierung des Modells noch aus der
Geschdftsentwicklung gab es signifikante Auswirkungen auf den
Beitrag der Geschdftsrisiken zum Gesamtrisikokapital, der somit
unverdndert 4,4 Mrd € betragt.

OPERATIONELLES RISIKO
Ruckgang des
operationelle Risiken war getrieben durch die reguldre jdahrliche

Der aufgezeigte leichte Risikokapitals ~ fur

Anpassung lokaler Parameter. Fremdwdhrungseffekte spielten eine
untergeordnete Rolle.

Geschdftsbericht 2017 - Allianz Konzern

C _Konzernlagebericht

LIQUIDITATSRISIKO

Genaue Informationen zum Liquiditatsrisiko des Allianz Konzerns, zu
seiner Liquiditat und Finanzierung — darunter auch Anderungen der
Barreserven und anderer liquider Mittel — finden sich unter ,Liquidit&t
und Finanzierung” ob@ Seite 59 sowie unter den Angaben 12, 18
und 33 im Anhang zum Konzernabschluss. Wie aus dem oben
beschriebenen Management von Liquiditatsrisiken und Zinsrisiken
gefolgert werden kann, werden diese angemessen gesteuert und
Uberwacht, indes nicht quantifiziert.
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KONTROLLE DER FINANZBERICHTERSTATTUNG

Die folgenden Angaben werden gemadR § 289 Absatz 4 und §315
Absatz 4 des Handelsgesetzbuchs (HGB) vorgenommen.

Im Rahmen unseres Risikomanagements und im Einklang mit
den gesetzlichen Anforderungen haben wir Ansdtze entwickelt, um
Risiken fUr wesentliche Fehler beim Konzernabschluss zu identifizie-
ren und zu verringern (unter anderem Marktwertbilanz und Kontrolle
des Risikokapitals). Unser internes Kontrollsystem (Internal Control
over Financial Reporting - ICOFR) wird regelmdBig Uberprift und
aktualisiert. Unser Ansatz kommt auf drei Ebenen zur Anwendung: fur
die einzelnen Organisationseinheiten im Prozess ,Entity-Level Control
Assessment” (ELCA), fUr das ganze Feld der IT in den ,IT General
Controls” (ITGC) sowie schlieBlich bei Kontrollen auf Prozessebene.
Dabei schreibt der ELCA-Prozess unter anderem die Uberwachung
der Wirksamkeit des Governance-Systems vor, wdhrend das ITGC-
Regelwerk Aspekte wie die Zugriffsrechteverwaltung sowie die Kon-
trollen fUr Projekte und Change Management regelt. Kinftig wird
ICOFR Teil eines integrierten Risiko- und Kontrollmanagement-
Systems (Integrated Risk and Control System — IRCS) sein. Die wesent-
lichen Komponenten von IRCS sind Risiken der Finanzberichterstat-
tung (aktuell ICOFR), Compliance-Risiken sowie operative Risiken.

BILANZIERUNGS- UND KONSOLIDIERUNGSPROZESSE
Unsere Bilanzierungs- und Konsolidierungsprozesse zur Erstellung
der Konzernabschlisse basieren auf einer zentralen IT-Losung sowie
den lokalen Hauptbuchlosungen. Letztere sind konzernweit stark
vereinheitlicht und nutzen standardisierte Prozesse, Stammdaten,
Buchungsregeln und Schnittstellen zur Holding. Zugriffsrechte fur die
Buchhaltungssysteme werden nach strengen Regeln vergeben.

Die Rechnungslegungsvorschriften fur die Klassifizierung, Bewer-
tung und Offenlegung sdmtlicher Posten in den Jahres- und Zwi-
schenabschlissen — Bilanz sowie Gewinn- und Verlustrechnung samt
Anhdngen - sind primar in unserem Handbuch fir Konzernbilanzie-
rung festgelegt. Kontrollen innerhalb des Bilanzierungs- und Konsoli-
dierungsprozesses gewahrleisten die Richtigkeit, Vollstandigkeit und
Einheitlichkeit der Angaben.

ANSATZ DES INTERNEN KONTROLLSYSTEMS

Unser Ansatz lasst sich wie folgt zusammenfassen:

— Um zu ermitteln, welche Bilanzkonten und operativen Einheiten
in den Anwendungsbereich unseres internen Kontrollsystems fiir
die Finanzberichterstattung fallen, nutzen wir einen risikoorien-
tierten Top-down-Ansatz. Er ist in unserem ICOFR-Handbuch und
der IRCS Guideline beschrieben. Wir legen dabei zwei Kriterien
zugrunde: die Wesentlichkeit der Posten und ihre Anfdlligkeit flr
eine Falschdarstellung. Neben der quantitativen Betrachtung be-
rlcksichtigen wir auch qualitative Kriterien, die von diversen Zent-
ralressorts, Group Audit und Wirtschaftsprifern vorgebracht wer-
den, etwa die Wachstumsaussichten des betreffenden Geschdfts.

— Die Identifikation von Risiken, die zu wesentlichen finanziellen
Falschdarstellungen fuhren konnten, Ubernehmen unsere Einhei-
ten vor Ort. Dabei werden auch die moglichen Ursachen dieser
Risiken — wie menschliche Verarbeitungsfehler, Betrug, System-
schwdchen, externe Faktoren etc. — mit beurteilt.
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— Unser Finanzberichterstattungsprozess enthdlt prdventive und
aufdeckende Schlisselkontrollen, um die Wahrscheinlichkeit fal-
scher Angaben zu verringern und ihre Auswirkungen abzufangen.
Tritt ein potenzielles Risiko tatsdchlich ein, werden MaBnahmen
ergriffen, um die Auswirkung dieser Falschdarstellungen zu redu-
zieren. Da die Finanzberichterstattung in hohem MaBe von IT-
Systemen abhdngig ist, fuhren wir auch regelmdBige IT-
Kontrollen durch.

— Nicht zuletzt stellen wir sicher, dass unsere Kontrollen richtig
konzipiert und umgesetzt werden: Fur die Komponenten des in-
ternen Kontrollsystems — Prozesse, zugehodrige Kontrollmecha-
nismen und deren Durchfihrung — gelten konzernweit einheitli-
che Dokumentationsvorgaben. Unser Kontrollsystem unterziehen
wir einer jahrlichen Bewertung. Darlber hinaus sorgen Group
Audit sowie die internen Revisionsabteilungen vor Ort regelmdBig
fur eine Qualitatsprifung unseres internen Kontrollsystems an-
hand praktischer Tests. Dabei werden die Kontrollmechanismen
fUr unsere unternehmensinternen Verfahren und Prozesse — ein-
schlieBlich der Finanzberichterstattung — auf Konzern- und loka-
ler Ebene ganzheitlich bewertet.

GOVERNANCE

Die Verantwortung fur die Vollstandigkeit, Richtigkeit und Verldsslich-
keit des Konzernabschlusses tragen der Vorstandsvorsitzende der
Allianz SE sowie das fur Finance, Controlling und Risk zusténdige
Vorstandsmitglied — unterstltzt von den relevanten Zentralressorts,
dem Group Disclosure Committee und diversen operativen Einheiten.

Das Group Disclosure Committee stellt sicher, dass die beiden
genannten Vorstandsmitglieder alle wesentlichen Informationen
erhalten, die sich auf unsere Offenlegungspflichten auswirken kénn-
ten. Ferner gewdhrleistet das Group Disclosure Committee die Voll-
standigkeit und Richtigkeit der Informationen in Quartalsmitteilun-
gen, Halbjahres- und Jahresfinanzberichten sowie in der qualitativen
Solvency-ll-Berichterstattung®. Das Gremium tagte im Berichtsjahr
vierteljahrlich, jeweils vor Veroffentlichung der Quartalsmitteilungen
und Finanzberichte. Zudem fand eine zusatzliche Sitzung vor der
Veroffentlichung des Solvency-II-Berichts statt.

Diejenigen unserer Tochtergesellschaften, die dem beschriebe-
nen Kontrollsystem unterliegen, sind fir die Einhaltung der konzern-
weiten Governance- und Kontrollrichtlinien selbst verantwortlich und
haben jeweils vergleichbare Disclosure Committees einzurichten. lhre
Vorstandsvorsitzenden (CEOs) und Finanzvorstdnde (CFOs) bestati-
gen dem Vorstand der Allianz SE regelmdBig die Wirksamkeit ihrer
jeweiligen internen Kontrollsysteme sowie die Vollstandigkeit, Rich-
tigkeit und Verldsslichkeit der an die Holding Ubermittelten Finanzda-
ten.

1 Bericht ber die Solvabilitdt und Finanzlage sowie RegelmaBiger aufsichtlicher Bericht.
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KONZERNBILANZ

Konzernbilanz

Mio €

Stand 31. Dezember Angabe 2017 2016
AKTIVA

Barreserve und andere liquide Mittel 17119 14 463
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzaktiva 5 8177 8333
Finanzanlagen 6 546 828 536 869
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 7 104 224 105 369
Finanzaktiva aus fondsgebundenen Vertrigen 119 141 111325
Riickversicherungsaktiva 8 16375 15562
Aktivierte Abschlusskosten 9 23184 24 887
Aktive Steuerabgrenzung 32 931 1003
Ubrige Aktiva 10 37731 38 050
Langfristige Vermdgenswerte sowie Vermdgenswerte von VerduBerungsgruppen, die als zur VerduBerung gehalten klassifiziert sind 3 14329 14 196
Immaterielle Vermdgenswerte 11 13 262 13752
Summe Aktiva 901 300 883 809
PASSIVA

Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzpassiva? 11291 11271
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und Kunden 12 12746 13038
Beitragsiibertrge 13 21442 21360
Riickstellungen fiir Schdden und noch nicht abgewickelte Versicherungsfdlle 14 73292 72373
Riickstellungen fiir Versicherungs- und Investmentvertréige 15 513 687 505 322
Finanzpassiva aus fondsgebundenen Vertragen 16 119 141 111325
Passive Steuerabgrenzung 32 4906 4683
Andere Verbindlichkeiten 17 39639 39 867
Verbindlichkeiten von VerduBerungsgruppen, die als zur VerduBerung gehalten klassifiziert sind 3 13 662 13 290
Verbriefte Verbindlichkeiten 18 9596 7615
Nachrangige Verbindlichkeiten 18 13295 13530
Summe Fremdkapital 832 698 813 674
Eigenkapital 65553 67083
Anteile anderer Gesellschafter 3049 3052
Summe Eigenkapital 19 68 602 70135
Summe Passiva 901 300 883 809

1_Aufgrund der Anderung der Bilanzierungsgrundsétze fir GMIBs wurden die Werte zum 31. Dezember 2016 retrospektiv angepasst. Detaillierte Informationen hierzu finden sich in Angabe 2.
2_Enthalten hauptsachlich Derivate.
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Mio €

Angabe 2017 2016
Gebuchte Bruttobeitrdge 77 345 76331
Abgegebene Riickversicherungsbeitrdge -4912 -4 901
Verdnderung der Beitragsiibertrdge (netto) -1007 -1073
Verdiente Beitrdge (netto) 20 71427 70357
Zinsertrdge und dhnliche Ertrdge 21 21848 22 149
Ertrdige aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva (netto) 22 -1204 -850
Realisierte Gewinne/Verluste (netto) 23 6546 8403
Provisions- und Dienstleistungsertrige 24 10937 10 491
Sonstige Ertrige 36 100
Summe Ertrdge 109 590 110 649
Schadenaufwendungen (brutto) -56 644 -55914
Schadenaufwendungen (Anteil der Riickversicherer) 5427 2758
Schadenaufwendungen (netto) 25 -51218 -53 156
Verdnderung der Riickstellungen fiir Versicherungs- und Investmentvertrdge (netto) 26 -14 427 -13 201
Zinsaufwendungen 27 -1149 -1207
Risikovorsorge im Kreditgeschdift -25 -46
Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) 28 -1160 -1940
Aufwendungen fiir Finanzanlagen 29 -1269 -1306
Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) 30 -25702 -25301
Provisions- und Dienstleistungsaufwendungen 31 -3857 3734
Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte -154 -154
Restrukturierungsaufwendungen -477 -186
Sonstige Aufwendungen -5 -5
Summe Aufwendungen 99 442 -100 236
Ergebnis vor Ertragsteuern 10 148 10413
Ertragsteuern 32 -2 941 -3 085
Jahresiiberschuss 7207 7 329
Jahresliberschuss
auf Anteile anderer Gesellschafter entfallend 404 367
auf Anteilseigner entfallend 6803 6962
Ergebnis je Aktie (€) 15,24 1531
Verwdssertes Ergebnis je Aktie (€) 15,23 15,18
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KONZERNGESAMTERGEBNISRECHNUNG

Konzerngesamtergebnisrechnung

Mio €
2017 2016
Jahresliberschuss 7 207 7 329
Direkt im Eigenkapital erfasste Ertréige und Aufwendungen
Posten, die zukiinftig ertrags- oder aufwandswirksam umgegliedert werden konnen
Wdhrungsdnderungen
Reklassifizierungen aufgrund von Gewinn- und Verlustrealisierungen 1 13
Verdnderungen wdhrend des Geschdftsjahres 2036 135
Zwischensumme 2035 148
Jederzeit verduBerbare Wertpapiere
Reklassifizierungen aufgrund von Gewinn- und Verlustrealisierungen 986 -1678
Verdnderungen wdhrend des Geschdftsjahres 1358 2552
Zwischensumme 373 875
Cashflow Hedges
Reklassifizierungen aufgrund von Gewinn- und Verlustrealisierungen -55 -17
Verdnderungen wdhrend des Geschdftsjahres 31 74
Zwischensumme 24 57
Anteil des direkt im Eigenkapital erfassten Nettoertrags von assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen
Reklassifizierungen aufgrund von Gewinn- und Verlustrealisierungen - 13
Verdnderungen wdhrend des Geschdftsjahres -78 -4
Zwischensumme -78 9
Sonstiges
Verdnderungen wdhrend des Geschdftsjahres 19 -127
Zwischensumme 19 -127
Posten, die nie ertrags- oder aufwandswirksam umgegliedert werden kénnen
Verdnderungen der versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Pensionspldnen 100 -335
Summe der direkt im Eigenkapital erfassten Ertrdge und Aufwendungen -1 645 626
Gesamtergebnis 5563 7 955
Gesamtergebnis
auf Anteile anderer Gesellschafter entfallend 393 405
auf Anteilseigner entfallend 5170 7551

FUr Informationen bezuglich der Ertragsteuern auf Bestandteile der
direkt im Eigenkapital erfassten Ertrdge und Aufwendungen siehe
Angabe 32
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KONZERNEIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

Konzerneigenkapitalverdnderungsrechnung
Mio €

Stand 1. Januar 2016*
Gesamtergebnis?®

Eingezahltes Kapital

Eigene Aktien

Transaktionen zwischen Anteilseignern®
Gezahlte Dividenden

Stand 31. Dezember 2016
Gesamtergebnis?

Eingezahltes Kapital

Eigene Aktien

Transaktionen zwischen Anteilseignern*
Gezahlte Dividenden

Stand 31. Dezember 2017

1_Aufgrund der Anderung der Bilanzierungsgrundscitze fiir die GMIBs wurde der Stand zum 1. Januar 2016 riickwirkend angepasst. Detaillierte Informationen hierzu finden sich in Angabe 2.
2_Das Gesamtergebnis der Eigenkapitalverdnderungsrechnung enthdlt im Geschdftsjahr 2017 den auf die Anteilseigner entfallenden Jahrestberschuss in Hohe von 6 803 (2016: 6 962) Mio €.

3_Beinhaltet Ertragsteuern in den Gewinnriicklagen.
4_Detaillierte Informationen bezliglich des Aktienrtickkaufprogramms 2017 finden sich in Angabe 19.
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Eingezahltes
Kapital

28928

28928

28 928

Gewinn-
riicklagen

23894
6476

2

35
-3320
27 087
6820

41

-3 340
-3 410
27 199

Wahrungs-
dnderungen

-926
160

-762

-1973

-13

-2749

Nicht
realisierte
Gewinne und
Verluste
(netto)

10 920
914

11830
323

21

12175

Eigenkapital
62 815
7551

35
-3320
67 083
5170

41
3331
-3410

65553
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Anteile
anderer
Gesell-
schafter

2955
405

17
-325
3052
393

-145
-251
3049

Summe
Eigenkapital

65771
7955

52

-3 646
70135
5563

41
3476
-3 661

68 602
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KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG

Konzernkapitalflussrechnung

Mio €

2017 2016
ZUSAMMENFASSUNG
Nettocashflow aus der laufenden Geschdftstdtigkeit 33188 21461
Nettocashflow aus der Investitionstdtigkeit 24755 -19.765
Nettocashflow aus der Finanzierungstdtigkeit -5 027 <1732
Auswirkungen der Wahrungsumrechnung auf die Barreserve und andere liquide Mittel -749 52
Verdnderung der Barreserve und anderer liquider Mittel 2 656 16
Barreserve und andere liquide Mittel am Anfang der Berichtsperiode 14 463 14 842
Barreserve und andere liquide Mittel, die in Vermdgenswerte von VerduBerungsgruppen, die als zur VerduBerung gehalten klassifiziert sind, umgegliedert wurden - -395
Barreserve und andere liquide Mittel am Ende der Berichtsperiode 17 119 14 463

CASHFLOW AUS DER LAUFENDEN GESCHAFTSTATIGKEIT
Jahresiiberschuss 7 207 7 329
Anpassungen zur Uberleitung vom Jahresiiberschuss auf den Nettocashflow aus der laufenden Geschdiftstétigkeit
Anteiliges Ergebnis aus assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen -506 -288
Realisierte Gewinne/Verluste (netto) und Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) aus:

jederzeit verduBerbaren und bis zur Endflligkeit gehaltenen Wertpapieren, Anteilen an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen, fremdgenutztem
Grundbesitz, Forderungen an Kreditinstitute und Kunden, langfristigen Vermdgenswerten sowie VerduBerungsgruppen, die als zur VerduBerung gehalten klassifiziert

sind -5 452 -6 540
sonstigen Finanzanlagen, insbesondere Handelsaktiva und Finanzaktiva als ,erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet” klassifiziert 2481 2710
Abschreibungen 1544 1345
Risikovorsorge im Kreditgeschdift 25 46
Versicherungsvertragskonten gutgeschriebene Zinsen 4868 4563
Nettoverdnderung:
Handelsaktiva und Handelspassiva 5144 -3 026
Reverse-Repo-Geschdfte und gestellte Sicherheiten fiir Wertpapierleihgeschdfte 130 -696
Repo-Geschdfte und erhaltene Sicherheiten fir Wertpapierleihgeschafte 108 -1278
Riickversicherungsaktiva -2 455 -587
Aktivierte Abschlusskosten -546 -588
Beitragstibertrige 841 909
Riickstellungen fiir Schdden und noch nicht abgewickelte Versicherungsfdlle 3300 622
Riickstellungen fiir Versicherungs- und Investmentvertrige 15233 16 569
Aktive und passive Steuerabgrenzung 806 404
Ubrige (netto) 5421 33
Zwischensumme 25981 14132
Nettocashflow aus der laufenden Geschdftstatigkeit 33188 21461

CASHFLOW AUS DER INVESTITIONSTATIGKEIT

Einzahlungen aus Verkauf, Falligkeit oder Riickzahlung von:

Finanzaktiva als ,erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet” klassifiziert 2079 2224
jederzeit verduBerbaren Wertpapieren 147 599 156 085
bis zur Endfdlligkeit gehaltenen Wertpapieren 305 466
Anteilen an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 945 850
langfristigen Vermdgenswerten sowie VerduBerungsgruppen, die als zur VerduBerung gehalten klassifiziert sind 420 156
fremdgenutztem Grundbesitz 152 407
Anlagevermdgen von Investitionen in erneuerbare Energien - 3
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden (gekaufte Darlehen) 6333 8409
Sachanlagen 153 128
Zwischensumme 157 986 168 728
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KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG - FORTSETZUNG

Konzernkapitalflussrechnung
Mio €

Auszahlungen fiir den Erwerb oder die Beschaffung von:
Finanzaktiva als ,erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet” klassifiziert
jederzeit verduBerbaren Wertpapieren
bis zur Endfdlligkeit gehaltenen Wertpapieren

Anteilen an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen

langfristigen Vermdgenswerten sowie VerduBerungsgruppen, die als zur VerduBerung gehalten klassifiziert sind

fremdgenutztem Grundbesitz
Anlagevermdgen von Investitionen in erneuerbare Energien
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden (gekaufte Darlehen)
Sachanlagen
Zwischensumme

Unternehmenszusammenschliisse (Angabe 3):

Erldse aus VerduBerungen von Konzernunternehmen abziiglich verduBerter Barreserve

Verdéinderung von Forderungen an Kreditinstitute und Kunden (begebene Darlehen)

Ubrige (netto)
Nettocashflow aus der Investitionstdtigkeit

CASHFLOW AUS DER FINANZIERUNGSTATIGKEIT

Nettoverdinderung von Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und Kunden
Erl6se aus der Ausgabe von nachrangigen und verbrieften Verbindlichkeiten
Riickzahlungen von nachrangigen und verbrieften Verbindlichkeiten
Transaktionen zwischen Anteilseignern

Dividendenzahlungen

Nettocashflow aus dem Verkauf oder Kauf von eigenen Aktien

Ubrige (netto)

Nettocashflow aus der Finanzierungstatigkeit

ERGANZENDE ANGABEN ZUR KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG
Ertragsteuerzahlungen

Erhaltene Dividenden

Erhaltene Zinsen

Gezahlte Zinsen

WESENTLICHE ZAHLUNGSUNWIRKSAME TRANSAKTIONEN
Transfer eines Darlehens mit Gewinnbeteiligung
Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden

Barreserve und andere liquide Mittel

Mio €

Stand 31. Dezember 2017
Taglich fdllige Guthaben bei Kreditinstituten 8745
Guthaben bei Zentralnotenbanken 1973
Kassenbestand 71
Schatzwechsel, unverzinsliche Schatzanweisungen, Ghnliche

Schuldtitel 6ffentlicher Stellen, Wechsel und Schecks 6331
Summe 17 119
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2016
6855
1273

94

6241
14 463
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2017

-1931
-167 932
-616

-2 852
-199
-680
-218
2214
-1374
-178 016

-4517
-209
-24755

7463
5173
-3 477
-3 661
2

-162

-5 027

2099

2249
18335
-1251

2016

2193
-174 302
-151
-1557
-1

-409
-720

-3 007
-1335
-183 676

-4848
38
-19765

911
7059
-6 155
52

-3 646
44

-1732

2933

1809
19263
-1185

815
-815

Verdnderungen der Verbindlichkeiten aus Finanzierungstatigkeit

Mio €

Stand 1. Januar 2017

Nettocashflow

Zahlungsunwirksame Transaktionen
Verdnderungen Konsolidierungskreis
Wahrungsénderungen

I}nderungen des Zeitwerts und sonstige
Anderungen

Stand 31. Dezember 2017

Verbindlich-
keiten
gegeniiber
Kredit-
instituten und
Kunden

8998
-60

-180
59

109
8925

Verbriefte
und
nachrangige
Verbindlich-
keiten

21145
2291

-536
22891

Summe
30143
2231

-180
50

-427
31817
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D _ Konzernabschluss

KONZERNANHANG

ALLGEMEINE ANGABEN

1 _ Geschaftstatigkeit und Berichtsgrundlage

Gegenstand des vorliegenden Konzernabschlusses sind die Allianz SE
mit Sitz in der KoniginstraBe 28, 80802 Muinchen, und ihre Konzern-
unternehmen (der Allianz Konzern). Die Allianz SE ist im Handelsre-
gister des Amtsgerichts Minchen unter der Nummer HRB 164232
eingetragen.

Der Konzernabschluss des Allianz Konzerns wurde auf der
Grundlage des §315e Abs. 1 HGB nach den International Financial
Reporting Standards (IFRS), wie sie in der Europdischen Union (EU)
anzuwenden sind, erstellt. Im Rahmen des Konzernabschlusses hat
der Allianz Konzern alle vom IASB verabschiedeten und von der EU
Ubernommenen Standards und Interpretationen angewendet, die
zum 31. Dezember 2017 verpflichtend anzuwenden waren.

Versicherungsvertrdge werden im Einklang mit den Vorschriften
des IFRS4 auf der Grundlage der US-amerikanischen Generally
Accepted Accounting Principles (US GAAP) auf dem Stand der Erst-
anwendung des IFRS 4 am 1. Januar 2005 bilanziert und bewertet.

Der Konzernabschluss wurde fur das zum 31. Dezember 2017
Geschdaftsjahr  erstellt. Die  Berichtswdhrung — des
Allianz Konzerns ist der Euro (€). Die Betrdge sind, soweit nicht anders

endende

ausgewiesen, auf Millionen Euro (Mio €) gerundet.

Der vorliegende Konzernabschluss wurde mit Beschluss des Vor-
stands vom 13. Februar 2018 zur Veroffentlichung freigegeben.

Der Allianz Konzern bietet in Uber 70 Landern Produkte und
Dienstleistungen in den Bereichen Schaden- und Unfallversicherung,
Lebens- und Krankenversicherung sowie Asset Management an.

2 _ Bilanzierungsgrundsatze, wesentliche
Schatzungen und neue
Rechnungslegungsvorschriften

WICHTIGE BILANZIERUNGSGRUNDSATZE UND
VERWENDUNG VON SCHATZUNGEN UND
ANNAHMEN

Die folgenden Abschnitte beschreiben wichtige Bilanzierungsgrund-
sdtze sowie wesentliche Schdatzungen und Annahmen, die fir den
Abschluss des Allianz Konzerns relevant sind. Schdtzungen und An-
nahmen beeinflussen insbesondere die Konsolidierungsmethode, die
Bilanzierung von Finanzinstrumenten und Versicherungsvertrdgen,
den Geschdfts- oder Firmenwert, Pensionen und dhnliche Verpflich-
tungen sowie latente Steuern. Die wesentlichen Schdtzungen und
Annahmen werden in den jeweiligen Abschnitten erlautert.

90

KONSOLIDIERUNGSGRUNDSATZE

Konsolidierungskreis und Konsolidierungsmethoden

GemdB IFRS 10 sind im Abschluss des Allianz Konzerns die Jahresab-
schlusse der Allianz SE und der von ihr beherrschten Konzernunter-
nehmen enthalten. Der Allianz Konzern beherrscht ein Konzernunter-
nehmen, wenn er durch seine Verbindung mit dem Konzern-
unternehmen den variablen Uberschissen des Konzernunterneh-
mens ausgesetzt ist und darlber hinaus die Moglichkeit besitzt, die
variablen Uberschiisse des Konzernunternehmens durch die ihm
gegebene Bestimmungsmacht zu beeinflussen. Konzernunterneh-
men sind im Regelfall die Gesellschaften, von denen die Allianz SE
direkt oder indirekt mehr als die Halfte der Stimmrechte oder dhnli-
che Rechte besitzt und deren Uberschisse sie dadurch zu ihrem
eigenen Vorteil beeinflussen kann. Bei der Bestimmung, ob sich Ge-
sellschaften als Konzernunternehmen qualifizieren, werden auch
gegenwdrtig austbbare, potenzielle Stimmrechte bericksichtigt.

Bei einigen Konzernunternehmen, die nicht mehrheitlich vom
Allianz Konzern gehalten werden, ist das Management der Auffas-
sung, dass diese Unternehmen dennoch vom Allianz Konzern kontrol-
liert werden. Der Allianz Konzern kontrolliert diese Unternehmen auf
Basis von bestimmten Rechten in Gesellschaftervereinbarungen
zwischen dem Allianz Konzern und den anderen Gesellschaftern
dieser Unternehmen.

Bei einigen Unternehmen, die mehrheitlich vom Allianz Konzern
gehalten werden, ist das Management der Auffassung, dass diese
Unternehmen nicht vom Allianz Konzern kontrolliert werden, da mit
den Anteilen keine mehrheitliche Vertretung des Allianz Konzerns in
den Leitungsorganen dieser Unternehmen verbunden ist oder da
maBgebliche Entscheidungen nicht ohne die Zustimmung weiterer
Investoren getroffen werden kénnen.

Fur bestimmte Gesellschaften sind Stimmrechte oder dhnliche
Rechte nicht der entscheidende Faktor fur die Beherrschung, bei-
spielsweise wenn sich Stimmrechte nur auf administrative Aufgaben
beziehen und die maBgeblichen Tatigkeiten durch vertragliche Ver-
einbarungen geregelt werden, wie dies vor allem bei von Asset-
Management-Gesellschaften des Allianz Konzerns verwalteten In-
vestmentfonds der Fall ist. In solchen Fallen qualifizieren sich Invest-
mentfonds als Konzernunternehmen, wenn sich der Allianz Konzern
bei den betroffenen Investmentfonds in einer Prinzipal- statt einer
Agenten-Rolle befindet. Diese Prifung bezieht die von Drittparteien
gehaltenen Abberufungsrechte ebenso mit ein, wie den Anteil des
Allianz Konzerns an den variablen Uberschissen dieser Investment-
fonds.

Konzernunternehmen werden ab dem Zeitpunkt konsolidiert, ab
dem der Allianz Konzern die Beherrschung Uber sie erlangt; sie wer-
den solange konsolidiert, bis der Allianz Konzern die Beherrschung
Uber sie verliert. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsdtze von
Konzernunternehmen werden, soweit notwendig, angepasst, um eine
einheitliche Anwendung von Bilanzierungs- und Bewertungsgrund-

Geschdftsbericht 2017 - Allianz Konzern



satzen im Allianz Konzern sicherzustellen. Die Auswirkungen konzern-
interner Geschdaftsvorfdlle werden eliminiert.

Unternehmenszusammenschliisse und Bewertung von
Anteilen anderer Gesellschafter

Wenn neu erworbene Konzernunternehmen der Bilanzierung von
Unternehmenszusammenschlissen unterliegen, werden die Vorschrif-
ten des IFRS 3 angewandt. Anteile anderer Gesellschafter kénnen
entweder zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value) oder zum anteili-
gen Wert des Nettovermdgens des erworbenen Unternehmens, das
auf Anteile anderer Gesellschafter entfallt, bewertet werden. Dieses
Wahlrecht wird fallweise ausgeubt.

Assoziierte Unternehmen und gemeinschaftliche
Vereinbarungen

Grundsatzlich wird maBgeblicher Einfluss auf ein Unternehmen ver-
mutet, wenn der Allianz Konzern das Beteiligungsunternehmen nicht
beherrscht, jedoch mindestens 20% der Stimmrechte halt. Anteile an
assoziierten Unternehmen werden grundsdtzlich nach der Equity-
Methode bilanziert.

Bei einigen Unternehmen, bei denen der Allianz Konzern weni-
ger als 20% der Anteile hdlt, ist das Management der Auffassung,
dass der Allianz Konzern maBgeblichen Einfluss auf diese Unterneh-
men ausUbt, da der Allianz Konzern in den Leitungsgremien reprd-
sentiert ist, welche die maBgeblichen Entscheidungen fir diese Un-
ternehmen treffen.

Bei einigen Investmentfonds, deren Anteile zu mehr als 20 % vom
Allianz Konzern gehalten werden, ist das Management der Auffas-
sung, dass kein mafBgeblicher Einfluss auf diese Investmentfonds
besteht, da der Allianz Konzern nicht in den Leitungsorganen dieser
Investmentfonds reprdsentiert ist.

Nach IFRS 11 sind gemeinschaftliche Vereinbarungen auf Basis
der vertraglichen Rechte und Pflichten der Investoren entweder als
gemeinschaftliche Tatigkeiten oder als Gemeinschaftsunternehmen
zu klassifizieren. Der Allianz Konzern hat seine gemeinschaftlichen
Vereinbarungen entsprechend Uberprift und ist zu dem Schluss
gekommen, dass alle gemeinschaftlichen Vereinbarungen Gemein-
schaftsunternehmen darstellen. Diese werden grundsdtzlich nach der
Equity-Methode bilanziert.

Anteilige Ergebnisse aller wesentlichen Beteiligungen an assozi-
ierten Unternehmen und gemeinschaftlichen Vereinbarungen wer-
den mit einer Verzégerung von nicht mehr als drei Monaten erfasst.
Ertrdge aus Anteilen an assoziierten Unternehmen und gemein-
schaftlichen Vereinbarungen — ausgenommen Gewinnausschuttun-
gen — werden als Zinsertrdge und dhnliche Ertrdge behandelt. Die
Bilanzierungsgrundsdatze der assoziierten Unternehmen und gemein-
schaftlichen Vereinbarungen werden, soweit erforderlich, angepasst,
um eine einheitliche Anwendung von Bilanzierungs- und Bewer-
tungsgrundsdtzen im Allianz Konzern zu gewdhrleisten.

Detaillierte Informationen finden sich unter der Angabe 43.

WAHRUNGSUMRECHNUNG

Umrechnung von Fremdwdhrungen in die funktionale
Woadhrung

Die Einzelabschlisse jedes Konzernunternehmens werden in der
Wdhrung erstellt, die im Umfeld der ordentlichen Geschdftstatigkeit
des Unternehmens vorherrscht (funktionale Wahrung). Nicht in funk-
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tionaler Wahrung abgeschlossene Geschdftsvorfalle werden mit dem
Wahrungskurs zum Zeitpunkt des Geschdftsvorfalls umgerechnet.
Zum Stichtag werden monetdre Vermogenswerte und Verbindlichkei-
ten, die in Fremdwdhrung notieren, in die funktionale Wdahrung zum
Stichtagskurs umgerechnet. Wdhrend nicht monetdre Posten, die in
Fremdwdhrung notieren und mit Anschaffungskosten bewertet wer-
den, zum historischen Wechselkurs umgerechnet werden, werden
nicht monetdre Posten, die in Fremdwdhrung notieren und zum Fair
Value bewertet werden, zum Stichtagskurs umgerechnet. Kursgewin-
ne und -verluste aus Fremdwdhrungsgeschdaften werden in den Er-
trédgen aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva
und Finanzpassiva (netto) ausgewiesen, ausgenommen solche Ge-
winne oder Verluste von nicht monetdren Vermogenswerten oder
nicht monetdren Verbindlichkeiten, die zum Fair Value bewertet und
direkt im Eigenkapital erfasst werden. In diesem Fall wird die Kompo-
nente des Kursgewinns oder -verlusts ebenfalls direkt im Eigenkapital
erfasst.

Umrechnung von der funktionalen Wdhrung in die
Berichtswdhrung

Im Konzernabschluss werden Vermogenswerte, Verbindlichkeiten
sowie Ergebnisse jedes Konzernunternehmens in Euro, der Berichts-
wahrung des Allianz Konzerns, dargestellt. Vermodgenswerte und
Verbindlichkeiten von Konzernunternehmen, die nicht in Euro berich-
ten, werden zum Stichtagskurs umgerechnet, wdhrend Ertrdge und
Aufwendungen mit dem Quartalsdurchschnittskurs umgerechnet
werden. Umrechnungsdifferenzen, auch soweit sie sich aus der Bilan-
zierung nach der Equity-Methode ergeben, werden direkt im Eigen-
kapital erfasst.

FINANZINSTRUMENTE

Ansatz und Ausbuchung

Finanzinstrumente werden grundsdtzlich am Handelstag angesetzt
und ausgebucht, das heiBt, wenn der Allianz Konzern sich verpflich-
tet, Wertpapiere zu kaufen, zu verkaufen oder eine Verbindlichkeit zu
Ubernehmen.

Ein finanzieller Vermdgenswert wird ausgebucht, wenn die ver-
traglichen Rechte auf die Zahlungsstrome aus dem finanziellen
Vermogenswert auslaufen oder wenn der Allianz Konzern den Ver-
mogenswert und alle wesentlichen Risiken und Chancen, die mit dem
Eigentum verbunden sind, Ubertragt. Eine finanzielle Schuld wird
ausgebucht, wenn sie getilgt ist.

Saldierung von Finanzinstrumenten

Finanzielle Vermogenswerte und finanzielle Schulden werden nur
dann saldiert und auf Nettobasis in der Bilanz ausgewiesen, wenn
ein Rechtsanspruch besteht, die erfassten Betrdge miteinander zu
verrechnen, und die Absicht besteht, den Ausgleich auf Nettobasis
herbeizufihren oder gleichzeitig mit der Verwertung des Vermo-
genswerts die Verbindlichkeit abzulosen.

Wertpapierleihgeschdfte und Repo-Geschdfte

Der Allianz Konzern geht Wertpapierleihgeschdfte und Repo-Ge-
schafte ein. Liquide Mittel, die im Zusammenhang mit solchen Ge-
schaften erhalten werden, werden zusammen mit einer entsprechen-
den Verbindlichkeit angesetzt. Wertpapiere, die als Sicherheit far
solche Transaktionen erhalten werden, werden nicht angesetzt, und
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verkaufte Wertpapiere im Rahmen von Pensionsgeschdften werden
nicht ausgebucht, solange die wesentlichen mit den Wertpapieren
verbundenen Risiken und Chancen nicht Ubertragen wurden. Im
Rahmen von Wertpapierleihgeschdften muss der Allianz Konzern
grundsatzlich eine Barsicherheit beim Verleiher hinterlegen. Die
gezahlten Entleihgeblhren werden unter Zinsaufwendungen ausge-
wiesen.

Bewertung zum beizulegenden Zeitwert

Bestimmte Finanzinstrumente werden zum beizulegenden Zeitwert
bewertet; fUr alle Finanzinstrumente wird dieser Wert im Anhang
veroffentlicht. Der beizulegende Zeitwert (Fair Value) eines Vermo-
genswerts oder einer Verbindlichkeit ist der Preis, der am Bewer-
tungsstichtag in einer reguldren Transaktion zwischen Marktteilneh-
mern beim Verkauf eines Vermodgenswerts zu erzielen bzw. flr den
Abgang einer Verbindlichkeit zu zahlen ware.

Finanzaktiva und -passiva, die im Konzernabschluss zum Fair Va-
lue bewertet oder offengelegt werden, werden gemdR der Fair-
Value-Hierarchie nach IFRS 13 gemessen und klassifiziert. Um das
Fair-Value-Level zu bestimmen, ordnet IFRS 13 die in den Bewer-
tungsmethoden verwendeten Inputfaktoren drei Leveln zu.

Die Inputfaktoren von Finanzinstrumenten in Level 1, die an akti-
ven Mdrkten gehandelt werden, beruhen auf dem unverdnderten
notierten Marktpreis oder auf Preisnotierungen von Handlern fir
identische Instrumente am letzten Borsenhandelstag vor dem oder
am Bilanzstichtag selbst, sofern letzterer ein Handelstag ist.

Der Fair Value wird in Level 2 klassifiziert, falls der Markt fur ein
Finanzinstrument nicht aktiv ist oder der Fair Value anhand von
Bewertungsverfahren, die auf am Markt beobachtbaren Inputfakto-
ren beruhen, ermittelt wird. Diese Inputfaktoren sind im Wesentlichen
Uber die gesamte Laufzeit der Vermogenswerte oder Verbindlichkei-
ten beobachtbar und enthalten dltere Preisnotierungen fir identi-
sche Instrumente an einem aktiven Markt, aktuelle Preisnotierungen
fUr identische Instrumente an einem inaktiven Markt, Preisnotierun-
gen fur dhnliche Instrumente an aktiven Mdarkten und Preisnotierun-
gen fur dhnliche Instrumente an inaktiven Mdarkten. Des Weiteren
zahlen zu den beobachtbaren Inputfaktoren Zinskurven, Volatilitaten
und Wechselkurse.

Ein Fair Value wird als Level 3 klassifiziert, falls nicht alle Input-
faktoren am Markt beobachtbar sind. Entsprechend wird der Fair
Value mit Bewertungsverfahren unter Verwendung von nicht be-
obachtbaren Inputfaktoren ermittelt. Unter anderem koénnen folgen-
de Bewertungsverfahren angewandt werden: Discounted-Cashflow-
Verfahren, Vergleiche mit dhnlichen Instrumenten, flr die beobacht-
bare Marktpreise vorliegen, und sonstige Bewertungsmodelle. Dabei
werden entsprechende Anpassungen, zum Beispiel fur Kreditrisiken,
vorgenommen. Insbesondere, wenn keine beobachtbaren Inputfak-
toren verfUgbar sind, kénnen Schdtzungen und Annahmen erhebli-
che Auswirkungen auf das Ergebnis der Bewertung haben.

Far zum Fair Value bewertete Vermogenswerte und Verbindlich-
keiten, die in Level 2 oder Level 3 eingeordnet wurden, verwendet der
Allianz Konzern Standardbewertungsverfahren, die den drei in
IFRS 13 genannten Methoden entsprechen:

— Marktpreisorientierter Ansatz: Preise und andere relevante Da-
ten, die durch Markttransaktionen mit identischen oder ver-
gleichbaren Vermogenswerten oder Verbindlichkeiten entstan-
densind,
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— Kostenorientierter Ansatz: Betrag, der gegenwdrtig erforderlich
wdre, um die Leistungskapazitdt eines Vermdgenswerts zu erset-
zen (Wiederbeschaffungskosten),

— Kapitalwertorientierter Ansatz: Umwandlung zukUnftiger Zah-
lungsstrome bzw. Ertrdge in einen aktuellen Betrag (Barwertme-
thode).

Es besteht keine eindeutige Zuordnung zwischen den einzelnen
Bewertungsverfahren und den Hierarchielevels. Abhdngig davon, ob
das Bewertungsverfahren auf signifikant beobachtbaren oder nicht
beobachtbaren Inputfaktoren basiert, werden die Finanzinstrumente
in der Fair-Value-Hierarchie eingeordnet.

Schatzungen und Annahmen fir die Bestimmung des Fair Value
und fur die Klassifizierung in die Fair-Value-Hierarchie sind von be-
sonderer Bedeutung, wenn der Fair Value von Finanzinstrumenten
bestimmt werden muss, bei denen mindestens ein wesentlicher Input-
faktor nicht auf beobachtbaren Marktdaten beruht (Level 3 der Fair-
Value-Hierarchie). Die Verfugbarkeit von Marktdaten wird anhand
der Handelsaktivitat identischer oder dhnlicher Instrumente auf dem
Markt bestimmt. Der Schwerpunkt liegt dabei auf Daten aus tatsdch-
lich erfolgten Markttransaktionen oder verbindlichen Preisnotierun-
gen von Maklern oder Handlern.

Bei der Ermittlung des Fair Value von Finanzinstrumenten kon-
nen, je nachdem wie hoch der Anteil der nicht beobachtbaren Input-
faktoren ist, mehr oder weniger umfangreiche Schatzungen erforder-
lich sein. Der Allianz Konzern ist bestrebt, sich bei der Ermittlung des
Fair Value auf moglichst viele beobachtbare Inputfaktoren zu stitzen
und die Verwendung nicht beobachtbarer Inputfaktoren auf ein
MindestmalBB zu reduzieren. Ob der Wert eines Inputparameters
beobachtbar ist oder nicht, wird von verschiedenen Faktoren beein-
flusst: unter anderem von der Art des Finanzinstruments, der Existenz
eines Marktes fur das betreffende Instrument, spezifischen Transakti-
onseigenschaften, der Liquiditdt und den allgemeinen Marktbedin-
gungen. Wenn der Fair Value nicht verldsslich ermittelt werden kann,
werden die fortgeflhrten Anschaffungskosten als Ndherungswert zur
Bestimmung des Fair Value herangezogen.

Detdaillierte Informationen finden sich unter der Angabe 34.

Wertminderungen

Die Beurteilung, ob ein Schuldtitel im Wert gemindert ist, erfordert
eine Analyse der Kreditwlrdigkeit des Emittenten des zugrunde
liegenden Vertrags und ist mit erheblichem Ermessensspielraum fur
das Management verbunden. Insbesondere werden aktuelle und
offentlich verfuigbare Informationen mit Bezug auf den relevanten
Emittenten und das spezielle Wertpapier berlcksichtigt. Diese Infor-
mationen betreffen im Wesentlichen Hinweise auf signifikante finan-
zielle Schwierigkeiten des Emittenten und die Verletzung von Ver-
tragspflichten, die mit dem Wertpapier einhergehen, wie
beispielsweise Ausfall oder Verzug bei Zins- oder Tilgungszahlungen,
sind aber nicht beschrdnkt darauf. Zusdtzlich werden andere Fakto-
ren, wie zum Beispiel die Ausfallwahrscheinlichkeit und das Fehlen
eines aktiven Marktes aufgrund von finanziellen Schwierigkeiten, die
objektive Hinweise auf ein Verlustereignis liefern, vom Allianz Konzern
herangezogen. Der Rickgang des beizulegenden Zeitwerts eines
Schuldtitels unter die fortgeflhrten Anschaffungskosten oder eine
Herabstufung der KreditwUrdigkeit des Emittenten stellen jeweils fur
sich noch keinen objektiven Hinweis fir ein Verlustereignis dar; sie
konnen aber einen objektiven Hinweis fur ein Verlustereignis liefern,
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wenn sie in Verbindung mit anderen verflgbaren Informationen
beobachtet werden.

Sobald bei einem jederzeit verduBerbaren festverzinslichen
Schuldtitel eine Wertminderung vorliegt, wird der entsprechende
kumulierte Verlust in Hohe der Differenz zwischen den fortgefuhrten
Anschaffungskosten des Instruments und dem aktuellen Fair Value in
der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Weitere Rickgdnge des
Fair Value werden direkt im Eigenkapital erfasst, es sei denn, es gibt
ein erneutes bonitdtsbedingtes Verlustereignis, das den Wertrlck-
gang verursacht hat. Falls in Folgeperioden der Wert wieder aufge-
holt wird, entspricht der Aufholungsbetrag dem niedrigeren Betrag
aus dem urspringlichen Wertminderungsverlust und dem darauffol-
genden Anstieg des Fair Value.

Bei bis zur Endfdlligkeit gehaltenen festverzinslichen Wertpapie-
ren und Krediten wird der Wertminderungsverlust in Hohe der Diffe-
renz zwischen dem Buchwert und dem Barwert der erwarteten zu-
kinftigen Zahlungsstrome, abgezinst mit dem urspringlichen
effektiven Zinssatz, erfasst.

Liegen objektive Hinweise auf eine Wertminderung jederzeit
verduBerbarer Aktien vor, ist diese erfolgswirksam zu erfassen. Der
Allianz Konzern geht von einem signifikanten Ruckgang aus, wenn
der Fair Value um mehr als 20% unter die gewichteten durchschnittli-
chen Anschaffungskosten gefallen ist. Ein dauerhafter Riickgang wird
angenommen, wenn der Fair Value langer als neun Monate in Folge
unter den gewichteten durchschnittlichen Anschaffungskosten liegt.
Wurde eine Wertminderung auf jederzeit verduBerbare Aktien vor-
genommen, so ist jeder weitere Rickgang des Fair Value in den
darauffolgenden Perioden ebenfalls als Wertminderung zu erfassen.

Ergebniswirksam erfasste Wertminderungen fUur jederzeit verdu-
Berbare Aktien durfen nicht ergebniswirksam rickgdngig gemacht
werden, sondern werden aus dem Eigenkapital erfolgswirksam in die
Gewinn- und Verlustrechnung umgebucht, wenn das Wertpapier
verkauft wird.

Hedge Accounting

Bei den derivativen Finanzinstrumenten, die zu Absicherungszwecken
gehalten werden und die Kriterien fir Hedge Accounting erflllen,
klassifiziert der Allianz Konzern die Derivate hinsichtlich ihrer Zweck-
bestimmung als Sicherungsinstrumente in Fair Value Hedges, Cash-
flow Hedges und in Absicherung einer Nettoinvestition in einen aus-
landischen Geschdaftsbetrieb. Der Allianz Konzern dokumentiert die
Sicherungsbeziehung ebenso wie seine Risikomanagementziele und
die Strategie flr den Abschluss der Hedge-Transaktionen. Der
Allianz Konzern Uberprift sowohl zu Beginn der Sicherungsbezie-
hung als auch auf fortlaufender Basis, ob die fur die Hedge-
Transaktionen verwendeten Sicherungsinstrumente Schwankungen
des Fair Value oder des Cashflows des abgesicherten Grundge-
schafts erwartungsgemdB mit hoher Effektivitat ausgleichen.

Zum Hedge Accounting designierte derivative Finanzinstrumen-
te werden in den Positionen Ubrige Aktiva und Andere Verbindlichkei-
ten ausgewiesen. Freistehende Derivate werden in den Positionen
Handelsaktiva oder Handelspassiva ausgewiesen. Weitere Informa-
tionen zu den Derivaten finden sich in Angabe 33.

BARRESERVE UND ANDERE LIQUIDE MITTEL

In dieser Position sind tdglich fallige Guthaben bei Kreditinstituten,
Guthaben bei Zentralbanken, Kassenbestand, Schatzwechsel, sofern
sie nicht unter den Handelsaktiva ausgewiesen werden, sowie
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Schecks und Wechsel, die zur Refinanzierung bei Zentralbanken
zugelassen sind und eine maximale Laufzeit von drei Monaten ab
dem Erwerbszeitpunkt haben, ausgewiesen.

ERFOLGSWIRKSAM ZUM ZEITWERT BEWERTETE
FINANZAKTIVA UND FINANZPASSIVA

Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzaktiva und Finanzpas-
siva umfassen die Handelsaktiva und die Handelspassiva sowie die
als ,erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet” klassifizierten Finanzak-
tiva und Finanzpassiva. Wahrend die erste Kategorie Handelsinstru-
mente und Finanzderivate umfasst, wird die zweite Kategorie Uber-
wiegend zum beizulegenden Zeitwert designiert, um Bewertungs-
inkonsistenzen (,Accounting Mismatches”) zu vermeiden.

FINANZANLAGEN

Jederzeit verduBerbare Wertpapiere

Jederzeit verduBerbare Wertpapiere umfassen Schuldtitel und Aktien,
die als jederzeit verduBerbare Wertpapiere klassifiziert werden oder
die nicht in andere Bewertungskategorien fallen. Solche Instrumente
werden erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Wer-
den Wertpapiere ausgebucht oder als wertgemindert betrachtet,
wird der vorher im Eigenkapital ausgewiesene kumulierte Gewinn
oder Verlust erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst. Die Ermittlung der realisierten Gewinne und Verluste erfolgt
grundsdtzlich unter Anwendung der Durchschnittskostenmethode
auf der Ebene der Konzernunternehmen.

Bis zur Endfdlligkeit gehaltene Wertpapiere

Die bis zur Endfdlligkeit gehaltenen Wertpapiere enthalten Schuld-
titel mit festen oder bestimmbaren Zahlungen und fester Laufzeit, die
in Daueranlageabsicht bis zur Endfdlligkeit gehalten werden kénnen
und sollen. Sie werden anfdnglich zum Fair Value zuzlglich der direkt
zurechenbaren Transaktionskosten erfasst. In den Folgeperioden
werden sie mit ihren fortgeflhrten Anschaffungskosten nach der
Effektivzinssatzmethode bewertet.

Depotforderungen aus dem in Riickdeckung libernommenen
Versicherungsgeschdift

Depotforderungen aus dem in Rlckdeckung Ubernommenen Versi-
cherungsgeschdaft sind dem Allianz Konzern zustehende Bareinlagen,
die jedoch vom Erstversicherer als Sicherheit fur kinftige Leistungen
des Allianz Konzerns einbehalten werden. Die Depotforderungen
werden zum RUckzahlungsbetrag abzlglich Wertminderungen fur
Forderungen ausgewiesen, die als nicht vollstdndig einbringbar
erachtet werden.

Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen

Die bilanzielle Behandlung von assoziierten Unternehmen und Ge-
meinschaftsunternehmen wird im Abschnitt zu den Konsolidierungs-
grundsdatzen beschrieben.

Fremdgenutzter Grundbesitz

Fremdgenutzter Grundbesitz wird mit den Anschaffungs- bzw. Her-
stellungskosten, vermindert um planmdBige Abschreibungen und
Wertminderungen, angesetzt. Fremdgenutzter Grundbesitz wird
linear Uber die Nutzungsdauer, jedoch maximal tGber 50 Jahre abge-
schrieben und regelmdaBig auf Wertminderung Gberprift.
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Anlagevermdgen von Investitionen in erneuerbare Energien
Diese Anlagen werden als Sachanlagen gemdB IAS 16 behandelt.
Folglich werden sie mit den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten,
vermindert um planmdBige Abschreibungen und Wertminderungen,
angesetzt.

FORDERUNGEN AN KREDITINSTITUTE UND KUNDEN
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden umfassen nicht-derivative
finanzielle Vermdogenswerte mit festen oder bestimmbaren Zahlun-
gen, die nicht an einem aktiven Markt notiert sind und auch nicht als
Handelsaktiva, als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzak-
tiva oder als jederzeit verduBerbare Wertpapiere klassifiziert sind.
Diese Vermogenswerte werden anfdnglich zum Fair Value zuztglich
der direkt zurechenbaren Transaktionskosten bewertet. In den Folge-
perioden werden sie zu fortgeflhrten Anschaffungskosten gemaR
der Effektivzinsmethode bewertet.

FINANZAKTIVA UND FINANZPASSIVA AUS
FONDSGEBUNDENEN VERTRAGEN

Finanzaktiva aus fondsgebundenen Vertrdgen werden zum Bilanz-
stichtag mit ihrem Fair Value bewertet. Die Wertschwankungen wer-
den, saldiert mit den Wertschwankungen der entsprechenden Fi-
nanzpassiva aus fondsgebundenen Vertragen, erfolgswirksam in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

RUCKVERSICHERUNGSAKTIVA

Vermogenswerte und Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit
eingegangener Rickversicherung werden auf Bruttobasis ausgewie-
sen. Ruckversicherungsaktiva beinhalten Betrdge, die voraussichtlich
von Ruckversicherern wiedererlangt werden kénnen. Die rlckversi-
cherten Teile der Rickstellungen werden konsistent mit den auf das
rlckversicherte Risiko entfallenden Ruckstellungen geschatzt. In dem
Mafe, wie die Ubernehmenden Rickversicherer ihren Verpflichtun-
gen nicht nachkommen koénnen, haften die abgebenden Versicherer
des Allianz Konzerns weiterhin gegenuUber ihren Versicherungsneh-
mern flr den rickversicherten Anteil. Folglich werden Wertberichti-
gungen auf die Forderungen von RUckversicherungsvertrdgen vorge-
nommen, die als uneinbringlich eingestuft werden.

AKTIVIERTE ABSCHLUSSKOSTEN

Aktivierte Abschlusskosten

Kosten, die einen direkten Bezug zu Abschluss oder Verldngerung
von Versicherungsvertrdgen und von Investmentvertradgen mit ermes-
sensabhdngiger Uberschussbeteiligung haben und sich variabel
dazu verhalten, werden als Vermogenswert ,Aktivierte Abschlusskos-
ten” abgegrenzt. Bei Vertragsbeginn wird der Vermogenswert , Akti-
vierte Abschlusskosten” Uberprift, um die Rickgewinnbarkeit Uber
die Laufzeiten der Vertrdge sicherzustellen. AnschlieBend stellen
Werthaltigkeitstests am Ende jeder Bilanzierungsperiode sicher, dass
die aktivierten Abschlusskosten durch zukinftige Gewinne gedeckt
werden.

Bei kurz- und langlaufenden traditionellen Versicherungsvertra-
gen und Versicherungsvertrdgen mit begrenzter Beitragslaufzeit
werden die aktivierten Abschlusskosten proportional zu den Prd-
mieneinnahmen amortisiert. Bei Vertrdgen vom Typ Universal Life,
gewinnbeteiligten Lebensversicherungsvertrdgen und Investmentver-
trédgen mit ermessensabhdngiger Uberschussbeteiligung werden die
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aktivierten Abschlusskosten grundsdtzlich Uber die Vertragslaufzeit
des Bestands entsprechend erwarteter Bruttogewinne oder erwarte-
ter Bruttomargen amortisiert.

Fur fondsgebundene Investmentvertrdge werden Abschlusskos-
ten in Ubereinstimmung mit IAS 18 aktiviert, wenn sie dem Vertrag
direkt zurechenbar sind. Fir nicht fondsgebundene Investmentver-
trage, die gemdf IAS 39 zu fortgeflhrten Anschaffungskosten bilan-
ziert werden, werden Abschlusskosten, die die Voraussetzungen von
Transaktionskosten gemdB IAS 39 erflllen, in die Bewertung der
Deckungsrickstellungen einbezogen.

Bestandswert von Lebens- und
Krankenversicherungsbesténden

Der Bestandswert von Versicherungsbestdnden ist der Barwert der
erwarteten zukUnftigen Netto-Zahlungsstrome aus bestehenden
Versicherungsvertrdgen zum Zeitpunkt des Hinzuerwerbs. Er wird
Uber die Laufzeit der damit verbundenen Vertrdge abgeschrieben.

Aktivierte Verkaufsférderungen

Verkaufsforderungen von nicht traditionellen Versicherungsvertragen
werden mit der gleichen Methode und den gleichen Annahmen wie
aktivierte Abschlusskosten abgegrenzt und abgeschrieben.

Schattenbilanzierung (Shadow Accounting)

FUr Versicherungsvertrdge und Investmentvertrdge mit ermessens-
abhdngiger Uberschussbeteiligung wird die Schattenbilanzierung
auf aktivierte Abschlusskosten, den Bestandswert von Versicherungs-
bestdnden aus Erwerben und auf aktivierte Verkaufsférderungen
angewandt, um nicht realisierte Gewinne und Verluste in gleicher
Weise wie realisierte Gewinne und Verluste in die Bewertung dieser
Aktiva einzubeziehen. Im Falle der Realisierung von Gewinnen oder
Verlusten werden die entsprechenden Betrdge mittels des sogenann-
ten Recyclings in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst und vor-
hergehende Anpassungen, die aus der Schattenbilanzierung resultie-
ren, zurickgenommen.

UBRIGE AKTIVA
Die Ubrigen Aktiva enthalten im Wesentlichen Forderungen, aktive
Rechnungsabgrenzungsposten sowie eigengenutzten Grundbesitz
und Geschdaftsausstattung. Die planmdBige Abschreibung erfolgt
grundsatzlich linear Uber die erwartete wirtschaftliche Nutzungsdau-
er der Vermogenswerte.

Die untenstehende Tabelle fasst die geschdtzte Nutzungsdauer
in Jahren fUr die Vermdgenswerte Eigengenutzter Grundbesitz, Ge-
schdftsausstattung und Software zusammen.

Geschdatzte Nutzungsdauer (in Jahren)

Jahre
Eigengenutzter Grundbesitz max. 50
Software 2-13
Geschdftsausstattung 2-10

IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE SOWIE
GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT

Immaterielle Vermogenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer sind zu
Anschaffungskosten abzlglich  kumulierter Abschreibungen und
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Wertminderungen bewertet. FUr immaterielle Vermogenswerte mit
unbegrenzter Nutzungsdauer wird der Wertminderungstest jahrlich
und immer dann, wenn ein ausloésendes Ereignis vorliegt, durchge-
fahrt. Sie werden auch jahrlich daraufhin Gberprift, ob die beigelegte
unbegrenzte Nutzungsdauer weiterhin zutreffend ist.

Die nachfolgende Tabelle fasst pro Gruppe immaterieller Ver-
mogenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer die jeweilige Nut-
zungsdauer sowie die Abschreibungsmethode zusammen:

Geschdtzte Nutzungsdauer (in Jahren) sowie Abschreibungsmethoden

Nutzungsdauer  Abschreibungsmethode

Linear unter
Berlicksichtigung

Langfristige Vertriebsvereinbarungen 10-25  vertraglicher Laufzeiten

Proportional zum
Verbrauch zukiinftigen

Erworbene Business-Portfolios 13-42  okonomischen Nutzens

Linear oder gemdB den
Abwanderungsraten

Kundenbeziehungen 6-13 von Kunden

Aus Unternehmenszusammenschlissen wird ein erworbener Ge-
schafts- oder Firmenwert angesetzt, dessen Wertansatz sich als der
Uberschuss der ibertragenen Gegenleistung (iber die beizulegenden
Zeitwerte der erworbenen identifizierbaren Vermogenswerte und der
Ubernommenen Schulden ermittelt. Ein erworbener Geschdfts- oder
Firmenwert wird als Vermogenswert des erworbenen Unternehmens
behandelt und in dessen funktionaler Wahrung angegeben. Er wird
zumindest einmal jahrlich auf Werthaltigkeit hin Gberpruft.

Der erzielbare Betrag aller Cash Generating Units (CGUs) fur
den Wertminderungstest von Geschdfts- oder Firmenwert und ande-
ren immateriellen Vermogenswerten mit unbegrenzter Nutzungs-
dauer wird in der Regel auf Basis des Nutzungswerts (Value in Use)
ermittelt. Die Ermittlung des erzielbaren Betrags einer CGU erfordert
signifikante Ermessensentscheidungen hinsichtlich geeigneter Bewer-
tungsverfahren und Annahmen. Zu den Annahmen zdhlen beispiels-
weise die Auswahl der Eingangsparameter fur die Projektion kinfti-
ger Ergebnisse. Weitere Erlduterungen zum Wertminderungstest von
Geschdfts- oder Firmenwert und dabei zu treffender wesentlicher
Annahmen sowie entsprechende Sensitivitdtsanalysen finden sich
unter Angabe 11.

VERSICHERUNGS-, INVESTMENT- UND
RUCKVERSICHERUNGSVERTRAGE

Versicherungs- und Investmentvertrége

Versicherungsvertrdge und Investmentvertrdge mit ermessensab-
hangiger Uberschussbeteiligung werden nach den maBgeblichen
Bestimmungen der US GAAP zum Zeitpunkt der erstmaligen Anwen-
dung von IFRS4 am 1.Januar 2005 bilanziert, wenn IFRS 4 keine
spezifischen Regelungen zur Bilanzierung derartiger Vertrage ent-
halt. Investmentvertréige ohne ermessensabhdngige Uberschussbe-
teiligung werden als Finanzinstrumente gemdf IAS 39 bilanziert.

Riickversicherungsvertrége

Der Konzernabschluss des Allianz Konzerns gibt die Auswirkungen
abgegebener und Ubernommener Rickversicherungsvertrdge wie-
der. Ubernommene Riickversicherungsprémien, Provisionen und
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Schadenregulierungen sowie Ubernommene Teile der versicherungs-
technischen Ruckstellungen werden entsprechend den Bedingungen
der Ruckversicherungsvertrage unter BerUcksichtigung der urspring-
lichen Vertrdge, fur die die Ruckversicherung abgeschlossen wurde,
bilanziert. Wenn Ruckversicherungsvertrage kein wesentliches Versi-
cherungsrisiko Ubertragen, werden diese Vertrdge gemdB der De-
potbilanzierung in Ubereinstimmung mit den maBgeblichen Rege-
lungen unter US GAAP bzw. in Ubereinstimmung mit IAS 39
abgebildet.

Liability Adequacy Tests

Die einzelnen Versicherungsbesténde werden sogenannten Liability
Adequacy Tests auf Basis von Erwartungswerten zu Schéden, Kosten,
verdienten Beitrdgen und anteiligem Finanzanlageergebnis unterzo-
gen. Fur kurzlaufende Vertrége werden die Pradmien als unzureichend
angesehen, wenn die Summe von erwartetem Schaden- und Scha-
denregulierungsaufwand, erwarteter Uberschussbeteiligung  der
Versicherungsnehmer, nicht getilgten aktivierten Abschlusskosten und
Verwaltungskosten das entsprechende nicht verdiente Beitragsauf-
kommen zuzlglich erwarteter kinftiger Finanzanlageertrdge Uber-
steigt.

Far langlaufende Versicherungsvertrdge werden die Pramien als
unzureichend angesehen, wenn die tatsdchlichen Erfahrungen hin-
sichtlich Anlageertragen, Sterblichkeit, Invaliditat, Storno oder Kosten
darauf hindeuten, dass bestehende existierende Rickstellungen
zusammen mit dem Barwert kinftiger Bruttobeitrdige nicht ausrei-
chend sein werden, um den Barwert kinftiger Leistungen und die
aktivierten Abschlusskosten zu decken.

BEITRAGSUBERTRAGE
Bei kurzlaufenden Versicherungsvertrdgen, wie beispielsweise den
meisten Schaden- und Unfallversicherungsvertragen, werden die auf
kinftige Jahre entfallenden Beitrdge als Beitragsibertrdge ausge-
wiesen. Diese Beitragstbertrdge werden in kinftigen Perioden im
Verhdltnis zum gewdhrten Versicherungsschutz vereinnahmt.
Betrdge, die bei Abschluss bestimmter langlaufender Vertrage
erhoben werden (zum Beispiel VorabgebUhren), werden als Bei-
tragstbertrédge ausgewiesen. Diese Geblhren werden nach der
gleichen Methode, einschlieBlich der Schattenbilanzierung, wie die
Abschreibung aktivierter Abschlusskosten erfasst.

RUCKSTELLUNGEN FUR SCHADEN UND NOCH NICHT
ABGEWICKELTE VERSICHERUNGSFALLE

Die Ruckstellungen fur Schaden und noch nicht abgewickelte Versi-
cherungsfalle werden fir Zahlungsverpflichtungen aus Versiche-
rungsfdllen gebildet, die eingetreten, aber noch nicht abgewickelt
sind. Ruckstellungen fur Schéden und noch nicht abgewickelte Versi-
cherungsfdlle werden unterteilt in Rickstellungen fir am Bilanzstich-
tag gemeldete Versicherungsfdlle und in Ruckstellungen fir am
Bilanzstichtag eingetretene, aber noch nicht gemeldete Versiche-
rungsfalle.

Ruckstellungen fur am Bilanzstichtag gemeldete Versicherungs-
falle basieren auf Schétzungen fur kinftige Schadenaufwendungen
einschlieBlich Schadenregulierungskosten. Diese Schdtzungen wer-
den von Schadensachbearbeitern unter Bericksichtigung allgemei-
ner Grundsdtze der Versicherungspraxis sowie der jeweiligen Scha-
densituation und  Versicherungsdeckung vorgenommen. Die
Rlckstellungen werden wdhrend der Schadenabwicklung unter
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Einbeziehung neuer Informationen regelmdBig neu bewertet und
Anpassungen werden vorgenommen, wenn neue Informationen zur
Verflgung stehen.

Ruckstellungen fUr bis zum Stichtag eingetretene, aber noch
nicht gemeldete Versicherungsfdlle werden in der Absicht gebildet,
die geschdtzten Schadenaufwendungen zu bertcksichtigen, die
bereits eingetreten sind, aber dem Allianz Konzern noch nicht mitge-
teilt wurden. Ruckstellungen fur bis zum Bilanzstichtag eingetretene,
aber noch nicht gemeldete Versicherungsfdlle werden, dhnlich wie
Ruckstellungen fur am Bilanzstichtag gemeldete Versicherungsfalle,
gebildet, um die geschdtzten Aufwendungen und Schadenregulie-
rungskosten zu berUcksichtigen, die bis zur endgultigen Schadenab-
wicklung voraussichtlich notig sein werden. In die Schatzung der
Ruckstellungen des Allianz Konzerns flieBen Erfahrungswerte ein, die
gemdR aktuellen Trends und anderen relevanten Faktoren angepasst
werden.

Die Ruckstellungen fir eingetretene, aber noch nicht gemeldete
Versicherungsfdlle werden auf der Grundlage versicherungsmathe-
matischer und statistischer Modelle der erwarteten Kosten fur die
endgultige Abwicklung und die Verwaltung von Schaden gebildet.
Die Analysen basieren auf aktuell bekannten Fakten und Gegeben-
heiten, Prognosen kinftiger Ereignisse, Schatzungen der kinftigen
Inflationsentwicklung und weiteren sozialen und 6konomischen
Faktoren. Beispiele fUr die zur Rickstellungsbildung fur eingetretene,
aber noch nicht gemeldete Versicherungsfdlle herangezogenen
Faktoren sind Entwicklungen bei der Schadenhdufigkeit, Schadenho-
he und bei der Zeitverzogerung von gemeldeten Schaden. Die Ruck-
stellungen fur eingetretene, aber noch nicht gemeldete Versiche-
rungsfalle werden regelmdBig geprift und zusdtzliche Informationen
und tatsdachliche Schadenmeldungen entsprechend berUcksichtigt.

Ruckstellungen fur Schdden und noch nicht abgewickelte Versi-
cherungsfdalle werden nicht diskontiert. Davon ausgenommen sind
Zahlungen, deren Hohe fix und deren Zeitpunkt verldsslich bestimm-
bar ist.

RUCKSTELLUNGEN FUR VERSICHERUNGS- UND
INVESTMENTVERTRAGE

Die Ruckstellungen fir Versicherungs- und Investmentvertrdge ent-
halten die Deckungsrickstellungen, die Ruckstellungen fur Beitrags-
rUckerstattung sowie die Ubrigen versicherungstechnischen Ruckstel-
lungen.

Deckungsriickstellungen fiir Versicherungsvertrége

Die Deckungsrickstellungen fir Lebensversicherungsvertrdge mit
Gewinnbeteiligung werden nach der Net-Level-Premium-Methode
berechnet, gestltzt auf Annahmen fur Sterblichkeit, Invaliditat und
die Verzinsung, die vertraglich garantiert ist oder der Bestimmung
der Uberschussbeteiligung (oder Beitragsrickerstattung) zugrunde
liegt.

Die Deckungsrlckstellungen fur traditionelle langlaufende Versi-
cherungsvertrdge, wie beispielsweise traditionelle Lebens- und Kran-
kenversicherungsvertradge, werden nach der Net-Level-Premium-
Methode ermittelt, die sich auf Annahmen gemdB bester Schatzung
fur Sterblichkeit, Invaliditat, erwartetes Anlageergebnis, Ruckkauf
und Abschlussaufwendungen unter Einschluss einer Marge fur un-
glnstige Abweichungen stutzt. Diese Annahmen werden fUr die
Folgezeit festgeschrieben, es sei denn, ein Pramiendefizit (drohender
Verlust) tritt ein.
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Die Deckungsrtckstellungen fur Vertrdge vom Typ Universal Life
entsprechen dem Saldo aus den eingenommenen Beitrdgen und
dem den Versicherungsnehmern gutgeschriebenen Finanzanlaogeer-
gebnis abziglich der Aufwendungen fir Sterbefdlle und anderer
Aufwendungen. Die Deckungsrickstellungen enthalten ebenfalls
Ruckstellungen fur Investmentvertrdge mit ermessensabhdngiger
Uberschussbeteiligung sowie Verbindlichkeiten fir garantierte Min-
dest-Todesfall- und Invaliditatsleistungen im Zusammenhang mit
nicht traditionellen Vertrdgen mit Verrentungsoptionen und fur
fondsgebundene Versicherungsvertrage.

Versicherungsvertrdge konnen Vertragsbestandteile enthalten,
die nicht in einem engen Zusammenhang mit dem zugrunde liegen-
den Versicherungsvertrag stehen. Diese Bestandteile werden von
dem Versicherungsvertrag getrennt und als Derivate gemdf IFRS 4
und IAS 39 bilanziert.

Fur die Deckungsruckstellungen werden aktuelle und historische
Kundendaten, Branchendaten sowie im Fall von Zinsannahmen
erwartete Ertrdge aus Finanzanlagen, welche die kinftigen Leistun-
gen an die Versicherungsnehmer decken, zur Ermittlung der Annah-
men herangezogen. Die von den Versicherungsmathematikern des
Allianz Konzerns fur die Annahmen verwendeten Daten umfassen
unter anderem Annahmen aus der Pramienkalkulation, verfliigbare
Erfahrungsstudien und RentabilitGtsanalysen.

Der Berechnung der aktivierten Abschlusskosten und der De-
ckungsruckstellungen liegen als Annahme folgende Zinssdtze zu-
grunde:

Als Annahme zugrunde liegende Zinssdtze
%

Traditionelle
langlaufende  Lebensversicherungs-
Versicherungs- vertrdge mit
vertrige Gewinnbeteiligung
Aktivierte Abschlusskosten 25-60 22-50
Deckungsriickstellungen 25-6,0 08-43

Der Allianz Konzern erfasst in Ubereinstimmung mit seinen Bilanzie-
rungs- und Bewertungsgrundsatzen alle Rechte und Verpflichtungen
aus eingegangenen \Versicherungsvertrdgen. Folglich hat der
Allianz Konzern die Einlagenkomponente nicht getrennt von der
Versicherungskomponente der Versicherungsvertrége erfasst.

Die Deckungsruckstellungen fir nicht fondsgebundene Invest-
mentvertrage, die keine ermessensabhdngige Uberschussbeteiligung
enthalten, werden gemdB IAS 39 bilanziert. Die Deckungsrickstel-
lungen fur diese Vertrdge werden anfangs mit dem Fair Value oder
dem Guthaben des Versicherungsnehmers, vermindert um Ab-
schlusskosten, die direkt dem Abschluss des Vertrags zugeordnet
werden kénnen, angesetzt. AnschlieBend werden diese Vertrage mit
den fortgeflhrten Anschaffungskosten mittels der Effektivzinsmetho-
de bewertet.

Riickstellungen fiir Beitragsriickerstattung

Die Ruckstellungen fur Beitragsrickerstattung (RfB) umfassen die
Betrdge, die gemdB den jeweiligen nationalen gesetzlichen oder
vertraglichen Regelungen oder aufgrund einer ermessensabhdngi-
gen Uberschussbeteiligung den Versicherungsnehmern zugewiesen
werden, sowie die Betrdge, die aus Unterschiedsbetrdgen zwischen
dem Konzernabschluss nach IFRS und den lokalen Jaohresabschlissen
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resultieren (latente RfB) und sich auf die kinftigen Berechnungen der
Uberschussbeteiligung auswirken. Nicht realisierte Gewinne und
Verluste jederzeit verduBerbarer Finanzanlagen werden — basierend
auf und vergleichbar mit der Schattenbilanzierung (Shadow Ac-
counting) — dem Anteil der latenten Ruckstellungen fur Beitragsrick-
erstattung zugefthrt, mit dem im Fall ihrer Realisierung die Versiche-
rungsnehmer aufgrund gesetzlicher oder vertraglicher Regelung
partizipieren werden. Die den Uberschussberechtigten Versiche-
rungsnehmern zugewiesene und ausgezahlte Uberschussbeteiligung
mindert die Ruckstellungen.

RUCKSTELLUNGSPROZESS

Far das Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft sowie fur das
Schaden- und Unfallversicherungsgeschdft besteht der Uberpri-
fungsprozess um die Ermittlung der Rickstellungen aus der Festle-
gung konzernweiter Standards und Richtlinien, regelmdBigen Besu-
chen der Konzernunternehmen und regelmdBigen quantitativen und
qualitativen Ruckstellungskontrollen.

Am Ende der Aufsicht und Uberwachung der konzernweiten
Ruckstellungen stehen die Quartalssitzungen des Ruckstellungsaus-
schusses des Allianz Konzerns, der die wichtigsten Entwicklungen der
Ruckstellungen innerhalb des Konzerns Uberwacht. Er Gberwacht
insbesondere die wesentlichen Entwicklungen im gesamten
Allianz Konzern, die die Angemessenheit der Rickstellungen beein-
flussen.

Die Ruickstellungen aus dem Lebens- und Krankenversiche-
rungsgeschdaft sind abhdngig von Annahmen, zum Beispiel Uber die
Lebenserwartung und Gesundheit einer versicherten Person (Sterb-
lichkeits-, Langlebigkeits- und Invaliditatsrisiko) oder die Entwicklung
der Zinssatze und der Investmentertrage (Risiko aus einem ,Asset-
Liability Mismatch”). Diese Annahmen haben auch Auswirkungen auf
die Darstellung der Kosten fir den Abschluss von Versicherungsge-
schaften (Abschlusskosten und Verkaufsforderung fir Versicherungs-
vertrdge) und den Wert der Gbernommenen Versicherungsgeschdfte
(Bestandswert von Lebens- und Krankenversicherungsbestdnden).
Damit innerhalb des gesamten Allianz Konzerns die versicherungs-
mathematischen Methoden und Annahmen bei der Bildung von
Lebens- und Krankenversicherungsrickstellungen einheitlich ange-
wandt werden, hat der Allianz Konzern ein zweistufiges Verfahren fur
die Bildung von Ruckstellungen entwickelt:

Schritt eins: Die Rickstellungen fir das Lebens- und Kranken-
versicherungsgeschdft werden von erfahrenen und qualifizierten
Mitarbeitern der Konzernunternehmen vor Ort berechnet. Auch die
Prafung der Angemessenheit der Pramien bzw. der Ruckstellungen
fur die ErfUllung von zukUnftigen Anspriichen und Ausgaben (Liability
Adequacy Test) erfolgt auf lokaler Ebene. MaBgeblich dafir sind die
konzernweiten Standards fur die Anwendung einheitlicher und plau-
sibler Annahmen. Der zustdndige ortliche Aktuar bestdtigt die Ange-
messenheit der Ruckstellungen und die Einhaltung der konzernwei-
ten Standards.

Schritt zwei: Die Abteilung Group Actuarial des Allianz Konzerns
pruft regelmdBig die Ruckstellungsverfahren bei den Konzernunter-
nehmen, einschlieBlich der Angemessenheit und Einheitlichkeit der
Annahmen, und analysiert Verdnderungen in den Ruckstellungen.
Samtliche Anpassungen der Ruckstellungen und anderer versiche-
rungstechnischer Positionen werden an den Ruckstellungsausschuss
(Group Reserve Committee) des Allianz Konzerns berichtet und ge-
meinsam mit diesem analysiert.
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Die Bildung von Ruckstellungen im Schaden- und Unfallversi-
cherungsgeschdaft wird mit Hilfe von versicherungsmathematischen
Techniken und sachverstandigem Ermessen vorgenommen. Hierzu
existiert im Allianz Konzern ein zweistufiges Verfahren fir die Bildung
von Ruckstellungen:

Schritt eins: Die Rickstellungen im Schaden- und Unfallversiche-
rungsgeschdft werden durch die zustandigen Aktuare in den einzel-
nen Konzerngesellschaften vor Ort berechnet. Die Rickstellungsbil-
dung basiert auf einer sorgfdltigen Analyse von historischen Daten,
die durch Abstimmungen mit den anderen Geschdftsbereichen (zum
Beispiel Underwriting, Schadenbearbeitung und Ruckversicherung)
angereichert wird. Versicherungsmathematische Ermessensentschei-
dungen werden, wo notwendig, angewandt, insbesondere wenn
Daten unzuverldssig, unzureichend oder nicht verfigbar sind. Die
Beurteilung der Aktuare im Schaden- und Unfallversicherungsge-
schaft beruht auf historischen Erfahrungen der Charakteristika jedes
einzelnen Geschdftszweigs, des derzeitigen Standes des Underwri-
ting-Zyklus und des externen Umfelds, in dem die Tochtergesellschaft
agiert. Die Ruckstellungen werden dem lokalen Rickstellungsaus-
schuss vorgeschlagen, wobei die Hohe der Rickstellungen diskutiert,
entschieden und die Begrindung fur die Entscheidung anschlieBend
dokumentiert wird. Die Aktuare vor Ort sind fur die Einhaltung der
konzernweiten aktuariellen Standards und Richtlinien verantwortlich.

Schritt zwei: Die Abteilung Group Actuarial des Allianz Konzerns
macht sich ein Bild von der Angemessenheit der von den lokalen
Gesellschaften vorgeschlagenen Rickstellungen. Sie setzt sich dabei
kritisch mit der Auswahl der Konzerngesellschaften auseinander,
indem sie kontinuierlich mit den Abteilungen vor Ort zusammenar-
beitet und vierteljahrlich am Ruckstellungsausschuss teilnimmt. Die
Fahigkeit, sich eine Meinung Uber die Angemessenheit der Ruckstel-
lungen zu bilden, wird durch die regelmdBigen Reviews der lokalen
Politik der Rickstellungsbildung ermoglicht. Diese Uberprifungen
bestehen aus der Beurteilung des Prozesses fur die Rickstellungsbil-
dung, der Angemessenheit und Konsistenz der Annahmen sowie
einer Analyse der Ruckstellungsentwicklung. Wesentliche Feststellun-
gen, die sich durch die Uberpriifung ergeben, werden an den Riick-
stellungsausschuss des Allianz Konzerns (Group Reserve Committee)
gemeldet, um gegebenenfalls MaBnahmen zu ergreifen.

ANDERE VERBINDLICHKEITEN

Pensionen und dhnliche Verpflichtungen
Pensionen und dhnliche Verpflichtungen werden zum Barwert be-
wertet und nach Abzug des Planvermogens unter Anwendung der
Vorschriften des IAS 19 ausgewiesen. Diese Bewertungen basieren
auf umfangreichen Annahmen. Die wichtigsten Annahmen, wie Ab-
zinsungssatze, Inflationsraten, Gehalts- und Rentendynamik sowie
Trends der medizinischen Versorgung, werden unter Bertcksichtigung
der individuellen Gegebenheiten in den jeweiligen Landern auf Kon-
zernebene festgelegt. Um ihre fundierte und konsistente Bestimmung
sicherzustellen, werden alle Eingangsparameter diskutiert und unter
BerUcksichtigung von wirtschaftlichen Entwicklungen, Expertengut-
achten sowie verfligbaren Markt- und Branchendaten definiert.
Weitere Erlduterungen und Sensitivitdtsberechnungen finden
sich in Angabe 38.
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Aktienbasierte Vergiitungsplédne

Die aktienbasierten Vergltungspldne des Allianz Konzerns werden
entweder als in Aktien oder als in bar zu erflullende VergUtungspldne
klassifiziert. In Aktien zu erfillende Pldne werden mit dem beizule-
genden Zeitwert zum Gewdhrungsstichtag bewertet. Dieser Zeitwert
wird Uber den Erdienungszeitraum aufwandswirksam verteilt. Sofern
in Aktien zu erflllende Pléne sich auf Eigenkapitalinstrumente der
Allianz SE beziehen, wird die Verteilung als entsprechende Erhohung
des Eigenkapitals erfasst. Sofern in Aktien zu erfillende Pldane sich
auf  Eigenkapitalinstrumente  von  Tochterunternehmen  des
Allianz Konzerns beziehen, wird die Verteilung als entsprechende
Erhohung der Anteile anderer Gesellschafter erfasst. Dartber hinaus
ist bei in Aktien zu erftllenden Planen ein Aufwand zu erfassen, der
auf der bestmaoglichen Schatzung der Anzahl der erwarteten austb-
baren Eigenkapitalinstrumente basiert. Bei in bar zu erflllenden
VergUtungspldnen des Allianz Konzerns wird der Fair Value des Plans
als Vergutungsaufwand Uber den Erdienungszeitraum verteilt. Da-
nach wird jede Anderung des beizulegenden Zeitwerts von nicht
ausgelbten Planen ebenfalls als Vergltungsaufwand in der Gewinn-
und Verlustrechnung erfasst. Sofern steuerlich abzugsféhige Aufwen-
dungen hinsichtlich Hohe oder zeitlicher Erfassung vom aktienbasier-
ten Vergutungsaufwand gemdfB Gewinn- und Verlustrechnung ab-
weichen, werden latente Steuern auf tempordre Unterschiede
angesetzt.

Verbindlichkeiten fiir kiindbare Eigenkapitalinstrumente

Der Allianz Konzern erfasst finanzielle Verbindlichkeiten, wenn die
Minderheitsgesellschafter zur Rickgabe ihrer Eigenkapitalinstrumen-
te an den Allianz Konzern berechtigt sind, welches im Wesentlichen
bei vom Allianz Konzern beherrschten, aber nicht hundertprozentig
besessenen Investmentfonds der Fall ist. Diese Verbindlichkeiten
werden grundsdtzlich zum Ruckkaufswert angesetzt, wobei Verénde-
rungen bei Verkaufsoptionen auf Minderheitenanteile im Eigenkapi-
tal und bei kiindbaren Fondsanteilen in der Gewinn- und Verlustrech-
nung erfasst werden.

VERBRIEFTE VERBINDLICHKEITEN UND
NACHRANGIGE VERBINDLICHKEITEN

Verbriefte Verbindlichkeiten und nachrangige Verbindlichkeiten
werden zu fortgeflUhrten Anschaffungskosten unter Anwendung der
Effektivzinsmethode bewertet. Agio-/Disagiobetrdge werden nach
der Effektivzinsmethode Uber die Laufzeit der Verbindlichkeit verteilt.

EIGENKAPITAL

Das gezeichnete Kapital entspricht dem rechnerischen Nominalwert
je Aktie, der bei der Emission der Aktien erreicht wurde. Die Kapital-
ricklage stellt den Betrag dar, der bei der Ausgabe der Aktien Uber
den rechnerischen Nominalwert hinaus eingenommen wurde (zu-
satzliche Kapitaleinzahlung).

Gewinnricklagen umfassen den JahresUberschuss des aktuellen
Jahres, die noch nicht ausgeschutteten Gewinne vorheriger Jahre,
eigene Aktien sowie Sachverhalte, die nach IFRS direkt im Eigenkapi-
tal ausgewiesen werden. Eigene Aktien werden vom Eigenkapital
abgezogen. Bei Verkauf, Ausgabe, Kauf oder Kindigung dieser Ak-
tien wird kein Gewinn oder Verlust erfasst. Jede gezahlte oder erhal-
tene Leistung wird direkt im Eigenkapital erfasst.

Fremdwdhrungsumrechnung und die in diesem Rahmen im Ei-
genkapital als Wahrungsdnderungen zu erfassenden Betrdge wer-
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den im oben stehenden Abschnitt ,Wdhrungsumrechnung” erldutert.
Auch der effektive Teil der Gewinne oder Verluste von Sicherungsin-
strumenten zur Absicherung einer Nettoinvestition in einen auslandi-
schen Geschdftsbetrieb wird als Wahrungsdnderung erfasst.

Die nicht realisierten Gewinne und Verluste (netto) enthalten
nicht realisierte Gewinne und Verluste aus der Marktbewertung
jederzeit verduBerbarer Wertpapiere und Gewinne oder Verluste von
Sicherungsinstrumenten, welche die Kriterien des Cash Flow Hedge
Accounting erfullen.

Die Anteile anderer Gesellschafter am Eigenkapital stellen die
proportionalen Minderheitenanteile am Eigenkapital der Konzernun-
ternehmen dar.

BEITRAGE

Beitrage fur kurzlaufende Versicherungsvertrdge werden Uber die
Laufzeit der Versicherungsvertrdge im Verhdltnis zum bereitgestellten
Versicherungsschutz vereinnahmt. Beitrdge fur langlaufende Versi-
cherungsvertrage werden bei Falligkeit als Ertrag gebucht.

Beitrdge aus Vertrdgen vom Typ Universal Life und Investment-
vertrdgen setzen sich zusammen aus Risikobeitrdgen, Kosten- und
Stornobeitrdgen sowie dem Saldo vorausbezahlter Gebihren und
der Verdnderung der abgegrenzten Gewinnreserve. Diese werden
vom Kontensaldo des Versicherungsnehmers abgezogen und als
verdiente Beitrdge (netto) erfasst.

Verdiente Prdmien werden um zedierte Pramien gemindert.

ZINSERTRAGE UND AHNLICHE ERTRAGE SOWIE
ZINSAUFWENDUNGEN

Zinsertrage und Zinsaufwendungen werden periodengerecht abge-
grenzt. Die Zinsertrdge werden entsprechend der Effektivzinsmetho-
de erfasst. Die Position enthdlt auch Dividenden aus jederzeit verdu-
Berbaren Aktien sowie Ertrdge aus Anteilen an assoziierten
Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen. Dividendenertrage
werden dann erfasst, wenn der Rechtsanspruch auf Zahlung ent-
standen ist. Das anteilige Ergebnis aus assoziierten Unternehmen
und Gemeinschaftsunternehmen enthdlt den anteiligen Jahrestiber-
schuss von Unternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert
werden.

ERTRAGE AUS ERFOLGSWIRKSAM ZUM ZEITWERT
BEWERTETEN FINANZAKTIVA UND FINANZPASSIVA
(NETTO)

Ertrdge aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva
und Finanzpassiva (netto) umfassen alle Investmentertrdge sowie die
realisierten und die nicht realisierten Gewinne und Verluste aus den
zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanz-
passiva. Dartber hinaus sind Provisionen sowie Zinsaufwendungen
und Refinanzierungskosten aus Anlagen des Handelsbestands und
Transaktionskosten in dieser Position enthalten. Gewinne und Verlus-
te aus Fremdwdhrungstransaktionen von monetdren Vermogenswer-
ten und Verbindlichkeiten werden ebenfalls in der Position Ertrage
aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Fi-
nanzpassiva (netto) ausgewiesen.

PROVISIONS- UND DIENSTLEISTUNGSERTRAGE

Provisions- und Dienstleistungsertrdge fallen im Wesentlichen im
Bereich Asset Management an, wenn die entsprechende Leistung
erbracht wurde. Dabei werden bei Fonds leistungsorientierte Provisi-
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onen nicht als Ertrag vereinnahmt, bevor das Laufzeitende des be-
troffenen Fonds erreicht ist. Davor ist die Zahlungsverpflichtung
abhdngig vom Eintreten bestimmter Ereignisse, die Entwicklung des
Fonds ist Ublicherweise nicht verldsslich messbar und die zugehorige
Leistung nicht voll erbracht. In jedem Fall sind leistungsorientierte
Provisionen alternativer Kapitalanlagen (sogenannter ,Carried Inte-
rest”) nie vor dem Zeitpunkt zu vereinnahmen, an dem der Fond die
Ausschittung offiziell erklart hat.

SCHADENAUFWENDUNGEN

Diese Aufwendungen umfassen die in der Berichtsperiode angefalle-
nen Schadenzahlungen und Versicherungsleistungen. Diese beinhal-
ten auch Leistungen, welche Vertragsguthaben Ubersteigen oder
Vertrégen gutgeschrieben werden. Des Weiteren umfassen sie Scha-
denregulierungskosten, die in einem direkten Zusammenhang mit
der Bearbeitung und Regulierung von Schdden stehen. Vergltungen
aus Ruckversicherungsvertrdgen werden von den Zahlungen far
Schadens- und Versicherungsleistungen abgezogen.

ERTRAGSTEUERN
Die tatsdchlichen Ertragsteuern werden basierend auf den jeweiligen
nationalen steuerlichen Ergebnissen und Vorschriften des Geschafts-
jahres berechnet. Darlber hinaus beinhalten die im Geschdftsjahr
ausgewiesenen tatsdchlichen Steuern auch Anpassungsbetrage fir
eventuell anfallende Steuerzahlungen bzw. -erstattungen fir noch
nicht endglltig veranlagte Zeitrdume inklusive Zinszahlungen und
Strafen auf Steuernachzahlungen. Soweit in den Steuererkldrungen
angesetzte Betrdge von den Steuerbehdrden voraussichtlich bestrit-
ten werden (unsichere Steuerpositionen), werden Steuerrickstellun-
gen gebildet. Der Betrag ermittelt sich aus der besten Schatzung der
erwarteten Steuerzahlung. Steuerforderungen aus unsicheren Steu-
erpositionen werden dann erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass
sie realisiert werden konnen.

Aktive und passive latente Steuern werden auf tempordre Unter-
schiede zwischen den steuerlichen und den bilanziellen Wertansat-
zen einschlieBlich konsolidierungsbedingter Unterschiede, noch nicht
genutzter steuerlicher Verlustvortrage und Steuergutschriften ermit-
telt. Ihre Bewertung erfolgt anhand der Steuersatze und Steuervor-
schriften, die am Bilanzstichtag gelten oder in Kirze gelten werden.
Die Beurteilung der Realisierbarkeit latenter Steuerguthaben bedingt
die Einschdtzung Uber die Hohe zukUnftiger steuerpflichtiger Gewin-
ne. Dabei werden Hohe und Art dieser zu versteuernden Einklnfte,
die Perioden, in denen sie anfallen werden, sowie zur Verfigung
stehende SteuerplanungsmaBnahmen berlcksichtigt. Auf aktive
latente Steuern nimmt der Allianz Konzern eine Wertberichtigung vor,
wenn es unwahrscheinlich ist, dass zukUnftiges zu versteuerndes
Einkommen in ausreichendem Umfang zur Verfligung stehen wird,
gegen das die abzugsfahigen tempordren Unterschiede, steuerlichen
Verlustvortrége und Steuergutschriften verrechnet werden konnen.

Die entsprechenden Analysen und Prognosen werden in den je-
weiligen Ldndern von den lokalen Steuer- und Finanzfachleuten
vorgenommen. Weil die Auswirkungen der zugrunde liegenden
Schatzungen wesentlich sein kénnen, gibt es konzerneinheitliche
Richtlinien und Verfahren, die die Konsistenz und Zuverldssigkeit des
Beurteilungsprozesses gewdhrleisten. Die Ergebnisprognosen beru-
hen auf Geschdftsplanen, die in einem ordentlichen Verfahren ge-
prift und genehmigt wurden. Ein besonders aussagekraftiger Nach-
die Bilanzierung aktiver

weis  flr Steuerabgrenzungen  wird
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entsprechend konzerneinheitlichen Grundsdtzen verlangt, wenn das
betreffende Konzernunternehmen aktuell oder in einer Vorperiode
einen Verlust erlitten hat. Der Ansatz und die Werthaltigkeit wesentli-
cher aktiver Steuerabgrenzungen werden von Steuerexperten sowie
dem Allianz Group Tax Committee gepruift.

Verdanderungen der aktiven und passiven latenten Steuern wer-
den grundsatzlich erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrech-
nung erfasst. Eine Ausnahme hiervon bilden die erfolgsneutral direkt
im Eigenkapital zu erfassenden Verdnderungen.

Weitere Informationen finden sich unter der Angabe 32.

ANDERUNG DER BILANZIERUNGSGRUNDSATZE

Der Allianz Konzern hat zu Beginn des Jahres 2017 mit einer dkono-
mischen Absicherung seiner Guaranteed Minimum Income Benefits
(GMIBs), die als Teil des Variable Annuity Portfolios verkauft wurden,
begonnen. Um mogliche Bewertungsinkonsistenzen zwischen Absi-
cherungsinstrumenten und den GMIBs zu reduzieren, hat der
Allianz Konzern mit Wirkung zum 1.Januar 2017 angefangen, die
GMIBs erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bilanzieren.
Diese Anderung der Bewertungsmethode ist nach IFRS 4 zuldssig
und stellt eine Anderung der Bilanzierungsgrundsatze dar. Als solche
ist sie retrospektiv anzuwenden. Der Gesamteffekt der neuen Bewer-
tungsmethode auf Vorjahreszahlen ist wie folgt:

Anderung der Konzernbilanz in Bezug auf die Anderung der
Bilanzierungsgrundsdtze - Stand 1. Januar 2016

Mio €
Anderung der
Bilan-
Wie zierungs-
urspriinglich  grundsdtze fiir Wie ausge-
Stand 1. Januar 2016 berichtet GMIBs wiesen
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete
Finanzpassiva 9207 668 9875
Riickstellungen fiir Versicherungs- und
Investmentvertréige 486 222 -163 486 059
Passive Steuerabgrenzung 4003 177 3826
Summe Fremdkapital 782 843 329 783 172
Eigenkapital 63144 -329 62 815
Anteile anderer Gesellschafter 2955 - 2955
Summe Eigenkapital 66 099 -329 65771
Summe Passiva 848 942 - 848 942
99
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Anderung der Konzernbilanz in Bezug auf die Anderung der
Bilanzierungsgrundsdtze - Stand 31. Dezember 2016

Mio €
Anderung der
Bilan-
Wie zierungs-
urspriinglich  grundsdtze fiir Wie ausge-
Stand 31. Dezember 2016 berichtet GMIBs wiesen
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete
Finanzpassiva 10737 534 11271
Riickstellungen fiir Versicherungs- und
Investmentvertrdge 505 460 -138 505322
Passive Steuerabgrenzung 4822 -139 4683
Summe Fremdkapital 813 417 258 813 674
Eigenkapital 67 341 -258 67 083
Anteile anderer Gesellschafter 3052 - 3052
Summe Eigenkapital 70392 -258 70135
Summe Passiva 883 809 - 883 809

Die Anderung der Bilanzierungsgrundsétze fiir GMIBs hatte in Bezug

auf die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fir das zum
31. Dezember endende Geschdftsjahr einen Anstieg von 149 Mio €
der Ertrage aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzakti-
va und Finanzpassiva (netto) sowie einen Rickgang von 28 Mio € der
Verdnderung der Rickstellungen flr Versicherungs- und Investment-
vertrdge (netto) zur Folge. Zusammen mit dem Anstieg der Ertrag-
steuern in Hohe von 42 Mio € erhohte sich der Jahrestiberschuss um
79 Mio €. Dies fUhrte zu einem Anstieg des Ergebnisses je Aktie um 17

Cent.
NEUE RECHNUNGSLEGUNGSVORSCHRIFTEN

KURZLICH UBERNOMMENE
RECHNUNGSLEGUNGSVORSCHRIFTEN

Die folgenden Anderungen und Ergdnzungen von bestehenden
Standards wurden vom Allianz Konzern zum 1.Januar 2017 ange-
wendet:

— |IAS 7, Angabeninitiative,

— |IAS 12, Erfassung von latenten Steueransprichen fur nicht reali-
sierte Verluste,

— Anderungen im Rahmen der jahrlichen Verbesserungen Zyklus
2014-2016 (Anderungen an IFRS 12).

Diese Anwendungen hatten keinen wesentlichen Effekt auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage des Allianz Konzerns.

KURZLICH VEROFFENTLICHTE
RECHNUNGSLEGUNGSVORSCHRIFTEN

IFRS 17, Versicherungsvertrdge und IFRS 9, Finanzinstrumente
IFRS 17, Versicherungsvertrdge, wurde vom IASB im Mai veroffent-
licht und ist erstmals fUr Geschdftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2021 beginnen, verpflichtend retrospektiv anzuwenden. Mit
IFRS 17 liegt eine umfassende Grundlage zur Bilanzierung von Versi-
cherungsvertrédgen und Investmentvertrdgen mit ermessensabhdngi-
ger Uberschussbeteiligung vor. Fir Schaden- und Unfallversiche-
rungsvertrdge fihrt IFRS 17 eine verpflichtende Abzinsung der
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Schadenrlckstellungen sowie eine Risikoanpassung fir nicht-
finanzielle Risiken ein. Dartber hinaus wird IFRS 17 die Darstellung
von Umsatzerlosen aus Versicherungsvertrdgen dndern. So werden
die gebuchten Bruttobeitrdge nicht mehr in der Konzerngesamter-
gebnisrechnung ausgewiesen.

Fur langfristige Lebensversicherungsvertrdge wird erwartet, dass
IFRS 17 erhebliche Auswirkungen auf die versicherungsmathemati-
sche Bewertung hat, da eine granularere Modellierung der Zah-
lungsstrome und regelmdBige Aktualisierungen aller Annahmen
erforderlich sind. Diese fUhren entweder zu Ergebnisvolatilitdt oder
wirken sich auf die vertragliche Servicemarge aus, welche den noch
nicht realisierten Gewinn einer Gruppe von Versicherungsvertrdgen
darstellt. Darlber hinaus flhrt IFRS 17 verschiedene Bewertungsan-
sdtze fUr versicherungstechnische Ruckstellungen ein, deren An-
wendbarkeit vom AusmalB der Beteiligung von Versicherungsneh-
mern am Investmentergebnis bzw. am Unternehmenserfolg
abhdngen.

Aufgrund der starken Wechselwirkung zwischen den gehaltenen
Vermogenswerten und der Bewertung von direkt Gberschussberech-
tigten Versicherungsvertrdgen hat der Allianz Konzern dafr optiert,
die vollstandige Anwendung von IFRS 9 auf den Zeitpunkt des In-
krafttretens von IFRS 17 am 1. Januar 2021 zu verschieben. Die Ande-
rungen an IFRS 4, die diesen Aufschub ermoglichen, wurden im No-
vember 2017 von der EU Gbernommen.

IFRS 9, der vom IASB im Juli 2014 herausgegeben wurde und
IAS 39 vollstandig ersetzen wird, verfolgt einen neuen Ansatz zur
Klassifizierung von Finanzinstrumenten. Dieser Ansatz basiert auf den
Zahlungsstromeigenschaften der Finanzinstrumente und dem Ge-
schaftsmodell, nach dem die Finanzinstrumente gesteuert werden.
Darlber hinaus fihrt der Standard ein neues, zukunftsgerichtetes
Wertminderungsmodell fir Fremdkapitalinstrumente sowie neue
Regelungen fur Hedge-Accounting-Beziehungen ein.

Es ist davon auszugehen, dass die neuen Klassifizierungsregeln
von IFRS 9 dazu flUhren, dass mehr Finanzinstrumente erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Auswirkungen sind
zudem von dem neuen Wertminderungsmodell fir Fremdkapitalin-
strumente zu erwarten. In diesem Zusammenhang sind auch Wech-
selwirkungen mit IFRS 17 zu berUcksichtigen, um zu einer abschlie-
Benden Wirdigung der Auswirkungen beider Standards zu kommen.

Der Allianz Konzern fihrt derzeit eine Beurteilung der Auswir-
kungen von IFRS 17 und IFRS 9 durch. Zum Zeitpunkt der Veroffentli-
chung dieses Konzernabschlusses konnen die Auswirkungen auf den
Konzernabschluss noch nicht quantifiziert werden.

IFRS 15, Erlése aus Vertrdgen mit Kunden

Im Mai 2014 veroffentlichte das IASB IFRS 15, Erldése aus Vertrdgen
mit Kunden. IFRS 15 ersetzt die derzeitigen Erlosvorschriften in IAS 18
und IAS 11 sowie die dazugehorigen Interpretationen. Mit der Einfih-
rung des IFRS 15 verfolgte das IASB das Ziel, die umfangreichen
Erlésvorschriften in einem Standard zu blndeln. Der Erstanwen-
dungszeitpunkt ist der 1. Januar 2018.

Die Umsatzerlose des Allianz Konzerns im Sinne von IFRS 15 sind
Provisionsertrage, die im Wesentlichen aus Vermoégensverwaltungs-
und Performancegebuihren bestehen. Die Vermogensverwaltungs-
geblhren werden derzeit bei der Erbringung der Dienstleistungen
erfasst. Die PerformancegebUlhren werden nach Abschluss der jewei-
ligen Referenzperiode als Ertrag gebucht.
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Nach [IFRS15 werden Umsatzerlose erfasst, wenn der
Allianz Konzern eine Leistungsverpflichtung durch Erbringung einer
Leistung gegenlber einem Kunden erfillt. Darlber hinaus werden
Umsatzerlose fur diese Vertrdge in dem Umfang erfasst, fir den es
als wahrscheinlich anzusehen ist, dass eine wesentliche Anpassung
der kumulierten Umsatzerlose nicht eintreten wird. Die Regeln dndern
auBerdem die Bilanzierung bestimmter Vertragskosten und die Krite-
rien zur Bestimmung Prinzipal-Agenten-Beziehungen.

Nach Einschatzung des Allianz Konzerns sind Darstellung und
Zeitpunkt der Umsatzrealisierung weitgehend vergleichbar zur der-
zeitigen Bilanzierung. Daher kam der Allianz Konzern zu dem
Schluss, dass die Anwendung von IFRS 15 keine wesentlichen Auswir-
kungen hat. Die vom Allianz Konzern identifizierten Auswirkungen
beziehen sich im Wesentlichen auf Prinzipal-Agenten-Beziehungen
und die Bilanzierung bestimmter Vertriebskosten, die nach IFRS 15
nicht mehr aktiviert werden kénnen.

Der Allianz Konzern hat IFRS 15 nach dem modifizierten retro-
spektiven Ansatz angewendet. Daher wird der Allianz Konzern die
Anforderungen des IFRS 15 nicht auf die dargestellte Vergleichsperi-
ode anwenden. Die kumulierten Auswirkungen als Anpassung der
Gewinnricklagen zum 1. Januar 2018 sind nicht wesentlich.

IFRS 16, Leasingverhdltnisse

Im Januar 2016 veroffentlichte das IASB IFRS 16, Leasingverhdltnisse,
der IAS 17 ersetzt. Nach IFRS 16 entfdllt die Unterscheidung zwischen
Operating- und Finanzierungs-Leasingverhdltnissen fur den Leasing-
nehmer. Stattdessen werden alle Leasingverhdltnisse dhnlich zu
Finanzierungs-Leasing-Vertrdgen nach IAS 17 erfasst. Keine Vermo-
genswerte oder Verbindlichkeiten sind gemdf IFRS 16 fur kurzfristige
Leasingverhdltnisse sowie Leasingverhdltnisse Uber sogenannte
geringwertige Vermogenswerte anzusetzen.

Der Allianz Konzern hat eine erste Beurteilung der moglichen
Auswirkungen auf seinen Konzernabschluss vorgenommen, die de-
taillierte Bewertung ist jedoch noch nicht abgeschlossen. Die tatsdch-
lichen Auswirkungen der Anwendung des IFRS 16 auf den Konzern-
abschluss in der Periode der erstmaligen Anwendung hdngen unter
anderem von den wirtschaftlichen Bedingungen, einschlieBlich des
Zinssatzes zum 1. Januar 2019, der Zusammensetzung des Leasing-
portfolios zu diesem Zeitpunkt sowie der Einschdtzung, ob der
Allianz Konzern die Optionen zur Verldngerung ausiben wird, und
dem Ausmaf, in dem sich der Allianz Konzern fir die Nutzung prakti-
scher Erleichterungen und Ausnahmen entscheidet, ab.

Bislang wurde als wesentlichste Auswirkung identifiziert, dass
der Konzern neue Vermogenswerte und Schulden fur seine Opera-
ting-Leasingverhdltnisse erfassen wird. Zum 31. Dezember 2017 hat
der Allianz Konzern Zahlungsverpflichtungen aus unkindbaren
Operating-Leasingverhdltnissen in Hohe von 3,0 Mrd € auf nicht
diskontierter Basis (siehe Angabe 37). Darlber hinaus werden die
linearen Aufwendungen fir Operating-Leasingverhdltnisse durch
einen Abschreibungsaufwand fir Nutzungsrechte und Zinsaufwen-
dungen fur Schulden aus dem Leasingverhaltnis ersetzt.

Der Allianz Konzern beabsichtigt zum gegenwartigen Zeitpunkt,
IFRS 16 erstmalig zum 1. Januar 2019 nach dem modifizierten retro-
spektiven Ansatz anzuwenden.
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Weitere Anderungen und Interpretationen

Zusatzlich zu den oben genannten kurzlich veroffentlichten Rech-
nungslegungsvorschriften wurden folgenden Anderungen von Stan-
dards und Interpretationen vom IASB veroffentlicht, die jedoch noch
nicht in Kraft getreten sind oder vorzeitig vom Allianz Konzern ange-

wendet wurden.

Weitere Anderungen und Interpretationen

Standard/Interpretation

IFRS 2, Klassifizierung und Bewertung von
anteilshasierten Vergiitungen

IFRS 9, Vorfdlligkeitsregelungen mit negativer
Ausgleichsleistung

IFRS 10 und IAS 28, Verkauf oder Einbringung
von Vermogenswerten an oder von einem
assoziierten Unternehmen oder
Gemeinschaftsunternehmen

IFRS 15, Klarstellungen zu IFRS 15

IAS 28, Langfristige Beteiligungen an assoziierten
Unternehmen und Joint Ventures

IAS 40, Ubertragungen von als
Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien

IFRIC 22, Transaktionen in fremder Wahrung und
im Voraus gezahlte Gegenleistungen

IFRIC 23, Unsicherheit bei der ertragsteuerlichen
Behandlung

Anderungen im Rahmen der jéhrlichen
Veerbesserungen - Zyklus 2015 - 2017

Zeitpunkt des Inkrafttretens

Geschdftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2018 beginnen

Geschdftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2021 beginnen

Geschdftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2018 beginnen

Geschdftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2019 beginnen

Geschdftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2018 beginnen

Geschdftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2018 beginnen

Geschdftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2019 beginnen

Geschdftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2019 beginnen

(Anderungen zu IFRS 3 und 11 sowie IAS 12 und
23)

Es wird erwartet, dass die Ubernahme dieser Anderungen keinen
wesentlichen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
des Allianz Konzerns haben wird. Eine vorzeitige Anwendung ist
grundsatzlich erlaubt, aber vom Allianz Konzern nicht beabsichtigt.

3 _ Konsolidierung und Klassifizierung als zur
VerduBerung gehalten

WESENTLICHE AKQUISITIONEN
In den Geschdaftsjahren 2017 und 2016 waren keine wesentlichen
Akquisitionen zu verzeichnen.

WESENTLICHE VERANDERUNGEN DER ANTEILE AN
MINDERHEITEN

Der Allianz Konzern hat im November und Dezember 2017 rund 15%
des Grundkapitals von Euler Hermes Group SA gegen Zahlung von
779 Mio € in bar erworben, was 122 € je Aktie entspricht. Hierdurch
hat sich der Anteil des Allianz Konzerns am Grundkapital von Euler
Hermes Group SA auf anndhernd 78% (ausgenommen eigene Aktien,
die im Besitz der Euler Hermes sind und 1,45% des Grundkapitals
entsprechen) erhoht.

Im Januar 2018 hat die Allianz ein vereinfachtes Erwerbsange-
bot abgegeben, um die verbliebenen 8 769 824 ausstehenden und
noch nicht von der Allianz gehaltenen Euler Hermes Aktien gegen
eine Barzahlung von 122 € je Aktie zu erwerben. Das Erwerbsange-
bot bestand vom 15. Januar bis zum 13. Februar 2018. In dieser Zeit
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hat der Allianz Konzern seinen Anteil auf 92,43 % (ausgenommen der
eigenen Aktien) erhoht.

Seitdem hat der Allianz Konzern am Markt weitere Euler Hermes
Aktien zu einem Preis von 122 € je Aktie erworben und damit seinen
Anteil auf 93,86% (ausgenommen der eigenen Aktien) des Grundka-
pitals von Euler Hermes Group SA erhoht.

Im Geschdftsjahr 2016 war keine wesentliche Verdnderung von
Anteilen anderer Gesellschafter zu verzeichnen.

KLASSIFIZIERUNG ALS ZUR VERAUBERUNG
GEHALTEN

Langfristige Vermdgenswerte und VerduBerungsgruppen, die als zur
VerduBerung gehalten klassifiziert sind

Mio €

Stand 31. Dezember 2017 2016

Vermdgenswerte von VerduBerungsgruppen, die als zur
VerduBerung gehalten klassifiziert sind

Oldenburgische Landesbank AG, Oldenburg 14 102 13915
Ubrige VerduBerungsgruppen 6 v}
Zwischensumme 14 108 13 957
Langfristige Vermdgenswerte, die als zur VerduBerung gehalten
klassifiziert sind
Fremdgenutzter Grundbesitz 216 160
Eigengenutzter Grundbesitz 4 79
Zwischensumme 220 239
Summe 14 329 14 196
Verbindlichkeiten von VerduBerungsgruppen, die als zur
VerduBerung gehalten klassifiziert sind
Oldenburgische Landesbank AG, Oldenburg 13 657 13282
Ubrige VerduBerungsgruppen 6 8
Summe 13 662 13 290

OLDENBURGISCHE LANDESBANK AG, OLDENBURG
Zum 31.Dezember 2017 waren weiterhin alle Voraussetzungen
erflllt, die Oldenburgische Landesbank AG, Oldenburg, die dem
berichtspflichtigen Segment Bankgeschdft (Corporate und Sonstiges)
zugeordnet ist, als VerduBerungsgruppe zu zeigen.

Umklassifizierte Vermégenswerte und Verbindlichkeiten
Mio €

Barreserve und andere liquide Mittel 613
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzaktiva 15
Finanzanlagen 2367
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 10 944
Aktive Steuerabgrenzung 71
Ubrige Aktiva 93
Summe Vermégenswerte 14 102
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzpassiva 10
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und Kunden 12 697
Andere Verbindlichkeiten 645
Verbriefte Verbindlichkeiten 135
Nachrangige Verbindlichkeiten 169
Summe Verbindlichkeiten 13 657
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Zum 31. Dezember 2017 sind 48 Mio € aufgelaufene und direkt im
Eigenkapital erfasste Gewinne der VerduBerungsgruppe, die als zur
VerduBerung gehalten klassifiziert ist, zuzuordnen. Die Verkaufs-
transaktion war zum 31. Dezember 2017 anndhernd abgeschlossen.
Deshalb wurden im Zusammenhang mit dem erwarteten Verlust aus
der VerduBerung der Oldenburgischen Landesbank AG eine Wert-
minderung und eine Verbindlichkeit in Hohe von 233 Mio € erfasst.
Die von der Allianz gehaltenen Anteile an der Oldenburgischen
Landesbank AG wurden am 7. Februar 2018 auf den Kaufer Ubertra-
gen.

4 _ Segmentberichterstattung

BESTIMMUNG BERICHTSPFLICHTIGER SEGMENTE

Die geschdftlichen Aktivitdten des Allianz Konzerns sind zundchst
nach Produkten und Art der Dienstleistung untergliedert in Versiche-
rung, Asset Management und Corporate und Sonstiges. Aufgrund der
unterschiedlichen Produktarten, Risiken und Kapitalzuordnungen
sind die Versicherungsaktivitdten weiter in die Geschdftsbereiche
Schaden-Unfall und Leben/Kranken unterteilt. In Ubereinstimmung
mit den Zustdndigkeiten der Mitglieder des Vorstands sind die Versi-
cherungsbereiche in die folgenden berichtspflichtigen Segmente
unterteilt:

— German Speaking Countries and Central & Eastern Europe,
—  Western & Southern Europe, Middle East, Africa, Asia Pacific
— Iberia & Latin America,

—  USA (nur Leben/Kranken),

— Global Insurance Lines & Anglo Markets,

— Allianz Partners (nur Schaden-Unfall).

Asset Management bildet ein separates berichtspflichtiges Segment.
Aufgrund der unterschiedlichen Arten von Produkten, Risiken und
Kapitalzuordnungen sind die Aktivitdten des Geschdftsbereichs Cor-
porate und Sonstiges in drei berichtspflichtige Segmente unterteilt:
Holding & Treasury, Bankgeschdft und Alternative Investments. Somit
hat der Allianz Konzern in Ubereinstimmung mit IFRS 8 insgesamt 14
berichtspflichtige Segmente identifiziert.

Im Folgenden sind die Produkte und Dienstleistungen, mit denen
die berichtspflichtigen Segmente Ertréige erzielen, aufgelistet.

SCHADEN-UNFALL

Im Geschdftsbereich Schaden-Unfall bieten die berichtspflichtigen
Segmente eine breite Auswahl an Versicherungsprodukten fir Privat-
und Firmenkunden an, zum Beispiel Kraftfahrzeughaftpflicht- und
Kasko-, Unfall-, Haftpflicht-, Feuer- und Gebdude-, Rechtsschutz-,
Kredit- und Reiseversicherungen.

LEBEN/KRANKEN

Im Geschdftsbereich Leben/Kranken bieten die berichtspflichtigen
Segmente eine Vielzahl von Lebens- und Krankenversicherungspro-
dukten fur Einzelpersonen und Gruppen an, einschlieBlich Kapitalle-
bens-, Risikolebens- und Rentenversicherungen, fondsgebundene
und anlageorientierte Produkte sowie private Krankenvoll- und
-zusatzversicherungen und Pflegeversicherungen.
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ASSET MANAGEMENT

Das berichtspflichtige Segment Asset Management tritt als globaler
Anbieter von Asset-Management-Produkten fur institutionelle Anle-
ger und Privatkunden sowie von Dienstleistungen fur Investoren auf
Rechnung Dritter auf; ferner bietet dieser Geschdftsbereich Asset-
Management-Dienstleistungen fir die Versicherer des Allianz
Konzerns an. Die Produkte fUr private und institutionelle Kunden
beinhalten Aktien- und Anleihenfonds sowie alternative Anlagen. Die
wichtigsten Asset-Management-Mdrkte sind die USA, Europa und der

asiatisch-pazifische Raum.

CORPORATE UND SONSTIGES

Die Aktivitaten des berichtspflichtigen Segments Holding & Treasury
enthalten die Steuerung und die Unterstitzung der Geschdfte des
Allianz Konzerns, unter anderem durch die Bereiche Strategie, Risi-
komanagement, Corporate Finance, Treasury, Finanzreporting, Con-
trolling, Kommunikation, Recht, Personal und IT. Das berichtspflichti-
ge Segment Bankgeschdft besteht aus den Bankaktivitdten in
Deutschland, Frankreich, Italien, den Niederlanden (bis Juli2017)
sowie Bulgarien. Die Banken bieten eine Vielzahl von Produkten far
Geschdfts- und insbesondere Privatkunden an. Das berichtspflichtige
Segment Alternative Investments bietet hauptsachlich fur die Versi-
cherer des Allianz Konzerns globale Alternative-Investment-
Management-Dienstleistungen in den Bereichen Private Equity,
Immobilien, erneuerbare Energien und Infrastruktur an.

ALLGEMEINE ANGABEN ZUR
SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Transferpreise zwischen berichtspflichtigen Segmenten werden wie
Geschdafte mit Dritten auf der Basis von Marktpreisen ermittelt.
Transaktionen zwischen berichtspflichtigen Segmenten werden in der
Konsolidierung eliminiert. Finanzinformationen werden auf Basis der
berichtspflichtigen Segmente erfasst; segmenttbergreifende ldnder-
spezifische Informationen werden nicht erhoben.

BEWERTUNGSGRUNDLAGE FUR DAS ERGEBNIS DER
BERICHTSPFLICHTIGEN SEGMENTE
Um den finanziellen Erfolg der berichtspflichtigen Segmente und des
Allianz Konzerns als Ganzes zu beurteilen, zieht der Allianz Konzern
als Kriterium das operative Ergebnis heran. Das operative Ergebnis
stellt den Anteil des Ergebnisses vor Ertragsteuern heraus, der auf das
laufende Kerngeschaft des Allianz Konzerns zurlckzuflhren ist. Der
Allianz Konzern ist davon Uberzeugt, dass diese Kennziffer fir Anle-
ger nUtzlich und aussagekrdaftig ist, da sie das Verstandnis hinsichtlich
der operativen Profitabilitat erweitert und die Vergleichbarkeit tGber
die Zeit verbessert.

Zum besseren Verstandnis des laufenden Geschdfts schlie3t der
Allianz Konzern grundsdtzlich folgende nichtoperative Positionen aus:

— Ertrage aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzakti-
va und Finanzpassiva (netto),

— realisierte Gewinne/Verluste (netto) sowie Wertminderungen auf
Finanzanlagen (netto),

— Zinsaufwendungen fur externe Fremdfinanzierung,

— akquisitionsbedingte Aufwendungen (aus Unternehmenszusam-
menschlissen),
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— Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte,

— Restrukturierungsaufwendungen und

—  Gewinne (Verluste) aus wesentlichen Tochtergesellschaften, die
als zur VerduBerung gehalten klassifiziert sind.

Im Gegensatz zu dieser generellen Regel werden folgende Ausnah-
men angewandt:

— In allen berichtspflichtigen Segmenten werden Ertrdge aus er-
folgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanz-
passiva (netto) als operatives Ergebnis behandelt, wenn diese Er-
trdge im Zusammenhang mit operativen Geschdften stehen.

— Im Lebens- und Krankenversicherungsgeschdaft sowie bei Unfall-
versicherungsprodukten mit Beitragsrickerstattung des Schaden-
und Unfallversicherungsgeschafts werden alle oben aufgefihrten
Positionen in das operative Ergebnis eingeschlossen, sofern die
Versicherungsnehmer an den Ergebnissen beteiligt werden. Von
dieser Regel gibt es wiederum eine Ausnahme bezlglich der Be-
teiligung der Versicherungsnehmer an auBerordentlichen Steu-
erertrdgen und -aufwendungen. Da gemdR IFRS alle Steuereffek-
te in der Zeile Ertragsteuern der Konzern-Gewinn- und

Verlustrechnung zu berichten sind, selbst wenn diese mit den Ver-

sicherungsnehmern geteilt werden, werden die dazu korrespon-

dierenden Aufwendungen fur Beitragsrickerstattung als nicht-
operative Position gezeigt.

Das operative Ergebnis ist kein Ersatz fur das Ergebnis vor Ertrag-
steuern und den Jahresiberschuss gemdaRB IFRS, sondern sollte als
ergdnzende Information hierzu gesehen werden.

NEUESTE ORGANISATORISCHE ANDERUNGEN
Mit Beginn des Jahres 2017 hat der Allianz Konzern seine Versiche-
rungsaktivitdten in Ubereinstimmung mit der Verdnderung der Zu-
standigkeiten der Mitglieder des Vorstands neu organisiert. Das
frihere berichtspflichtige Segment Asia Pacific wurde dem berichts-
pflichtigen Segment Western & Southern Europe, Middle East, Africa,
Asia Pacific zugeordnet. Um die Verdnderung in der Zusammenset-
zung der berichtspflichtigen Segmente des Allianz Konzerns widerzu-
spiegeln, wurden die bisher berichteten Informationen rlckwirkend
angepasst.

Zusatzlich gab es einige kleinere Verdnderungen in der Zusam-
mensetzung der berichtspflichtigen Segmente.
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KONZERNBILANZ, GEGLIEDERT NACH GESCHAFTSBEREICHEN

Konzernbilanz, gegliedert nach Geschdaftsbereichen

Mio €
Schaden-Unfall Leben/Kranken
Stand 31. Dezember 2017 2016 2017 2016
AKTIVA
Barreserve und andere liquide Mittel 3317 3429 9025 7014
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzaktiva 604 539 7442 74827
Finanzanlagen 101 668 102 430 424294 415023
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 10 610 11508 92 674 93142
Finanzaktiva aus fondsgebundenen Vertrégen - - 119141 111325
Riickversicherungsaktiva 11437 10016 5034 5625
Aktivierte Abschlusskosten 4715 4782 18 469 20105
Aktive Steuerabgrenzung 891 1175 685 537
Ubrige Aktiva 22787 22392 19 416 19143
Langfristige Vermdgenswerte sowie Vermdgenswerte von VerduBerungsgruppen, die als zur
VerduBerung gehalten klassifiziert sind 23 97 204 146
Immaterielle Vermégenswerte 2985 2870 2934 3078
Summe Aktiva 159 036 159 237 699318 682 564
Schaden-Unfall Leben/Kranken
Stand 31. Dezember 2017 2016 2017 2016
PASSIVA
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzpassiva 133 129 11021 10928
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und Kunden 1237 864 5655 5551
Beitragstibertriige 17 065 17 276 4402 4108
Riickstellungen fiir Schdden und noch nicht abgewickelte Versicherungsfdlle 62093 61617 11256 10790
Riickstellungen fiir Versicherungs- und Investmentvertrige 14928 14 837 499 060 490 739
Finanzpassiva aus fondsgebundenen Vertrgen - - 119 141 111325
Passive Steuerabgrenzung 2445 2674 3956 3697
Andere Verbindlichkeiten 18 876 19 261 14 600 14 622
Verbindlichkeiten von VerduBerungsgruppen, die als zur VerduBerung gehalten klassifiziert sind 6 - - 3
Verbriefte Verbindlichkeiten 11 11 11 11
Nachrangige Verbindlichkeiten - - 65 95
Summe Fremdkapital 116794 116 668 669 168 651 869
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Asset Management Corporate und Sonstiges Konsolidierung Konzern
2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
1050 1155 3919 3053 -192 -187 17 119 14 463
72 63 492 701 -434 -398 8177 8333
24 133 105 441 103 578 -84 599 -84 295 546 828 536 869
59 65 5368 6081 -4 488 -5 427 104 224 105 369
- - - - - 119 141 111325
- - - 96 -78 16 375 15 562
- - - - - 23184 24 887
148 260 958 936 -1752 -1904 931 1003
3215 2924 8871 8556 -16 558 -14 965 37731 38050
29 14105 13925 -3 2 14 329 14196
7332 779 12 11 - - 13 262 13752
11901 12 422 139 165 136 841 -108 120 -107 256 901 300 883 809
Asset Management Corporate und Sonstiges Konsolidierung Konzern
2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
- 577 615 -440 -400 11291 11271
174 174 7208 8424 -1527 -1974 12746 13038
- - - 26 24 21442 21360
- - - -57 -34 73292 72373
- -109 -57 -193 -196 513 687 505 322
- - - - - 119 141 111325
79 29 178 188 -1752 -1904 4906 4683
2936 2925 26242 25283 23015 22223 39639 39 867
5 13 682 13306 -25 -25 13 662 13290
- 12 367 10586 2794 -2 994 9596 7615
- 13250 13 485 20 -50 13295 13530
3188 3133 73396 71830 -29 848 -29 826 832698 813 674
Summe Eigenkapital 68 602 70135
Summe Passiva 901 300 883 809
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GESAMTER UMSATZ SOWIE UBERLEITUNG VOM OPERATIVEN ERGEBNIS AUF DEN JAHRESUBERSCHUSS
(-FEHLBETRAG), GEGLIEDERT NACH GESCHAFTSBEREICHEN

Gesamter Umsatz sowie Uberleitung vom operativen Ergebnis auf den Jahresiiberschuss (-fehlbetrag), gegliedert nach Geschéftsbereichen
Mio €

Schaden-Unfall Leben/Kranken
2017 2016 2017 2016

Gesamter Umsatz* 52262 51535 67 277 64 636
Verdiente Beitrdge (netto) 47 242 46 588 24 185 23769
Operatives Kapitalanlageergebnis

Zinsertrage und dhnliche Ertrdge 3465 3476 17 856 18204

Operative Ertrége aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva

(netto) -78 23 -1149 -863

Operative realisierte Gewinne/Verluste (netto) 248 285 5333 6612

Zinsaufwendungen ohne Zinsaufwendungen fiir externe Fremdfinanzierung 94 -85 -102 -108

Operative Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) 22 51 -634 -1208

Aufwendungen fiir Finanzanlagen -399 -376 -1332 -1205

Zwischensumme 3120 3226 19971 21433
Provisions- und Dienstleistungsertrige 1616 1527 1454 1346
Sonstige Ertrige 33 21 1 70
Schadenaufwendungen (netto) -31425 30576 -19798 -22 584
Operative Verdnderung der Riickstellungen fiir Versicherungs- und Investmentvertrdge (netto)? -485 561 -13 937 -12 505
Risikovorsorge im Kreditgeschdft - -
Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen (netto) ohne akquisitionsbedingte Aufwendungen -13 537 -13352 -6 565 -6 612
Provisions- und Dienstleistungsaufwendungen -1509 -1407 -700 -655
Operative Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte - - -19 -19
Operative Restrukturierungsaufwendungen - - 27 20
Sonstige Aufwendungen 2 -3 -154 -149
Umgliederungen® - - - 204
Operatives Ergebnis 5053 5464 4412 4277
Nichtoperatives Kapitalanlageergebnis

Nichtoperative Ertrdge aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und

Finanzpassiva (netto) 5 -53 46 26

Nichtoperative realisierte Gewinne/Verluste (netto) 609 814 137 81

Nichtoperative Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto) -163 236 -54 227

Zwischensumme 442 524 129 -121
Nichtoperative Verdnderung der Riickstellungen fiir Versicherungs- und Investmentvertrdge (netto) - - -61
Zinsaufwendungen fiir externe Fremdfinanzierung - -
Akquisitionsbedingte Aufwendungen - -
Nichtoperative Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte -61 -60 -52 52
Nichtoperative Restrukturierungsaufwendungen 233 94 -50 -72
Umgliederungen’ - - - 204
Nichtoperative Positionen 148 371 -34 -449
Ergebnis vor Ertragsteuern 5201 5835 4377 3829
Ertragsteuern -1394 -1677 -1410 -1169
Jahrestiberschuss (-fehlbetrag) 3807 4158 2968 2 660
Jahresliberschuss (-fehlbetrag)
auf Anteile anderer Gesellschafter entfallend 167 155 146 137
auf Anteilseigner entfallend 3640 4003 2821 2522

1_Der gesamte Umsatz umfasst die gesamten Bruttobeitragseinnahmen im Schaden- und Unfall- sowie im Lebens- und Krankenversicherungsgeschft, die operativen Ertrége aus dem Asset-Management-Geschdft und den gesamten Umsatz aus
Corporate und Sonstiges (Bankgeschdft).

2_Enthdlt far das Geschaftsjahr 2017 im Geschdftsbereich Schaden-Unfall Aufwendungen fr Beitragsriickerstattung (netto) in Hohe von -215 (2016: -255) Mio €.

3_Das Ergebnis des stidkoreanischen Lebensversicherungsgeschdfts wurde, mit der Klassifizierung als “zur VerduBerung gehalten" im zweiten Quartal 2016 bis zur VerduBerung im vierten Quartal 2016, als nichtoperatives Ergebnis verbucht. Des
Weiteren sind bis 2016 Steuerumgliederungen in diesen Zeilen enthalten, welche ab 2017 in den Zeilen operative / nicht-operative Verénderung der Rickstellungen fiir Versicherungs- und Investmentvertrage (netto) ausgewiesen werden.
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Asset Management

Corporate und Sonstiges

Konsolidierung

Konzern

6408 6022 562 551 -360 -328 126 149 122416
71427 70357

19 6 731 707 223 -244 21848 22 149

25 6 -1 18 1 -1203 -861

-68 3 5513 6900

-11 -11 -311 -379 208 235 -311 -349
-656 -1259

-109 -100 571 376 1269 1306

0’ w0 s W am ®
7904 7401 2349 1066 2387 -850 10937 10491
1 3 156 160 -154 -154 36 100

5 5 51218 53 156

56 -135 14 366 13 201

- - 25 -46 25 -46
3968 -3 817 -1578 -1466 -61 58 25709 25303
-1530 -1382 -1992 -825 1873 535 -3 857 3734
-19 -19

27 20

-3 2 154 149 -5 5

115 319

71 40 29 -1 -1 1

-15 108 500 194 108 1033 1503

-287 217 -504 -681
T - I - O
- . 61 B

-838 -858 -838 -858

7 2 7 2

-13 -12 9 -11 -135 -135

-10 -1 -157 -450 -166

-115 -319

73 66 16 12 1 3 367
1473 1344 -1309 -1006 178 99 6803 6962
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UBERLEITUNG DER BERICHTSPFLICHTIGEN SEGMENTE AUF DEN ALLIANZ KONZERN

Uberleitung der berichtspflichtigen Segmente auf den Allianz Konzern

Mio €
Gesamter Umsatz Verdiente Beitrdge (netto) Operatives Ergebnis Jahrestiberschuss (-fehlbetrag)
2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
German Speaking Countries and Central & Eastern
Europe 14 820 14 465 12 446 12111 1369 1609 1175 1394
Western & Southern Europe, Middle East, Africa, Asia
Pacific 12 675 12915 11477 11522 1950 1707 1327 1146
Iberia & Latin America 4917 4552 3656 3381 278 99 129 -38
Global Insurance Lines & Anglo Markets 21842 22113 15386 15725 1281 1900 1077 1560
Allianz Partners 4608 4185 4276 3850 174 150 107 97
Konsolidierung und Sonstiges -6 600 -6 695 - - - - 9 2
Summe Schaden-Unfall 52262 51535 47 242 46 588 5053 5464 3807 4158
German Speaking Countries and Central & Eastern
Europe 27225 24922 15 055 14593 1631 1664 1075 1134
Western & Southern Europe, Middle East, Africa, Asia
Pacific* 28781 26191 6990 7114 1356 1233 975 545
Iberia & Latin America 2011 1997 505 526 328 264 244 188
USA 9720 11856 1261 1144 1049 1081 637 764
Global Insurance Lines & Anglo Markets 573 587 372 390 38 30 26 25
Konsolidierung -1034 917 2 1 10 6 10 4
Summe Leben/Kranken 67 277 64 636 24185 23769 4412 4277 2968 2660
Asset Management 6408 6022 - - 2440 2206 1546 1411
Holding & Treasury - - - - 936 981 -1171 -1029
Bankgeschaft 560 549 - - 96 74 -170 9
Alternative Investments - - - - 57 39 48 21
Konsolidierung 2 2 - - - - - 5
Summe Corporate und Sonstiges 562 551 - - -783 -868 -1293 -994
Konsolidierung -360 -328 - - -24 -23 179 95
Konzern 126 149 122 416 71427 70357 11097 11056 7 207 7 329

1_Das Ergebnis des stidkoreanischen Lebensversicherungsgeschdfts wurde, mit der Klassifizierung als ,zur VerduBerung gehalten” im zweiten Quartal 2016 bis zu VerduBerung im vierten Quartal 2016, als nichtoperatives Ergebnis verbucht.
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5 _ Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete

Finanzaktiva

Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzaktiva

Mio €
Stand 31. Dezember
Handelsaktiva
Festverzinsliche Wertpapiere
Aktien
Derivate
Zwischensumme

Finanzaktiva als ,erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet”
klassifiziert

Festverzinsliche Wertpapiere
Aktien
Zwischensumme

Summe

2017

405
210
2461
3076

2603
2498
5101
8177

JEDERZEIT VERAUBERBARE WERTPAPIERE

Jederzeit verduBerbare Wertpapiere
Mio €

Stand 31. Dezember

Fortgefiihrte
Anschaffungs-
kosten

Festverzinsliche Wertpapiere
Industrieanleihen 228 439
Staats- und Regierungsanleihen? 177 186
MBS/ABS 21405
Ubrige 4472
Zwischensumme? 431503
Aktien 37195
Summe 468 697

2016

264
210
2433
2907

2970
2457
5426
8333

2017

Nicht
realisierte
Gewinne

15579
22 551
368

715
39213
14241
53 455
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6 _ Finanzanlagen

Finanzanlagen

Mio €
Stand 31. Dezember 2017 2016
Jederzeit verduBerbare Wertpapiere 520397 512 268
Bis zur Endfdlligkeit gehaltene Wertpapiere 2678 2399
Depotforderungen aus dem in Riickdeckung Gibernommenen
Versicherungsgeschaft 836 912
Anteile an assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen 9010 7161
Fremdgenutzter Grundbesitz 11419 11732
Anlagevermégen von Investitionen in erneuerbare Energien 2488 2397
Summe 546 828 536 869
2016
Nicht Fortgefiihrte Nicht Nicht
realisierte Anschaffungs- realisierte realisierte
Verluste Zeitwert kosten Gewinne Verluste Zeitwert
-493 243 526 230 504 15944 -1575 244 874
-827 198 911 173 456 27121 -1663 198 914
-140 21633 21258 441 -303 2139
-18 5169 3569 753 -17 4305
-1477 469 239 428787 44259 -3 557 469 489
-278 51158 30323 12 649 -192 27719
-1755 520397 459 109 56 908 -3750 512 268

1_FUr Lander mit einem Rating schlechter als AA betragt zum 31. Dezember 2017 der Zeitwert 74 132 (2016: 73 519) Mio €. Die fortgefiihrten Anschaffungskosten belaufen sich auf 68 638 (2016: 67 571) Mio €.
2_Fir festverzinsliche Wertpapiere mit einer Fdlligkeit von bis zu 12 Monaten betrdgt zum 31. Dezember 2017 der Zeitwert 30 037 (2016: 30 420) Mio €. Die fortgefihrten Anschaffungskosten belaufen sich auf 29 222 (2016: 29 807) Mio €

BIS ZUR ENDFALLIGKEIT GEHALTENE WERTPAPIERE

Bis zur Endfdlligkeit gehaltene Wertpapiere
Mio €

Stand 31. Dezember

Fortgefiihrte

Anschaffungs-

kosten

Staats- und Regierungsanleihen 2368
Industrieanleihen’ 310
Summe? 2678

1_Enthalten auch industrielle, hypothekarisch besicherte Anleihen.

2017

Nicht
realisierte
Gewinne

271
62
333

2016
Nicht Fortgefihrte Nicht Nicht
realisierte Anschaffungs- realisierte realisierte
Verluste Zeitwert kosten Gewinne Verluste Zeitwert
-19 2621 2001 342 - 2343
372 398 65 -1 462
-19 2992 2399 407 -1 2 805

2_Fur festverzinsliche Wertpapiere mit einer Fdlligkeit von bis zu 12 Monaten betragt zum 31. Dezember 2017 der Zeitwert 186 (2016: 294) Mio €. Die fortgefihrten Anschaffungskosten belaufen sich auf 184 (2016: 287) Mio €.
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NICHT REALISIERTE VERLUSTE AUS JEDERZEIT
VERAUBERBAREN UND BIS ZUR ENDFALLIGKEIT
GEHALTENEN WERTPAPIEREN

ANLEIHEN

Die nicht realisierten Verluste beliefen sich zum 31. Dezember 2017
auf 1496 Mio €. Der Allianz Konzern halt eine Vielzahl an Staats- und
Regierungsanleihen sowie Industrieanleihen, die hauptsdchlich von
bzw. in OECD-Landern emittiert wurden.

Das Kreditrisiko von Staats- und Regierungsanleihen ist im Re-
gelfall als moderat einzustufen, da eine Sicherung durch die finanzi-
ellen Moglichkeiten der Emittenten vorhanden ist. Diese verfligen
Uber ein Investment-Grade-Ldnder- und/oder Emittenten-Rating. In
2017 entwickelten sich die Zinsen auf die Staats- und Regierungsan-
leihen unterschiedlich. Zinsen einiger Lander stiegen, wdhrend ande-
re fielen. Insgesamt fUhrte die Entwicklung, in Verbindung mit Verk&u-
fen, aber zu einem Rickgang der nicht realisierten Verluste auf
Staats- und Regierungsanleihen von 818 Mio €.

Die nicht realisierten Verluste auf vom Allianz Konzern gehaltene
Staats- und Regierungsanleihen verteilen sich auf eine Vielzahl von,
insbesondere europdischen, Landern.

Fur die Mehrzahl der Industrieanleihen verfigen die Emittenten
Uber ein Investment-Grade-Rating. Aufgrund eines gesunkenen Zins-
niveaus sind die nicht realisierten Verluste, verglichen zum Jahresen-
de 2016, um 1 082 Mio € gesunken.

Die Haupttreiber der nicht realisierten Verluste aus Industriean-
leihen sind der Finanz- und Konsumsektor.

Basierend auf einer detaillierten Analyse der zugrunde liegen-
den Wertpapiere betrachtet der Allianz Konzern diese zum
31. Dezember 2017 nicht als dauerhaft in ihrem Wert gemindert.

AKTIEN

Die nicht realisierten Verluste auf Aktien beliefen sich zum
31. Dezember 2017 auf 278 Mio € und lagen damit um 86 Mio €
hoher als zum Jahresende 2016. Diese nicht realisierten Verluste
betreffen Aktien, welche die Wertminderungskriterien des Allianz
Konzerns fur Aktien, wie sie in Angabe 2 beschrieben werden, nicht
erflillen. Der Uberwiegende Teil der nicht realisierten Verluste befand
sich in einer weniger als sechs Monate ununterbrochen andauernden
Verlustposition.

ANTEILE AN ASSOZIIERTEN UNTERNEHMEN UND
GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN

Darlehen an assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunterneh-
men beliefen sich zum 31.Dezember 2017 auf 1598(2016:
1381) Mio €.

Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen
Mio €

2017 2016
Anteil am Jahresiiberschuss 506 290
Anteil an den im Eigenkapital erfassten Ertrdgen und
Aufwendungen -78 9
Anteil am Gesamtergebnis 428 299
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FREMDGENUTZTER GRUNDBESITZ

Fremdgenutzter Grundbesitz

Mio €

2017 2016
Bruttobuchwert 1.1. 14 691 15113
Kumulierte Abschreibungen 1.1. -2 959 3136
Bilanzwert 1.1. 11732 11977
Zugdnge 538 410
Verdnderungen Konsolidierungskreis -193 -1
Abgdnge und Umgliederungen in langfristige Vermégenswerte
sowie Vermdgenswerte von VerduBerungsgruppen, die als zur
VerduBerung gehalten klassifiziert sind -188 -425
Umgliederungen 33 -14
Wdhrungsdnderungen 252 -1
Abschreibungen 252 257
Wertminderungen 24 -17
Wertaufholungen 24 59
Bilanzwert 31.12. 11419 11732
Kumulierte Abschreibungen 31.12. 2967 2959
Bruttobuchwert 31.12. 14386 14 691

ANLAGEVERMOGEN VON INVESTITIONEN IN
ERNEUERBARE ENERGIEN

Anlagevermdgen von Investitionen in erneuerbare Energien!
Mio €

2017 2016
Bruttobuchwert 1.1. 2868 2151
Kumulierte Abschreibungen 1.1. -472 -387
Bilanzwert 1.1. 2397 1763
Zugdnge 218 719
Verdnderungen Konsolidierungskreis - 2
Abgdinge - 3
Abschreibungen 91 -83
Wertminderungen -36 -
Bilanzwert 31.12. 2488 2397
Kumulierte Abschreibungen 31.12. 597 472
Bruttobuchwert 31.12. 3086 2868

1_Beinhaltet das Anlagevermogen von Windparks und Solarparks.

7 _ Forderungen an Kreditinstitute und Kunden

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden

Mio €

Stand 31. Dezember 2017 2016
Kurzfristige Geldanlagen und Einlagenzertifikate 3094 3699
Kredite 99 526 99 883
Sonstige Forderungen 1697 1884
Zwischensumme 104 317 105 466
Risikovorsorge im Kreditgeschdft 94 97
Summe? 104 224 105 369

1_Enthdlt Forderungen an Kreditinstitute und Kunden, die innerhalb eines Jahres filig sind, in Hohe von 10 055
(2016: 11 677) Mio €.
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Riickversicherungsaktiva

Mio €

Stand 31. Dezember 2017 2016
Beitragstibertrdge 1504 1543
Riickstellungen fiir Schdden und noch nicht abgewickelte

Versicherungsfdlle 10112 8 685
Deckungsriickstellungen 4633 5211
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 127 124
Summe 16 375 15 562

Die Verdnderung der in Ruckdeckung gegebenen Deckungsrickstel-
lungenist in folgender Tabelle dargestellt.

Verdnderung der in Riickdeckung gegebenen Deckungsriickstellungen
Mio €

2017 2016
Bilanzwert 1.1. 5211 5366
Wahrungsdnderungen -513 92
In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasste
Veranderungen 70 175
Sonstige Verdnderungen -135 422
Bilanzwert 31.12. 4633 5211

Die in Ruckdeckung gegebenen Ruickstellungen fur Schéden und
noch nicht abgewickelte Versicherungsfdlle im Geschdftsbereich
Schaden-Unfall beliefen sich zum 31.Dezember 2017 ouf
9587(2016: 8 119) Mio €. Die Verdnderung wird in der entsprechen-
den Tabelle in Angabe 14 dargestellt.

Der Allianz Konzern zediert einen Teil der gezeichneten Risiken,
um sein Risiko gegenUber Verlusten und bestimmten Ereignissen zu
steuern und die Kapitalressourcen zu schitzen. Fur Naturkatastro-
phen fuhrt der Allianz Konzern ein zentralisiertes Rickversicherungs-
programm, welches das Risiko der Konzernunternehmen durch inter-
ne Ruckversicherungsvertrage bundelt. Die Allianz SE begrenzt das
Risiko aus diesem Portfolio durch externe Ruckversicherung. FUur
sonstige Risiken schlieBen die Konzernunternehmen des Allianz
Konzerns individuelle  RUckversicherungsprogramme ab. Die
Allianz SE beteiligt sich zu marktiblichen Konditionen mit bis zu
100% an diesen Zessionen, soweit im Einklang mit lokalen Anforde-
rungen. Das Risiko aus diesem Geschdft wird ebenfalls durch externe
RUckversicherung begrenzt.

RUckversicherung ist mit einem Kreditrisiko verbunden und unter-
liegt aggregierten Verlustlimits. Die RuUckversicherung befreit die
jeweilige Allianz Gesellschaft nicht von ihrer primdren Deckungsver-
pflichtung fur die rdckversicherten Vertrdge. Obwohl der Rickversi-
cherer gegentber dieser Gesellschaft in Hohe des in Rickdeckung
gegebenen Geschdfts zur Leistung verpflichtet ist, haftet sie als Erst-
versicherer fur alle GUbernommenen Risiken einschlieBlich des Ruck-
versicherungsanteils in voller Hohe. Der Allianz Konzern Uberwacht
die Zahlungsfdhigkeit seiner Ruckversicherer permanent und Uber-
pruft in regelmdBigen Abstdnden seine Ruckversicherungsvereinba-
rungen, um die Fahigkeit des Rlckversicherers zur Erfullung der im
Rahmen von bestehenden und geplanten Rickversicherungsvertrd-
gen eingegangenen Verpflichtungen gegentber den Allianz Gesell-
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schaften zu bewerten. Die Beurteilungskriterien des Allianz Konzerns,
die unter anderem die Bonitatsbewertungen, das Kapitalniveau
sowie die Marktreputation seiner Ruickversicherer beinhalten, sind so
konzipiert, dass keine nennenswerten Risiken im Zusammenhang mit
der Einbringung von Forderungen anzunehmen sind. In der Vergan-
genheit ist es zu keinen wesentlichen Forderungsausfdllen aus Ruck-
versicherungsbeziehungen  gekommen.  Ferner  kann  der
Allianz Konzern — soweit erforderlich — Burgschaften, Einlagen oder
sonstige Finanzgarantien fordern, um die Gefdhrdung durch Kreditri-
In bestimmten Fallen bildet der
Allianz Konzern allerdings fur zweifelhafte Forderungen aus dem

siken weiter zu vermindern.
Ruckversicherungsgeschdft eine Wertberichtigung, sofern dies ange-
bracht  erscheint; diese  Betrdge  waren  jedoch  zum
31. Dezember 2017 und 2016 unbedeutend. Der Allianz Konzern
unterhdlt hauptsachlich Geschdftsbeziehungen zu Rickversicherern
mit einem hohen Rating.

9 _Aktivierte Abschlusskosten

Aktivierte Abschlusskosten

Mio €
Stand 31. Dezember 2017 2016
Aktivierte Abschlusskosten

Schaden-Unfall 4715 4782

Leben/Kranken 17 568 18780

Zwischensumme 22283 23562
Aktivierte Verkaufsforderungen 450 781
Bestandswert von Lebens- und
Krankenversicherungsbestdnden 451 544
Summe 23184 24 887
Verdnderung der aktivierten Abschlusskosten
Mio €

2017 2016

Bilanzwert 1.1. 24887 25234
Zugdnge 9576 9663
Verdnderungen Konsolidierungskreis - 31
Wahrungsdnderungen -1256 257
Verdnderungen der Schattenbilanzierung
(Shadow Accounting) -824 -754
Tilgungen 9199 9544
Bilanzwert 31.12. 23184 24887
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10 _ Ubrige Aktiva

Ubrige Aktiva
Mio €
Stand 31. Dezember 2017 2016
Forderungen
Versicherungsnehmer 6134 5938
Versicherungsvermittler 4231 4217
Riickversicherung 259 2755
Ubrige 4904 5126
Abziiglich Wertminderungen fiir zweifelhafte Forderungen 594 -632
Zwischensumme 17 270 17 404
Steuerforderungen
Ertragsteuern 2032 1809
Sonstige Steuern 1742 1615
Zwischensumme 3775 3424
Dividenden-, Zins- und Mietforderungen 6671 7257
Rechnungsabgrenzungsposten 442 390
Derivative Finanzinstrumente, welche die Kriterien des Hedge
Accounting erflillen, und feste Verpflichtungen 538 677
Sachanlagen
Eigengenutzter Grundbesitz 2941 3024
Software 2786 2640
Geschdftsausstattung 1432 1477
Zwischensumme 7159 7141
Ubrige Aktiva 1876 1756
Summe? 37731 38050

1_Enthdlt Gbrige Aktive in Hohe von 32 008 (2016: 32 767) Mio €, die innerhalb eines Jahres fdllig sind.

SACHANLAGEN
Sachanlagen
Mio €
2017 2016
Eigengenutzter Geschdfts-  Eigengenutzter Geschdfts-
Grundbesitz Software ausstattung Grundbesitz Software ausstattung

Bruttobuchwert 1.1. 3995 7283 4381 4345 6671 4254
Kumulierte Abschreibungen 1.1. 971 -4 643 2904 -1084 -4310 -2 828
Bilanzwert 1.1. 3024 2640 1477 3261 2361 1426
Zugdinge 109 845 418 94 818 392
Verdnderungen Konsolidierungskreis - -12 - -56 31 15
Abgdnge und Umgliederungen in langfristige Vermdgenswerte sowie Vermdgenswerte
von VerduBerungsgruppen, die als zur VerduBerung gehalten klassifiziert sind -46 -10 -82 -152 -35 -129
Umgliederungen 33 17 20 -41 26 47
Wahrungsdnderungen -41 22 -57 -18 2 3
Abschreibungen -70 -565 -303 -76 -491 275
Wertminderungen 2 -106 -1 -3 9 -1
Wertaufholungen - - - 13 - -
Bilanzwert 31.12. 2941 2786 1432 3024 2640 1477
Kumulierte Abschreibungen 31.12. 997 4633 2887 971 4643 2904
Bruttobuchwert 31.12. 3938 7420 4318 3995 7283 4381

1_Zum 31. Dezember 2017 bestanden Verfiigungsbeschrénkungen und Verpféndungen als Sicherheiten in Hohe von 103 (2016: 121) Mio €.
2_Der in der Konzernbilanz ausgewiesene Wert fir Software enthdlt 1 838 (2016:1 708) Mio € fir selbst erstellte Software und 948 (2016: 932) Mio € fiir erworbene Software.
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Immaterielle Vermégenswerte

Mio €

Stand 31. Dezember 2017 2016
Geschdfts- oder Firmenwert 11 848 12372
Langfristige Vertriebsvereinbarungen® 918 951
Ubrige? 496 429
Summe 13 262 13752

1_Enthalten im Wesentlichen die langfristigen Vertriebsvereinbarungen mit der Commerzbank AG von 223 (2016: 261)
Mio €, mit der Banco Popular von 352 (2016: 371) Mio €, mit der Yapi ve Kredi Bankasi A.S. von 71 (2016: 96) Mio €,
mit der Philippine National Bank von 67 (2016: 83) Mio € und mit HSBC Asia, HSBC Tiirkei, BTPN Indonesien sowie
Maybank Indonesien von 110 (2016: 133) Mio €.

2_Enthalten im Wesentlichen erworbene Businessportfolios, Kundenbeziehungen, erworbene Erbbaurechte,
Landnutzungsrechte, Patentrechte, Erneuerungsrechte und Markennamen.

GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT

Geschdfts- oder Firmenwert

Mio €

2017 2016
Bruttobuchwert 1.1. 12 812 13077
Kumulierte Wertminderungen 1.1. -440 976
Bilanzwert 1.1. 12372 12101
Zugdnge 32 214
Abgdnge
Wahrungsdnderungen -556 58
Wertminderungen
Bilanzwert 31.12. 11848 12372
Kumulierte Wertminderungen 31.12. 440 440
Bruttobuchwert 31.12. 12288 12 812
2017

Die Zugdnge enthalten im Wesentlichen einen Geschdafts- oder Fir-
menwert aus dem Erwerb von Sound Harbor Partners, einem Privat-
Kredit-Manager, New York.

2016

Die Zugdnge enthalten im Wesentlichen einen Geschdafts- oder Fir-
menwert aus dem Erwerb der Allianz Maroc S.A. (zuvor: Zurich As-
surance Maroc S.A)), Casablanca, zum 3. November 2016, Allianz C.P.
General Insurance, Bangkok, zum 3. Oktober 2016, Rogge Global
Partners Ltd, London, zum 31.Mai2016, mehrerer Versicherungs-
portfolios in den Niederlanden sowie aus dem Erwerb mehrerer
Windparks.
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WERTHALTIGKEITSTEST FUR DEN GESCHAFTS- ODER
FIRMENWERT

Zuordnungsprinzipien

Zum Zweck des Werthaltigkeitstests hat der Allianz Konzern den
Geschdéfts- oder Firmenwert auf CGUs! aufgeteilt. Diese CGUs repra-
sentieren die niedrigstmogliche Ebene, auf der ein Geschdfts- oder
Firmenwert flr interne Managementzwecke beobachtet wird.

Die CGUs im Geschdaftsbereich Schaden-Unfall sind:

— Insurance German Speaking Countries,

— Insurance Western & Southern Europe, Middle East and Africa,
umfasst Belgien, Frankreich, Griechenland, Italien, Luxemburg,
Niederlande, Turkei, Naher Osten und Afrika,

— Insurance Asia,

— Insurance lIberia & Latin America, umfasst Mexiko, Portugal,
Spanien und Sudamerika,

— Insurance Central and Eastern Europe, umfasst Bulgarien,
Kroatien, Polen, Rumdnien, Slowakei, Tschechische Republik und
Ungarn,

—  Global Insurance Lines & Anglo Markets, umfasst Australien,
GroBbritannien, Irland, Russland und Ukraine,

—  Specialty Lines |, umfasst Allianz Re, Allianz Global Corporate &
Specialty und Kreditversicherung, und

— Specialty Lines I, umfasst Allianz Partners.

Die CGUs im Geschdftsbereich Leben/Kranken sind:

— Insurance German Speaking Countries,

— Health Germany,

— Insurance Western & Southern Europe, Middle East and Africa,
umfasst Belgien, Frankreich, Griechenland, Italien, Luxemburg,
Niederlande, Turkei, Naher Osten und Afrika,

— Insurance Central and Eastern Europe, umfasst Bulgarien,
Kroatien, Polen, Rumdnien, Slowakei, Tschechische Republik und
Ungarn, und

— Insurance USA.

Der Geschdftsbereich Asset Management ist durch die CGU Asset
Management reprasentiert, welche vor allem Allianz Global Investors
und PIMCO enthalt.

1_Im Folgenden werden nur die CGUs genannt, die einen Geschdfts- oder Firmenwert enthalten.
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Geschdfts-  oder  Firmenwerts des
Allianz Konzerns zum 31. Dezember 2017 und 2016 wurden den
einzelnen CGUs wie folgt zugeordnet:

Die Buchwerte des

Zuordnung der Buchwerte des Geschdfts- oder Firmenwerts zu den

CGUs
Mio €

Stand 31. Dezember 2017 2016

SCHADEN-UNFALL

Insurance German Speaking Countries 287 285
Insurance Western & Southern Europe, Middle East and Africa 1371 1418
Insurance Asia 99 101
Insurance Iberia & Latin America 21 21
Insurance Central and Eastern Europe 292 292
Global Insurance Lines & Anglo Markets 364 376
Specialty Lines | 38 39
Specialty Lines Il 21 21
Zwischensumme 2494 2553
LEBEN/KRANKEN

Insurance German Speaking Countries 637 629
Health Germany 331 330
Insurance Western & Southern Europe, Middle East and Africa 651 655
Insurance Central and Eastern Europe 23 23
Insurance USA 459 481
Zwischensumme 2100 2117
ASSET MANAGEMENT 7254 7702
Summe 11848 12372
Bewertungsmethoden

Der erzielbare Betrag aller CGUs wird auf der Basis des Nutzungs-
werts (Value in Use) ermittelt. Der Nutzungswert wird vom
Allianz Konzern unter Anwendung allgemein anerkannter Bewer-
tungsgrundsdtze ermittelt.

Far alle CGUs im Geschdftsbereich Schaden-Unfall und fur die
CGU Asset Management wird der Nutzungswert unter Anwendung
der Ertragswertmethode ermittelt. Ausgangspunkt fur die Ermittlung
des Ertragswerts sind grundsdtzlich die Unternehmensplanung (De-
tailplanungsphase) der CGUs sowie die Schdtzung der von diesen
CGUs auf lange Sicht erzielbaren nachhaltigen Ergebnisse und der
langfristigen Wachstumsrate, die langfristig als realistisch fir die in
den CGUs enthaltenen Unternehmen angesehen wird (,Ewige Ren-
te”). Der Ertragswert ergibt sich aus der Abzinsung der zukinftigen
Ertragsuberschisse unter Verwendung eines geeigneten Kapitalisie-
rungszinssatzes. Die fur die Berechnung des Nutzungswerts verwen-
deten Unternehmenspldne sind das Ergebnis des strukturierten Ma-
nagementdialogs zwischen dem Vorstand der Allianz SE und den
operativen Einheiten in Verbindung mit einem in diesen Dialog inte-
grierten Berichtsprozess. Die Unternehmensplanung umfasst im
Allgemeinen einen Zeitraum von drei Jahren und berdcksichtigt das
gegenwdrtige Marktumfeld.

Die Werte fur die ewige Rente beruhen weitgehend auf den er-
warteten Ergebnissen des letzten Jahres der Planungsrechnung.
Soweit erforderlich, werden fur die Ermittlung der ewigen Rente die
geplanten Ergebnisse angepasst, damit sie den langfristig erzielba-
ren, nachhaltigen Ergebnissen entsprechen. Die Finanzierung des
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unterstellten langfristigen Wachstums in der ewigen Rente berlck-
sichtigt eine Ertragsthesaurierung in angemessener Hohe.

Fur alle CGUs im Geschdftsbereich Leben/Kranken wird der Nut-
zungswert auf Basis des Appraisal Value bestimmt, der sich aus dem
sogenannten Embedded Value und dem Wert des kinftigen Neuge-
schafts ableitet. Als Ausgangspunkt fur den Werthaltigkeitstest der
CGUs im Geschdftsbereich Leben/Kranken werden der Market Con-
sistent Embedded Value (MCEV) und ein Vielfaches (Multiplikator)
des entsprechenden Neugeschdftswerts verwendet. Der MCEV ist
eine branchenspezifische Bewertungsmethode, um den aktuellen
Wert des Bestandsportfolios zu bestimmen. Der Allianz Konzern
verwendet einen okonomischen Bilanzansatz zur Bestimmung des
MCEV, der aus der im Einklang mit den Regeln von Solvency Il erstell-
ten Marktwertbilanz ermittelt wird. In den Fdllen, in denen keine
addquate Bewertung mit Hilfe der marktkonsistenten Methodik
(MCEV) abgeleitet werden kann, die eine langfristige Ubereinstim-
mung mit der Beurteilung des Managements und der Markterfah-
rung wiedergibt, wird der Appraisal Value von dem traditionellen
Embedded Value (TEV) abgeleitet. In 2017 trifft dies auf keine CGU
zu.

Wesentliche Annahmen
Zur Bestimmung der Unternehmenspldne wurden bestimmte wesent-
liche Annahmen getroffen, um kinftige Ertrdge zu schatzen.

FUr Unternehmen, die den CGUs im Geschdaftsbereich Schaden-
Unfall zugeordnet sind, basieren die Unternehmenspldne hauptsdch-
lich auf wesentlichen Annahmen, die Kostenquoten, Schadenquoten,
Kapitalertrége, Risikokapital, Marktanteile sowie Anderungen in
Beitragssatzen und Steuern einschlieBen. Die Basis fur die Bestim-
mung der wesentlichen Annahmen sind aktuelle Markttrends und
Ergebnisprognosen.

Der Kapitalisierungszinssatz basiert auf dem Capital Asset
Pricing Model (CAPM) und angemessenen langfristigen Wachstums-
raten. Die der Ermittlung des Kapitalisierungszinssatzes zugrunde
liegenden Annahmen, einschlieBlich des risikofreien Zinssatzes, der
Marktrisikopramie, der Segment-Betas und des Verschuldungsgrads,
sind grundsdtzlich konsistent mit den Parametern, die im Planungs-
und Controlling-Prozess des Allianz Konzerns verwendet werden. Die
Kapitalisierungszinssatze und die langfristigen Wachstumsraten fur
die CGUs im Geschdftsbereich Schaden-Unfall sind nachstehend
aufgeflhrt:

Kapitalisierungszinssdtze und langfristige Wachstumsraten fiir die

CGUs im Geschdftsbereich Schaden-Unfall!
%

Kapitalisierungs- langfristige
CGUs im Geschdftsbereich Schaden-Unfall zinssatz Wachstumsrate
Insurance German Speaking Countries 75 09
Insurance Western & Southern Europe, Middle East and
Africa 9.1 21
Insurance Asia 11,2 36
Insurance Iberia & Latin America 10,4 25
Insurance Central and Eastern Europe 89 15
Global Insurance Lines & Anglo Markets 87 16
Specialty Lines | 78 10
Specialty Lines Il 77 10

1_Die Tabelle gibt einen Uberblick iiber die gewichteten wesentlichen Annahmen auf CGU-Ebene von landerspezifischen
Kapitalisierungszinssatzen und langfristigen Wachstumsraten.
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Far Unternehmen, die den CGUs im Geschdftsbereich Leben/Kranken
zugeordnet sind, entspricht der MCEV dem Uberschuss der Vermé-
genswerte Uber die Verbindlichkeiten in der gemdaR den Anforderun-
gen von Solvency Il ermittelten Marktwertbilanz. Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten in der Marktwertbilanz werden mit ihren
Marktwerten zum Bilanzstichtag bewertet. Die versicherungstechni-
schen Ruckstellungen stellen einen wesentlichen Teil der Verbindlich-
keiten in der Marktwertbilanz dar und setzen sich Uberwiegend aus
einem besten Schatzwert zuzlglich einer Risikomarge zusammen.
Der beste Schatzwert entspricht dem mit Wahrscheinlichkeiten ge-
wichteten Durchschnitt kinftiger Zahlungsstrome unter Bericksichti-
gung des Zeitwertes des Geldes und unter Verwendung der relevan-
ten risikofreien Zinsstruktur. Die Berechnung des besten Schatzwerts
basiert auf Annahmen fir demografische Faktoren (zum Beispiel
Sterblichkeit, Morbiditdt, Stornoquote), Kosten, Besteuerung, Markt-
bedingungen in Bezug auf marktkonsistente Prognosen (zum Bei-
spiel Referenzzinssdtze, Volatilitdten) sowie auf Annahmen fir die
Investitionsstrategie und fir das Kapitalanlageportfolio des Unter-
nehmens. Die Risikomarge stellt sicher, dass der Wert der versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen dquivalent zu dem Betrag ist, den
das Unternehmen zur Ubernahme und Erflllung der Versicherungs-
und Ruckversicherungsverpflichtungen voraussichtlich bendtigt.

Die Referenzzinssdtze, die fur die Berechnung des besten
Schatzwertes verwendet wurden, folgen den EIOPA-Spezifikationen
fur die Solvency-II-Richtlinien.

Die folgende Tabelle gibt einen Uberblick Uber die Referenz-
zinssatze fur die CGUs im Geschdaftsbereich Leben/Kranken:

Referenzzinssdtze fiir die CGUs im Geschdftsbereich Leben/Kranken

CGUs im Geschdftsbereich
Leben/Kranken

Referenzzinssatz fiir Unternehmen mit Appraisal Value auf Basis des
MCEV

Insurance German Speaking  Euro-Swap-Kurve abziiglich 10 Bp Kreditanpassung plus 4 Bp

Countries Volatilitdtsanpassung
CHF-Swap-Kurve abziiglich 10 Bp Kreditanpassung minus 3 Bp
Volatilitdtsanpassung

Health Germany Euro-Swap-Kurve abziiglich 10 Bp Kreditanpassung plus 4 Bp

Volatilitdtsanpassung

Insurance Western &
Southern Europe, Middle
East and Africa

Euro-Swap-Kurve abziiglich 10 Bp Kreditanpassung plus 4 Bp
Volatilitdtsanpassung

Fiir in Euro berichtende Unternehmen:

Euro-Swap-Kurve abziiglich 10 Bp Kreditanpassung plus 4 Bp
Volatilitdtsanpassung

Fir andere Unternehmen:

Lokale Swap-Kurve abziiglich 10 Bp Kreditanpassung plus
Volatilitatsanpassung nur fiir die folgenden Wahrungen (HRK: 4 Bp,
CZK: 4 Bp, PLN: 11 Bp)

Lokale Swap-Kurve abziiglich 10 Bp Kreditanpassung plus 28 Bp
Volatilitdtsanpassung

Insurance Central and
Eastern Europe

Insurance USA

Die Berechnung des kinftigen Neugeschdaftswerts basiert grundsdtz-
lich auf einer Schatzung des Werts eines reprdsentativen Neuge-
schaftsjahrs multipliziert mit einem geeigneten Faktor (Multiplikator),
um das erwartete kinftige Neugeschdft zu erfassen. Die Schatzung
des Werts eines reprdsentativen Neugeschdftsjahrs wird grundsdtz-
lich aus dem bereits erzielten Neugeschdftswert abgeleitet. Der
Neugeschaftsmultiplikator berticksichtigt das Risiko und das Wachs-
tum des kinftigen Neugeschdfts, analog wie im Kapitalisierungszins-
satz und in der Wachstumsrate, im Rahmen einer Ertragswertmetho-
de. FUr alle CGUs im Geschdftsbereich Leben/Kranken wird ein
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Multiplikator von nicht mehr als dem Zehnfachen des Neugeschdfts-
werts angewendet.

FUr Unternehmen, die der CGU im Geschdftsbereich Asset Ma-
nagement zugeordnet sind, umfassen die wesentlichen Annahmen
das Wachstum des verwalteten Vermogens, die Cost-Income Ratio
und das Risikokapital. Die wesentlichen Annahmen beruhen auf dem
aktuellen Marktumfeld. Der Kapitalisierungszinssatz fur die CGU
Asset Management betragt 9,7 % und die langfristige Wachstumsrate
betragt 1,0%.

Sensitivitdtsanalyse
Sensitivitdtsanalysen wurden in Bezug auf den Kapitalisierungszins-
satz und die Hauptwerttreiber der Unternehmenspldne durchgefihrt.

Far die CGUs im Geschdftsbereich Schaden-Unfall und fur die
CGU Asset Management wurden Sensitivitdtsanalysen hinsichtlich
der langfristigen Combined Ratio bzw. der Cost-Income Ratio durch-
geflthrt. Bei allen CGUs, mit Ausnahme von Insurance Asia im Ge-
schaftsbereich Schaden-Unfall, lagen die Nutzungswerte bei den
Sensitivitdtsanalysen Uber den jeweiligen Buchwerten. Der erzielbare
Betrag der CGU Insurance Asia im Geschdftsbereich Schaden-Unfall
Ubersteigt seinen Buchwert leicht. Eine Erhohung des Kapitalisie-
rungszinssatzes oder der Combined Ratio von weniger als 50 Basis-
punkten flhrt dazu, dass sich der Nutzungswert der CGU dem Buch-
wert ndhert.

Im Geschdftsbereich Leben/Kranken wurden Sensitivitatsanaly-
sen auf Basis von Sensitivitdtstests des MCEV in Bezug auf den Refe-
renzzinssatz durchgeflhrt. Die Tests haben gezeigt, dass im Fall einer
Verminderung der
Appraisal Value jeder CGU immer noch ihren Buchwert Ubersteigt.

Referenzzinssdtze um 50 Basispunkte der

12 _ Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten und Kunden

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und Kunden
Mio €

Stand 31. Dezember 2017 2016
Taglich féllige Gelder und sonstige Einlagen 973 897
Repo-Geschdfte und erhaltene Sicherheiten fiir

Wertpapierleihgeschdfte und Derivate 3821 4040
Ubrige 7953 8101
Summe? 12746 13 038

1_Besteht aus Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten und Kunden mit vertraglichen Restlaufzeiten von bis zu
einem Jahr in Hohe von 10 995 (2016: 10 193) Mio €, von 1 - 5 Jahren in Hohe von 1 097 (2016: 2 256) Mio € und Gber
5 Jahren in Hohe von 654 (2016: 590) Mio €.
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13 _ Beitragsubertrage

Beitragsiibertréige

Mio €

Stand 31. Dezember 2017 2016
Schaden-Unfall 17 065 17 276
Leben/Kranken 4402 4108
Konsolidierung 26 24
Summe 21442 21360

14 _ Ruckstellungen fur Schaden und noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle

Die gesamten Ruckstellungen fir Schaden und noch nicht abgewi-
ckelte Versicherungsfdlle des Allianz Konzerns beliefen sich zum
31. Dezember 2017 auf 73 292(2016: 72 373) Mio €. Die folgende
Tabelle stellt die Uberleitung der Anfangs- und Endsalden der Riick-
stellungen im Geschdaftsbereich Schaden-Unfall fir die Geschdftsjah-
re 2017 und 2016 dar.

Verdinderung der Riickstellungen fiir Schdden und noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle im Geschdftsbereich Schaden-Unfall

Mio €

Stand 1.1.
Saldenvortrag der diskontierten Schadenriickstellungen
Zwischensumme
Schadenaufwendungen

Geschdftsjahresschdden

Vorjahresschaden

Zwischensumme
Zahlungen fiir Schaden

Geschdftsjahresschdden

Vorjahresschdden

Zwischensumme
Wahrungsumrechnung und sonstige Verdnderungen®
Verdnderungen Konsolidierungskreis
Zwischensumme
Endbestand der diskontierten Schadenriickstellungen
Stand 31.12.

2017 2016

Anteil der Anteil der

Riick- Riick-
Brutto versicherer Netto Brutto versicherer Netto
61617 -8119 53497 61169 -7 228 53942
4055 -298 3757 3882 -332 3550
65671 -8417 57 254 65051 -7 560 57 492
38305 -4 954 33351 35402 2741 32 661
2043 116 -1927 2530 445 2084
36 262 -4 838 31425 32872 2296 30576
-17 749 1080 -16 669 -17 291 883 -16 409
-15764 1655 -14 109 -15 640 646 -14 994
-33513 2735 30778 32932 1529 -31403
2232 646 -1586 407 -84 323
272 -7 265
66189 9874 56314 65 671 -8417 57 254
-4.096 287 -3 809 -4 055 298 3757
62 093 -9 587 52 505 61617 -8119 53 497

1_Enthalten Effekte aus Wahrungsumrechnung fir Bruttoschaden der Vorjahre in Hohe von -2 127 (2016: 116) Mio € und fiir Nettoschaden der Vorjahre in Hohe von -1 579 (2016: -41) Mio € sowie fiir Bruttoschaden des Geschdftsjahres in Hohe von -406

(2016: -55) Mio € und fir Nettoschaden des Geschdftsjahres in Hohe von -322 (2016: -68) Mio €.

Die Netto-Schadenaufwendungen fur Vorjahresschdden spiegeln die
gednderten Schdtzungen gegentber den zum Jahresanfang gebil-
deten Schadenrickstellungen wider. Diese konnen das Ergebnis des
aktuellen  Geschdftsjahres  erhohen  oder  verringern.  Der
Allianz Konzern weist fUr das Geschdftsjahr 2017 zusdtzliche Ertrage
nach Rickversicherung von 1 927(2016: 2 084) Mio € aus Vorjahres-
schaden aus. Bezogen auf die Netto-Schadenrickstellungen zum

Jahresanfang waren dies 3,4 % fur 2017 (2016: 3,6 %).

VERANDERUNGEN DER HISTORISCHEN
RUCKSTELLUNGEN FUR SCHADEN UND NOCH NICHT
ABGEWICKELTE VERSICHERUNGSFALLE

Die Analyse der Ruckstellungen durch Aktuare und Management
erfolgt nach Geschdftszweig und fur spezifische Schadenarten wie
Asbest- und Umweltschdden separat. Das Entstehungsjahr der Scha-
den wird bericksichtigt, indem jeder Geschdftszweig nach Anfalljahr
analysiert wird. Wahrend die Schatzungen der Ruckstellungen fur
Schaden und noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle nach An-
falljohr festgelegt werden, kombiniert der Effekt in der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung des jeweiligen Kalenderjahres die
Schadenquote des Anfalljahres fir das laufende Jahr mit der positiven
oder negativen Entwicklung friherer Jahre (Abwicklungsergebnis).
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Obwohl die diskontierten Schadenrlckstellungen nun in der
Konzernbilanz in der Zeile ,RUckstellungen fur Versicherungs- und
Investmentvertrdge” ausgewiesen werden, wird die zugrunde liegen-
de Entwicklung dieser SchadenrUckstellungen weiterhin in der Scha-
denquote berUcksichtigt. Deshalb zeigen die folgenden Tabellen die
Schadenabwicklung nach Anfalljahr einschlieBlich der Entwicklung
der diskontierten Schadenruckstellungen.

Das Abwicklungsdreieck, auch ,Schadendreieck” genannt, ist ei-
ne tabellarische Darstellung schadenbezogener Daten (wie Zahlun-
gen, Schadenrlckstellungen oder geschdatzter Schadenendsténde)
auf zwei zeitbezogenen Ebenen. Die eine Ebene ist das Kalenderjahr,
die andere das Anfalljahr (Jahr der Schadenentstehung). Als Bemes-
sungsgrundlage fur die Schadenrlckstellungen verdeutlichen Ab-
wicklungsdreiecke, wie sich die Schadenrlckstellungen aufgrund
geleisteter Zahlungen und neuer Schatzungen des erwarteten Scha-
denendstands zum jeweiligen Bilanzstichtag im Lauf der Zeit verdn-
dern.
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Die Schadendreiecke sind nicht wechselkursbereinigt. Das heift,
dass alle Zahlen aus der jeweiligen Landeswdhrung in die Berichts-
wahrung des Allianz Konzerns (Euro) umgerechnet werden, und zwar
einheitlich gemdB den zum jeweiligen Bilanzstichtag geltenden
Wechselkursen. Damit ist gewdbhrleistet, dass die Ruckstellungen mit
den Ruckstellungen in der Konzernbilanz Ubereinstimmen.

SCHADENZAHLUNGEN FUR DIE EINZELNEN ANFALLJAHRE (NACH KALENDERJAHR, NETTO)

Schadenzahlungen fiir die einzelnen Anfalljahre (nach Kalenderjahr, netto)

Mio €
Anfalljahr
2008

Kalenderjahr und friiher 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Summe
2008 25135 25135
2009 12799 13368 26 167
2010 5676 6688 14094 26 459
2011 3559 1725 6945 14316 26545
2012 2872 1107 1972 7434 14 443 27 828
2013 2435 712 1113 2090 7181 15 449 28979
2014 2031 465 729 1169 1890 7009 15410 28702
2015 1626 395 476 775 1054 1850 7564 16 291 30031
2016 2157 260 364 546 727 1004 2007 7929 16 409 31403
2017 1095 181 269 303 425 710 1022 2261 7842 16 669 30778

RUCKSTELLUNGEN FUR SCHADEN UND NOCH NICHT ABGEWICKELTE VERSICHERUNGSFALLE FUR DIE
EINZELNEN ANFALLJAHRE ZUM JEWEILIGEN BILANZSTICHTAG (NETTO)

Riickstellungen fiir Schdden und noch nicht abgewickelte Versicherungsfdille fiir die einzelnen Anfalljahre zum jeweiligen Bilanzstichtag (netto)
Mio €

Anfalljahr
2008
Stand 31. Dezember und friiher 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Summe
2008 47796 47 796
2009 34 465 14074 48 539
2010 28 666 7456 14729 50850
2011 24 876 5147 7218 15596 52836
2012 23082 4061 5238 7861 15564 55807
2013 20 104 3117 3837 5190 7239 13957 53445
2014 18 417 2492 3105 4066 5223 7101 15215 55619
2015 16 550 2064 2614 3208 3931 5182 7585 16 358 57 492
2016 13 930 1725 2141 2564 3040 3894 5262 7991 16708 57 254
2017 11822 1425 1625 1945 2356 2815 3891 5407 8454 16 573 56314
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SCHADENENDSTAND FUR DIE EINZELNEN ANFALLJAHRE ZUM JEWEILIGEN BILANZSTICHTAG (NETTO)

Schadenendstand fiir die einzelnen Anfalljahre zum jeweiligen Bilanzstichtag (netto)

Mio €

2008
Kalenderjahr und friiher 2009 2010 2011
2008 72931
2009 72 400 27 482
2010 72277 27512 28823
2011 72 046 26928 28257 29912
2012 73124 26950 28250 29610
2013 72 580 26718 27 962 29029
2014 72925 26557 27958 29074
2015 72 683 26524 27943 28990
2016 72220 26 445 27 834 28893
2017 71208 26325 27 588 28577
Uberschuss 1723 1117 1235 1335
Verringerung 2017 gegeniiber
201¢? 1012 120 247 316

1_Enthdlt Effekte aus Wahrungsumrechnungen und sonstigen Verdnderungen.

Anfalljahr

2012 2013 2014 2015 2016 2017 Summe
30007
28 863 29 407
28736 29 560 30625
28498 29 490 30560 32 649
28334 29206 30244 32211 33116
28076 28 837 29 896 31888 32705 33242

1932 569 729 761 411 2 9812

258 368 348 323 411 2 3403

2_Die Veranderung von 2017 gegentiber 2016 von 3 403 Mio € resultiert aus der Neubewertung der Rickstellungen fiir Schdden und noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle fur in friiheren Geschaftsjahren eingetretene Schaden. Unter
Berticksichtigung von Effekten aus Wahrungsanderungen von netto - 1 579 Mio € sowie Verdnderungen der konsolidierten Tochtergesellschaften des Allianz Konzerns und tbrigen Verdnderungen von insgesamt 102 Mio € fihrt dies zu einem
effektiven Abwicklungsergebnis von netto 1 927 Mio €, welches sich in der Tabelle "Veranderung der Riickstellungen fiir Schdden und nicht abgewickelte Versicherungsfalle” in dieser Angabe wiederfindet.

3_Darstellung nicht aussagekraftig.

IM KALENDERJAHR VERDIENTE BEITRAGE UND ENDGULTIGE SCHADENQUOTEN FUR DIE EINZELNEN
ANFALLJAHRE ZUM JEWEILIGEN BILANZSTICHTAG (NETTO)

Im Kalenderjahr verdiente Beitrdge und endgiiltige Schadenquoten fiir die einzelnen Anfalljahre zum jeweiligen Bilanzstichtag (netto)

Verdiente
Beitriige
(netto)
2009 2010 2011
Mio € % % %
2009 37828 725
2010 39303 727 733
2011 39898 712 719 75,0
2012 41705 712 719 742
2013 42 047 70,6 711 72,8
2014 43759 70,2 711 729
2015 46430 70,1 711 727
2016 46 588 69,9 70,8 724
2017 47 282 69,6 70,2 716

Der geschdtzte Schadenendstand eines Anfalljohres enthdlt alle
Zahlungen, die bis zum Bilanzstichtag fur dieses Anfalljahr geleistet
wurden, zuzlglich der Schadenrickstellungen zum Bilanzstichtag.
Bei vollstdndigen Informationen Uber alle bis zum Bilanzstichtag
entstandenen Schdden bliebe der endgultige Schadenstand far
jedes Anfalljahr unverdndert. In der Praxis ist der endgtltige Scha-
denstand (der auf Schdtzungen basiert) jedoch gewissen Schwan-
kungen ausgesetzt, die den zunehmenden Kenntnisstand hinsichtlich
der Schadenfdlle widerspiegeln. Die oben dargestellte Schadenquo-
te weicht von der ausgewiesenen Schadenquote ab, weil der ge-
schdtzte Schadenendstand in der obigen Tabelle auf der Gesamt-
summe der Schadenzahlungen zuzlglich der Schadenrtckstellungen
beruht, nicht aber auf den Schadenaufwendungen gemdafR Konzern-
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Anfalljahr
2012 2013 2014 2015 2016 2017
% % % % % %
720
69,2 69,9
68,9 703 70,0
683 701 69,8 703
67,9 69,5 69,1 69,4 711
673 68,6 683 68,7 70,2 704

Gewinn- und Verlustrechnung. Effekte aus Verdnderungen im Konso-
lidierungskreis, Wdhrungsumrechnung sowie aus der Aufzinsung
diskontierter Ruckstellungen werden unterschiedlich dargestellt.

ZAHLUNGEN NACH FALLIGKEITEN

Zum 31. Dezember 2017 wird erwartet, dass 16 935 Mio € der RUck-
stellungen fur Schdden und noch nicht abgewickelte Versicherungs-
falle in 2018, 13 320 Mio € zwischen 2019 und 2022 und 26 060 Mio €
nach 2022 fallig sind.
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15 _ Ruckstellungen flr Versicherungs- und
Investmentvertrage

Riickstellungen fiir Versicherungs- und Investmentvertrége
Mio €

Stand 31. Dezember 2017 2016
Deckungsriickstellungen 440 926 433 610
Riickstellungen fiir Beitragsriickerstattung 71776 70 664
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 984 1048
Summe 513 687 505 322
DECKUNGSRUCKSTELLUNGEN
Deckungsriickstellungen
Mio €

2017 2016
Stand 1.1. 433 610 425 150
Saldenvortrag der diskontierten Schadenriickstellungen -4 055 -3 882
Zwischensumme 429 556 421268
Wahrungsdnderungen -13 054 2817
Verdnderungen Konsolidierungskreis -10 287
In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasste
Verdnderungen 3268 196
Eingenommene Beitrdge 24941 25945
Abgetrennte, eingebettete Derivate 2061 -555
Zinszufiihrungen 4868 4563
Zugewiesene Dividenden 1740 1224
Abgdnge aufgrund von Tod, Riickkdufen und Entnahmen -16 460 -15719
Kosten und Gebihren -1387 -1643
Portfoliozugdnge und -abgdnge 9 -9
Sonstige Verdnderungen® 1291 1757
Zwischensumme 436 833 429 556
Endbestand der diskontierten Schadenriickstellungen 4093 4055
Stand 31.12. 440 926 433 610

1_Betrifft im Wesentlichen Versicherungsvertrage, wenn Versicherungsnehmer von einem fondsgebundenen Vertrag zu
einem Vertrag vom Typ Universal Life wechseln
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RUCKSTELLUNGEN FUR BEITRAGSRUCKERSTATTUNG
(RFB)

Riickstellungen fiir Beitragsriickerstattung (RfB)

Mio €

2017 2016
Nach nationalen Vorschriften bereits zugewiesene
Betrdge
Stand 1.1. 16 101 15400
Wdhrungsdnderungen -19 7
Verdnderungen Konsolidierungskreis - -36
Verdnderungen 113 731
Stand 31.12. 16 196 16 101
Latente RfB
Stand 1.1. 54563 44332
Wahrungsdnderungen 215 41
Verdnderungen Konsolidierungskreis - -10
Verdnderungen aufgrund von Zeitwertschwankungen -2 603 4980
Verdnderungen aufgrund ergebniswirksamer Umbewertungen 3836 5220
Stand 31.12. 55581 54563
Summe 71776 70 664

KONZENTRATION DES VERSICHERUNGSRISIKOS IM
GESCHAFTSBEREICH LEBEN/KRANKEN

Im Geschdftsbereich Leben/Kranken werden eine Vielzahl von Versi-
cherungs- und Investmentvertrdgen fur Einzelpersonen und Gruppen
in Uber 30 Ldndern angeboten. Einzelvertrdge umfassen sowohl
traditionelle als auch fondsgebundene Vertradge. Ohne die Berlck-
sichtigung der Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer
bergen die traditionellen Vertrage generell wesentliche Kapitalanla-
gerisiken fir den Allianz Konzern, wdhrend bei fondsgebundenen
Vertrdgen normalerweise der Versicherungsnehmer das Kapitalan-
lagerisiko tragt. Traditionelle Vertrdge umfassen Versicherungen fur
den Todes- und den Erlebensfall, Rentenversicherungen und Kran-
kenversicherungen. Traditionelle Rentenvertrdge werden mit aufge-
schobener oder sofort beginnender Auszahlung angeboten. Der
Allianz Konzern betreibt auBerdem in erheblichem Umfang Lebens-
versicherungsgeschdft in den USA in Form aktienindizierter Renten-
produkte. Zusdtzlich bietet der Allianz Konzern auf bestimmten Mdrk-
ten Gruppenlebens-, Gruppenkranken- und Gruppenrentenversi-
cherungen an.
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Zum 31. Dezember 2017 und 2016 setzten sich die Ruckstellun-
gen fur Versicherungs- und Investmentvertrdge im Geschdftsbereich
Leben/Kranken nach berichtspflichtigen Segmenten wie folgt zu-
sammen:

Konzentration des Versicherungsrisikos im Geschdaftsbereich Leben/Kranken nach berichtspflichtigen Segmenten

Mio €
Stand 31. Dezember

German Speaking Countries and Central & Eastern Europe
Western & Southern Europe, Middle East, Africa, Asia Pacific
Iberia & Latin America

USA

Global Insurance Lines & Anglo Markets

Konsolidierung

Summe

Ein wesentlicher Teil der Aktivitdten des Geschdftsbereichs Le-
ben/Kranken des Allianz Konzerns entfallt auf Westeuropa. Gesetze
und Vorschriften fur Versicherungen sehen dort historisch bedingt
eine gesetzliche oder vertragliche Mindestbeteiligung der Versiche-
rungsnehmer am Ergebnis des Versicherers vor. Insbesondere das
Lebensversicherungsgeschdaft in Deutschland, der Schweiz und Oster-
reich, das zum 31. Dezember 2017 rund 51% (2016: 49 %) der Ruck-
stellungen fur Versicherungs- und Investmentvertrdge ausmacht, ist
durch wesentliche Beteiligungen der Versicherungsnehmer an allen
Ergebnisquellen einschlieBlich Risiko-, Kapitalanlage- und Kostener-
gebnis gekennzeichnet. Als Ergebnis dieser Beteiligung von Versiche-
rungsnehmern ist das Versicherungs-, Kapitalanlage- und Kostenrisi-
ko des Allianz Konzerns begrenzt.

Des Weiteren erflllen alle Rentenversicherungsvertrdge des
Allianz Konzerns in den USA die Anforderungen fur die Klassifizierung
als Versicherungsvertrag nach IFRS 4, weil diese Vertrage Wahlrechte
fur die Versicherungsnehmer enthalten, eine lebenslange Rente zu
beziehen. Diese Vertradge setzen den Allianz Konzern auf Portfolio-
ebene weder derzeit einem signifikanten Langlebigkeitsrisiko aus,
noch wird erwartet, dass sie den Allianz Konzern in Zukunft einem
solchen Risiko aussetzen werden, da sowohl die angenommenen als
auch die beobachteten Verrentungsraten sehr niedrig sind. Dartber
hinaus bergen zahlreiche traditionelle Vertrdge im Allianz Konzern,
die in Frankreich und lItalien vertrieben werden, kein signifikantes
versicherungstechnisches Risiko, ungeachtet der Tatsache, dass diese
Vertrdge aufgrund der ermessensabhdngigen Uberschussbeteiligung
als Versicherungsvertrage bilanziert werden. Ebenso birgt ein Grof3-
teil der fondsgebundenen Vertrdge des Allianz Konzerns in Frank-
reich und ltalien kein signifikantes versicherungstechnisches Risiko.

Aufgrund der erheblichen Vielfalt von Vertragsarten, einschlie3-
lich der sich gegenseitig ausgleichenden Effekte wie Sterberisiko und
Langlebigkeitsrisiko in kombinierten Portfolios aus Lebens- und Ren-
tenversicherungen, der geografischen Aufteilung des Geschdftsbe-
reichs Leben/Kranken sowie der Hohe der Beteiligung von Versiche-
rungsnehmern am Sterbe- und Krankheitsrisiko in bestimmten
westeuropdischen Landern ist der Allianz Konzern der Uberzeugung,
dass der Geschdftsbereich Leben/Kranken keine wesentliche Kon-
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2017 2016
Riickstellun- Riickstellun-
gen flr Versi-  Finanzpassiva gen fiir Versi-  Finanzpassiva
cherungs- und aus fonds- cherungs- und aus fonds-
Investment- gebundenen Investment- gebundenen
vertrdge Vertrdgen Summe vertrdge Vertrdgen Summe
285995 10434 296 430 272181 9526 281708
120 632 84 545 205 177 121386 75000 196 386
9462 683 10 145 9590 505 10 095
85916 23478 109 395 89957 26294 116 251
903 - 903 1038 1038
-3 848 -3 848 3413 3413
499 060 119 141 618 201 490739 111325 602 064

zentration von Versicherungsrisiken aufweist und dass weder der
Jahreslberschuss noch das Eigenkapital stark sensitiv auf versiche-
rungstechnische Risiken reagieren.

Aufgrund der Garantieverzinsung in den meisten der nicht
fondsgebundenen Vertrdge ist der Geschdftsbereich Leben/Kranken
des Allianz Konzerns einem wesentlichen Kapitalanlagerisiko unter-
worfen. Eine Ubersicht tber die gewichtete Durchschnittsgarantiever-
zinsung der wichtigsten operativen Konzerngesellschaften des Ge-
schaftsbereichs Leben/Kranken, die 2017 86% (2016: 86%) der
Deckungsrickstellungen des Geschdftsbereichs ausmachten, stellt
sich nach Landern wie folgt dar:

Gewichtete Durchschnittsgarantieverszinsungen von
Lebensversicherungsunternehmen

Stand 31. Dezember 2017 2016
Garantie-  Deckungsriick- Garantie-  Deckungsriick-
verzinsung stellungen verzinsung stellungen
% Mrd € % Mrd €
Deutschland 24 1787 25 168,0
USA 0,6 85,9 0,6 90,0
Frankreich 04 54,8 04 549
Italien 16 293 17 29,9
Schweiz 16 111 17 12,0
Belgien 25 88 2,6 88

In den meisten dieser Mdrkte Ubersteigt der Effektivzinssatz, der sich
aus dem Investmentportfolio ergibt, die Garantieverzinsung. Zusatz-
lich kann die Geschdftstdtigkeit in diesen Markten wesentliche Sterb-
lichkeits- und Kostenmargen enthalten. Allerdings haben die Le-
ben/Kranken-Konzerngesellschaften in der Schweiz, Belgien und
Taiwan eine hohe Garantieverzinsung in Altvertrdgen und koénnen
dadurch sensibel auf ein Sinken der Investmentertrdge bzw. auf ein
anhaltend niedriges Zinsniveau reagieren.
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KUNFTIGE VERSICHERUNGSLEISTUNGEN

Zum 31. Dezember2017 betrugen die Versicherungsleistungen fur
Versicherungs- und Investmentvertrdge, die als in 2018 fdllig erwartet
werden 51 Mrd €, deren Fdlligkeit zwischen 2019 und 2022 erwartet
wird 185 Mrd € und deren Fdlligkeit nach 2022 erwartet wird
1146 Mrd €.

Die daraus resultierenden Leistungen fur Versicherungs- und In-
vestmentvertrdge in Hohe von 1382 Mrd € umfassen Vertrdge, bei
denen der Zeitpunkt und der Betrag der Zahlungen als fest und
bestimmbar betrachtet werden, sowie Vertrdge, die keinen spezifi-
schen Falligkeitstermin haben und die zu einer Zahlung an den Be-
gUnstigten des Vertrags in Abhdngigkeit des Eintretens von Todesfall-
sowie Krankheitsrisiken, Ruckkauf, Erléschen oder Fdalligkeit fhren
konnen. Dartber hinaus sind die Betrdge undiskontiert und enthalten
keine zukUnftigen Beitragszahlungen, damit Ubersteigen sie die
Ruckstellungen fur Versicherungs- und Investmentvertrdge, wie sie in
der Konzernbilanz dargestellt werden.

Far Vertrdge, die keine festen oder bestimmbaren Zahlungen
haben, hat der Allianz Konzern Annahmen getroffen, um die undis-
kontierten Zahlungsstrome der vertraglichen Versicherungsleistun-
gen zu schdtzen, einschlieBlich Annahmen hinsichtlich Risikowahr-
scheinlichkeiten, Zinssatzen, Uberschussbeteiligungen von
Versicherungsnehmern und kinftigen Stornowahrscheinlichkeiten.
Diese Annahmen sind aktuelle beste Schdtzungen und kénnen von
den Schatzungen abweichen, die fur die Ermittlung der Rickstellun-
gen fur Versicherungs- und Investmentvertrdge im Einklang mit den
Bilanzierungsgrundsdatzen des Allianz Konzerns verwendet wurden.
Aufgrund der Unsicherheiten der verwendeten Annahmen kénnen
die dargestellten Betrdge wesentlich von den tatsdchlichen Zahlun-
gen in kiinftigen Perioden abweichen.

16 _ Finanzpassiva aus fondsgebundenen
Vertragen

Finanzpassiva aus fondsgebundenen Vertrégen

Mio €

2017 2016
Stand 1.1. 111325 105 873
Wahrungsdnderungen -4 660 620
Verdnderungen Konsolidierungskreis -1079
Eingenommene Beitrdge 20 640 16 189
Zinszufiihrungen 7973 3994
Abgdnge aufgrund von Tod, Riickkdufen und Entnahmen 12776 -10 547
Kosten und Gebihren -1972 -1857
Portfoliozugdnge und -abgénge -12 25
Ubertragungen' 1377 1841
Stand 31.12.2 119 141 111325

1_Diese Ubertragungen betreffen im Wesentlichen Versicherungsvertraige, wenn Versicherungsnehmer von einem
fondsgebundenen Vertrag zu einem Vertrag vom Typ Universal Life wechseln.

2_Besteht aus 74 878 (2016: 71 706) Mio € fondsgebundenen Versicherungsvertragen und 44 263 (2016: 39 620) Mio €
fondsgebundenen Investmentvertrdgen.
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17 _ Andere Verbindlichkeiten

Andere Verbindlichkeiten

Mio €
Stand 31. Dezember 2017 2016
Verbindlichkeiten
Versicherungsnehmer 4626 4908
Riickversicherung 1589 1745
Versicherungsvermittler 1562 1616
Zwischensumme 7777 8269
Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherung 429 478
Steuerverbindlichkeiten
Ertragsteuern 2006 1836
Sonstige Steuern 1453 1452
Zwischensumme 3458 3287
Zins- und Mietverbindlichkeiten 461 564
Rechnungsabgrenzungsposten 469 440
Riickstellungen fiir
Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 9410 9401
Mitarbeiter 2540 2551
aktienbasierte Vergitungspldne 497 431
RestrukturierungsmaBnahmen 313 95
sonstige Verpflichtungen 2055 2121
Zwischensumme 14 815 14599
Einbehaltene Einlagen aus dem abgegebenen
Riickversicherungsgeschaft 2025 2254
Derivative Finanzinstrumente, welche die Kriterien des Hedge
Accounting erflillen, und feste Verpflichtungen 147 159
Verbindlichkeiten fiir kiindbare Eigenkapitalinstrumente 2640 2894
Ubrige Verbindlichkeiten 7418 6922
Summe? 39639 39867

1_Enthdlt andere Verbindlichkeiten in Hohe von 25 987 (2016: 26 981) Mio € mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.
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18 _ Verbriefte und nachrangige Verbindlichkeiten

Verbriefte und nachrangige Verbindlichkeiten

Mio €*
Falligkeit
Stand Stand
. 31. Dezember  31. Dezember
Bis 1 Jahr 1-5 Jahre Uber 5 Jahre 2017 2016
Anleihen
mit fester Verzinsung? 500 3732 3801 8033 6574
Zinssatz 138% 3,30% 2,06%
mit variabler Verzinsung - 506 - 506
aktueller Zinssatz - 0,17%
Geldmarktpapiere
mit fester Verzinsung 1058 - - 1058 1041
Zinssatz 1,20% - - - -
Summe verbriefte Verbindlichkeiten 1558 4237 3801 9596 7 615
Nachrangige Anleihen
mit fester Verzinsung - - 4370 4370 3157
Zinssatz - - 4.42%
mit variabler Verzinsung - - 8880 8880 10328
aktueller Zinssatz - - 4,48%
Hybrides Eigenkapital®
mit variabler Verzinsung - - 45 45 45
aktueller Zinssatz - - 1,22%
Summe nachrangige Verbindlichkeiten - - 13 295 13 295 13 530
1_AuBer fir Zinssdtze; diese sind gewichtete Mittelwerte.
2_Anderung aufgrund der Emission von einer verbrieften Anleihe in Hohe von 2,0 Mrd € im vierten Quartal 2017.
3_Betrifft hybrides Eigenkapital, das von Tochtergesellschaften ausgegeben ist
Ausstehende Emissionen zum 31. Dezember 2017
Mio €
ISIN Ausgabejahr Wahrung Volumen Zinssatz in % Fdlligkeitsdatum
Verbriefte Verbindlichkeiten
Allianz Finance Il BV., Amsterdam DE000AIHG1J8 2013 EUR 500 1375 13.3.2018
DE000A1AKHB8 2009 EUR 1500 4,750 22.7.2019
DE000A180B72 2016 EUR 750 0,000 21.42020
3-Monats Euribor +
DE000A19S4T0 2017 EUR 500 50 Bp 7.12.2020
DE000A1GORU9 2012 EUR 1500 3,500 14.2.2022
DE000A19S4U8 2017 EUR 750 0,250 6.6.2023
DE000A19S4V6 2017 EUR 750 0,875 6.12.2027
DEO00A1HG1K6 2013 EUR 750 3,000 13.3.2028
DE000A180B80 2016 EUR 750 1375 21.4.2031
DE000A1HG1L4 2013 GBP 750 4,500 13.3.2043
Nachrangige Verbindlichkeiten
Allianz SE, Miinchen DEO00AIRE1Q3 2012 EUR 1500 5,625 17.10.2042
DE000A14J9N8 2015 EUR 1500 2,241 7.7.2045
DE000A2DAHN6 2017 EUR 1000 3,099 6.7.2047
XS1556937891 2017 usD 600 5,100 30.1.2049
XS0857872500 2012 usD 1000 5500  ohne Endfdlligkeit
DEO00A1YCQ29 2013 EUR 1500 4750  ohne Endfdlligkeit
CH0234833371 2014 CHF 500 3,250  ohne Endfdlligkeit
DE000A13R7Z7 2014 EUR 1500 3375 ohne Endfdlligkeit
XS1485742438 2016 usD 1500 3,875 ohne Endfdlligkeit
Allianz Finance Il BV., Amsterdam DE000A1GNAH1 2011 EUR 2000 5,750 8.7.2041
DEO00AOGNPZ3 2006 EUR 800 5375 ohne Endfdlligkeit
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19 _ Eigenkapital

Eigenkapital

Mio €

Stand 31. Dezember 2017 2016

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 1170 1170
Kapitalriicklage 27758 27758
Gewinnriicklagen® 27199 27 087
Wdhrungsdnderungen 2749 762
Nicht realisierte Gewinne und Verluste (netto)? 12175 11830
Zwischensumme 65553 67 083

Anteile anderer Gesellschafter 3049 3052

Summe 68 602 70 135

1_Enthalten zum 31. Dezember 2017 - 115 (2016: - 157) Mio € aus eigenen Aktien.
2_Enthalten zum 31. Dezember 2017 274 (2016: 297) Mio € aus Cashflow Hedges.

GEZEICHNETES KAPITAL

Zum 31. Dezember 2017 betrug das gezeichnete Kapital 1 170 Mio €.
Es verteilt sich auf 440249 646 vinkulierte Namensaktien. Dabei
handelt es sich um nennwertlose Stlckaktien mit einem rechneri-
schen Anteil am gezeichneten Kapital im gleichen Umfang je Stick.

GENEHMIGTES KAPITAL

Zum 31. Dezember 2017 bestand ein Genehmigtes Kapital 2014/I in
Hohe von 550 Mio €, das bis zum 6. Mai 2019 befristet ist. Die Be-
zugsrechte der Aktiondre kénnen im Fall von Kapitalerhohungen
gegen Sacheinlagen ausgeschlossen werden. Im Fall einer Kapitaler-
hohung gegen Bareinlagen kann das Bezugsrecht der Aktiondre
ausgeschlossen werden: (i) fur Spitzenbetrdge, (i) wenn der Ausgao-
bebetrag der neuen Aktien den Borsenpreis nicht wesentlich unter-
schreitet und die unter Ausschluss des Bezugsrechts gemdB §186
Absatz 3 Satz 4 AktG ausgegebenen Aktien 10% des Grundkapitals
nicht Uberschreiten, und (iii) sofern dies erforderlich ist, um Inhabern
mit Wandlungs- oder Optionsrechten bzw. mit Wandlungspflichten
ausgestatteter Anleihen ein Bezugsrecht auf neue Aktien einzurdu-
men. Insgesamt darf aber das Bezugsrecht fir neue Aktien aus dem
Genehmigten Kapital 2014/l und dem Bedingten Kapital 2010/2014
nur fur einen anteiligen Betrag des Grundkapitals von maximal
234 Mio € (entspricht 20% des Grundkapitals zum Jahresende 2013)
ausgeschlossen werden.

Aus einem weiteren genehmigten Kapital (Genehmigtes Kapital
2014/1l) kénnen bis zum 6. Mai 2019 Aktien gegen Bareinlagen aus-
gegeben werden. Das Bezugsrecht der Aktiondre kann ausgeschlos-
sen werden, um die neuen Aktien an Mitarbeiter der Allianz SE und
ihrer Konzerngesellschaften auszugeben. Zum 31. Dezember 2017
belief sich das Genehmigte Kapital 2014/l auf 14 Mio €.
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BEDINGTES KAPITAL

Zum 31. Dezember 2017 bestand ein bedingtes Kapital in Hohe von
250 Mio € (Bedingtes Kapital 2010/2014). Diese bedingte Kapitaler-
hohung wird nur insoweit durchgefihrt, als die Inhaber von Wand-
lungs- oder Optionsrechten aus Schuldverschreibungen, welche die
Allianz SE oder ihre Tochtergesellschaften aufgrund der Ermdchti-
gung der Hauptversammlung vom 5. Mai 2010 oder 7. Mai 2014
gegen bar ausgegeben haben, ihre Wandlungs- oder Optionsrechte
ausiben oder Wandlungspflichten aus solchen Schuldverschreibun-
gen erflllt werden und nicht eigene Aktien oder Aktien aus geneh-
migtem Kapital hierfir verwendet werden.

Im Juli 2011 wurde gegen Barzahlung eine nachrangige Wan-
delanleihe in Hohe von 500 Mio € begeben, bei der eine Wandlung
in Allianz Aktien erfolgen kann. In den ersten zehn Jahren nach der
Begebung kann es, wenn bestimmte Ereignisse eintreten, zu einer
Pflichtwandlung in Allianz Aktien zum dann gultigen Aktienkurs
kommen, wobei der Wandlungspreis jedoch mindestens 74,90 € je
Aktie betragen muss. Im gleichen Zeitraum haben die Anleihegldubiger
das Recht, die Schuldverschreibungen zu einem Preis von 187,26 € je
Aktie in Allianz Aktien zu wandeln. In beiden Fallen kann der genann-
te urspringliche Wandlungspreis durch Verwdsserungsschutz-
bestimmungen angepasst werden. Das Bezugsrecht der Aktiondre
auf diese Wandelanleihe wurde gemdB der Ermdchtigung der
Hauptversammlung vom 5. Mai 2010 mit Zustimmung des Aufsichts-
rats ausgeschlossen. Zur Sicherung der Anspriche der Berechtigten
der Wandelanleihe dient das Bedingte Kapital 2010/2014. Bis zum
31. Dezember 2017 hat keine Wandlung von Schuldverschreibungen
in Aktien stattgefunden.

ENTWICKLUNG DER ANZAHL IM UMLAUF
BEFINDLICHER AKTIEN

Anzahl im Umlauf befindlicher Aktien

2017 2016
Im Umlauf befindliche Aktien zum 1. Januar 455 067 737 454 823 638
Anderung der Anzahl eigener Aktien 562 546 244099
Einzug von im Umlauf befindlichen Aktien -16 750 354
Im Umlauf befindliche Aktien zum 31. Dezember 438 879 929 455 067 737
Eigene Aktien’ 1369717 1932263
Anzahl der ausgegebenen Aktien
insgesamt 440 249 646 457 000 000

1_Davon 1369 131 (2016: 1 931 677) Stick von der Allianz SE gehalten
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VORSCHLAG ZUR VERWENDUNG DES
BILANZGEWINNS

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, den im Geschdaftsjahr 2017
erzielten Bilanzgewinn der Allianz SE in Hohe von 4 117 338 522,10 €
wie folgt zu verwenden:

— Ausschittung einer Dividende von 8,00 € auf jede gewinnberech-
tigte Stlckaktie: 3511 039 432,00 €
— Gewinnvortrag: 606 299 090,10 €

Der Gewinnverwendungsvorschlag berUcksichtigt die von der Gesell-
schaft am 31. Dezember 2017 unmittelbar oder mittelbar gehalte-
nen 1369 717 eigenen Aktien, die gemdR §71b Aktiengesetz (AktG)
nicht dividendenberechtigt sind. Bis zur Hauptversammlung kann sich
die Zahl der gewinnberechtigten Aktien verdndern. In diesem Fall
wird, bei unveranderter Ausschuttung von 8,00 € je gewinnberechtig-
ter Stlckaktie, der Hauptversammlung ein entsprechend angepass-
ter Beschlussvorschlag Uber die Gewinnverwendung unterbreitet.

EIGENE AKTIEN

Zum 31.Dezember2017 hielt die AllianzSE 1369 131 (2016:
1931 677) eigene Aktien. Hiervon wurden 343 102 (2016: 905 648)
zur Bedienung zuklnftiger Mitarbeiteraktienkaufpléne im In- und
Ausland vorgehalten, und 1026 029 (2016: 1 026 029) dienten der
Absicherung von Verpflichtungen aus dem Allianz Equity Incentive
Programm (vormals Group Equity Incentive Programm).

Im Geschdftsjahr 2017 wurden fir den Mitarbeiteraktienkauf-
plan der Allianz SE und ihrer Tochterunternehmen im In- und Ausland
562 546 (2016: 617 084) Aktien an Mitarbeiter verkauft. Diese Aktien
stammten aus dem hierflr vorgesehenen Bestand eigener Aktien. Im
Jahr 2017 wurde, wie auch schon im Vorjahr, keine Kapitalerhohung
far Mitarbeiteraktien durchgefihrt. Mitarbeiter des Allianz Konzerns
erwarben Aktien zu Preisen zwischen 108,04 (2016: 94,54) € und
158,72 (2016: 121,84) € je Aktie. Der Restbestand eigener Aktien der
Allianz SE fUr die Bedienung von Mitarbeiteraktienkaufpldnen der
Allianz SE und ihrer Tochterunternehmen im In- und Ausland belief
sich zum 31. Dezember 2017 auf 343 102.

Insgesamt reduzierte sich die Anzahl eigener Aktien der
Allianz SE im Geschdftsjahr 2017 um 562 546 (2016: Reduzierung um
244.099). Per 31. Dezember 2017 entspricht dies 1494 910,50 (2016:
624 893,00) € oder 0,13 % (2016: 0,05 %) des gezeichneten Kapitals.

Zum 31.Dezember 2017 betragen die eigenen Anteile der
Allianz SE und ihrer Tochterunternehmen 3,6(2016: 5) Mio € oder
0,31%(2016: 0,42 %) am gezeichneten Kapital.

AKTIENRUCKKAUFPROGRAMM 2017

Der Vorstand der Allianz SE hat am 16. Februar 2017 auf Grundlage
der Ermdchtigung der Hauptversammlung vom 7.Mai2014 ein
Aktienrtckkaufprogramm im Volumen von bis zu 3 Mrd € innerhalb
eines Zeitraums von zwolf Monaten beschlossen. Im Zeitraum vom
17. Februar 2017 bis 15. Dezember 2017 wurden im Rahmen des
Aktienrtckkaufprogramms insgesamt 16 750 354 Stlck eigene Aktien
mit einem Marktwert von 2 999 969 793,55 € zu einem Durchschnitts-
preis von 179,10 € erworben. Sdmtliche im Rahmen des Aktienrick-
kaufprogramms 2017 zurlckerworbenen eigenen Aktien wurden im
vereinfachten Verfahren ohne Kapitalherabsetzung durch Anpassung
des anteiligen rechnerischen Betrags der Ubrigen Stlckaktien am
Grundkapital der Gesellschaft eingezogen.
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ANTEILE ANDERER GESELLSCHAFTER

Anteile anderer Gesellschafter

Mio €

Stand 31. Dezember 2017 2016
Nicht realisierte Gewinne und Verluste (netto) 180 174
Anteile am Ergebnis 404 367
Ubrige Fremdanteile 2465 2510
Summe 3049 3052

KAPITALANFORDERUNGEN

Die Art der Geschdafte, die der Allianz Konzern tatigt, und die jeweili-
gen Marktbedingungen sowie die Branche und die Standorte, in
denen er tdtig ist, sowie die Allokation des Anlageportfolios beein-
flussen in erster Linie den Kapitalbedarf des Allianz Konzerns. Im
Zuge der jahrlichen internen Planungsdialoge wird anhand der
Geschdaftspldne der interne Kapitalbedarf der verbundenen Unter-
nehmen prognostiziert, wobei Umfang und zeitlicher Anfall von
Ausgaben sowie Investitionen zu berlcksichtigen sind. Diese Pldne
bilden auch die Grundlage fir das Kapitalmanagement des Allianz
Konzerns. Der interne Kapitalbedarf wird unter ausdricklicher Be-
rlcksichtigung von Stresstests ermittelt. Die Mindestkapitalausstat-
tung der operativen Einheiten und des Allianz Konzerns insgesamt
unterliegen des Weiteren auch aufsichtsrechtlichen Bestimmungen.
Weitere Einzelheiten zum Kapitalmanagement des Allianz Konzerns
enthalt der ,Risiko- und Chancenbericht” im Abschnitt ,Ziele und
Strategie des Risikomanagements”.

Dadurch, dass Solvency Il seit 1. Januar 2016 das aufsichtsrecht-
lich bindende Rahmenwerk fur den Konzern ist, wird unser Risikopro-
fil, auf Basis unseres fur Solvency—ll-Zwecke genehmigten internen
Modells! gemessen und gesteuert. Dabei haben wir eine Zielkapitali-
sierung gemdR Solvency Il eingefuhrt, die auf vordefinierten
Schockszenarien sowohl auf der Konzern- als auch auf Ebene der
verbundenen Unternehmen basiert und durch dkonomische Szenari-
en und Sensitivitdtsanalysen ergdnzt wird.

Die Eigenmittel des Allianz Konzerns sowie die Kapitalanforde-
rungen basieren auf dem Marktwertbilanz-Ansatz.? Die anrechnungs-
féhigen Eigenmittel bestimmen sich im Wesentlichen aus dem Uber-
schuss der Vermogenswerte Uber die Verbindlichkeiten in der
Marktwertbilanz zuzlglich nachrangiger Verbindlichkeiten, und
abzlglich vorhersehbarer Dividenden und weiterer nicht anrechen-
barer Eigenmittelbestandteile aufgrund von Anrechnungsgrenzen
oder Beschrankungen bei der Ubertragbarkeit.

Verglichen mit dem Jahresende 2016 hat sich unsere Solvency-II-
Kapitalisierung um 11 Prozentpunkte auf 229% (2016: 218 %) erhoht.
Dies wurde durch einen Anstieg der verfigbaren Eigenmittel und
einen Ruckgang der Solvency-ll-Risikokapitalanforderungen getrie-
ben. Der Anstieg der Solvency-II-Kapitalisierung war vor allem auf-
grund eines starken operativen Solvency-ll-Ergebnisses und vorteil-

1 Aus einer rein formalen Perspektive sieht die deutsche Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) das
Modell des Allianz Konzerns als “partielles” internes Modell, da einige kleinere verbundene Unternehmen statt dem
internen Modell das Standardformel oder die Abzugs- und Aggregationsmethode verwenden. Im weiteren Dokument
wird auch fir die verbundenen Unternehmen immer vom internen Modell gesprochen.

2_Die Berechnungen der verfigbaren Eigenmittel und der Kapitalanforderung erfolgen unter Beriicksichtigung der
Volatilitdtsanpassung der maBgeblichen risikofreien Zinskurve und der Extrapolation der Zinskurve, wie im Abschnitt

Annahmen fir die risikofreie Zinskurve und VolatilitGtsanpassung” auf Seite 73 beschrieben.
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hafter Mdarkte, die durch héhere Zinsen, niedrigere Credit Spreads
und steigende Aktiennotierungen gekennzeichnet waren, zu ver-
zeichnen. Modelldnderungen trugen ebenfalls zu dem Anstieg der
Kapitalguote bei. Diese Zuwdchse wurden zum Teil durch Kapitalma-
nagement-Aktivitaten wie den Aktienrlckkdufen sowie die Uber das
Jahr abgegrenzten Dividenden kompensiert. Weiterhin kompensie-
rend wirkten Management-MaBnahmen wie der Erwerb von Liver-
pool Victoria (LV=) und der teilweise Erwerb von Anteilen anderer
Gesellschafter an Euler Hermes, die Reduktion der Exponierungen
gegenuber einigen Staatsanleihen und die Verbesserung unseres
Zinsrisikoprofils. Andere Effekte wie Steuern, Anderungen der Uber-
tragbarkeit von Eigenmitteln sowie Diversifikationseffekte, trugen zu
einem weiteren Rickgang der Kapitalisierung bei. Weitere Einzelhei-
ten zur Solvency-lI-Kapitalisierung des Allianz Konzerns enthdlt der
Risiko- und Chancenbericht” im Abschnitt ,Regulatorische Kapital-
ausstattung gemdB Solvency 11"

Der Allianz Konzern ist ein Finanzkonglomerat im Gultigkeitsbe-

reich der Finanzkonglomeraterichtlinie (FCD). Die FCD stellt keine
wesentlich anderen Kapitalanforderungen an den Allianz Konzern im
Vergleich zu Solvency .

Die Versicherungstochterunternehmen des Allianz Konzerns ein-
schlieBlich der Allianz SE erstellen ihre Abschlisse nach lokalen Ge-
setzen und Vorschriften. Diese Gesetze enthalten zusdtzliche Vorga-
ben, die das Mindestkapital betreffen, sowie Beschrdnkungen der
Hohe der an die Aktiondre ausschuttbaren Dividenden. Die lokalen
Regelungen bezlglich des Mindestkapitals basieren auf verschiede-
nen Kriterien, zum Beispiel gebuchten Beitrdgen oder Versicherungs-
leistungen, Hohe der Ruckstellungen fur Versicherungsvertrage,
Kapitalanlage-, Sterbe-, Kredit- und versicherungstechnischen Risi-
ken. Die Aufzdhlung der Kriterien ist nicht abschlieBend.

Zum 31. Dezember 2017 ist der Allianz Konzern Uberzeugt, dass
keine Sachverhalte in Bezug auf regulatorische Kapitalanforderun-
gen oder der Compliance offen sind, die wesentliche nachteilige
Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Allianz Konzerns haben.

Einige Versicherungsunternehmen des Allianz Konzerns sind auf-
sichtsrechtlichen Vorgaben in Bezug auf die Hohe der Dividenden
unterworfen, die an die Allianz SE ohne vorhergehende Genehmi-
gung durch die zustandige Aufsichtsbehdrde ausgeschittet werden
durfen. Diese Auflagen gewdhrleisten, dass Unternehmen Dividenden
lediglich bis zu einem gewissen Betrag oberhalb einer bestimmten
aufsichtsrechtlichen Kapitalausstattung, oder in Bezug auf die Hohe
der nicht ausgeschitteten Uberschiisse, oder bis zum Jahresergebnis
(oder einem bestimmten Prozentsatz davon) auszahlen. Der
Allianz Konzern ist Uberzeugt, dass diese Beschrdnkungen die Fdahig-
keit der Allianz SE, kinftig Dividenden an ihre Aktiondre auszuschit-
ten, nicht beeinflussen.
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ANGABEN ZUR KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

20 _ Verdiente Beitrdge (netto)

Verdiente Beitréige (netto)
Mio €

Schaden-
Unfall
2017
Gebuchte Beitrdge
Brutto 52262
Abgegeben -4 442
Netto 47 820
Verdnderung der
Beitragsiibertrdge (netto) -579
Verdiente Beitrdge
(netto) 47 242
2016
Gebuchte Beitrdige
Brutto 51535
Abgegeben -4397
Netto 47 139
Verdnderung der
Beitragstibertrdge (netto) -550
Verdiente Beitrége
(netto) 46 588

Leben/
Kranken

25212
599
24 613

-428

24185

24929
-638
24291

522

23769

Konsoli-
dierung

-130
130

-134
134

21 _ Zinsertrage und ahnliche Ertrage

Zinsertrdge und dhnliche Ertrége
Mio €

Dividenden aus jederzeit verduBerbaren Wertpapieren
Zinsen aus jederzeit verduBerbaren Wertpapieren
Zinsen aus Forderungen an Kreditinstitute und Kunden

Mietertrdge aus fremdgenutztem Grundbesitz
Ubrige

Summe
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2017
2202
13321
4231
900
1194
21848

Konzern

77 345
-4912
72433

-1007

71427

76331
-4 901
71430

-1073

70357

2016
1816
14020
4550
890

872
22149

22 _ Ertrage aus erfolgswirksam zum Zeitwert
bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva

(netto)

Ertrdge aus erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzaktiva

und Finanzpassiva (netto)
Mio €

Handelsergebnis

Ertrdge aus als ,erfolgswirksam zum Zeitwert
bewertet” klassifizierten Finanzaktiva und
Finanzpassiva (netto)

Ertrdge aus Verbindlichkeiten fiir kiindbare
Eigenkapitalinstrumente (netto)

Gewinne und Verluste aus Wéhrungseffekten
(netto)*

Summe

2017 2016
2436 -2 266
300 139
-117 6
-3822 1272
-1204 -850

1_Die Gewinne und Verluste aus Wahrungseffekten entstehen nach der erstmaligen Bewertung bei allen monetdren
Vermogenswerten und Verbindlichkeiten, die in einer Fremdwahrung ausgegeben und nicht erfolgswirksam zum

Zeitwert bewertet wurden.

23 _ Realisierte Gewinne/Verluste (netto)

Realisierte Gewinne/Verluste (netto)

Mio €

REALISIERTE GEWINNE

Jederzeit verduBerbare Wertpapiere
Aktien
Festverzinsliche Wertpapiere
Zwischensumme

Ubrige

Zwischensumme

REALISIERTE VERLUSTE

Jederzeit verduBerbare Wertpapiere
Aktien
Festverzinsliche Wertpapiere
Zwischensumme

Ubrige

Zwischensumme

Summe

2017 2016
2803 2445
4373 5765
7176 8211

715 1477
7891 9 687
-463 -397
-786 -781
-1248 -1178
97 -107
-1346 -1284
6 546 8403
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24 _ Provisions- und Dienstleistungsertrage 26 _ Veranderung der Ruickstellungen fur
Versicherungs- und Investmentvertrage (netto)

Provisions- und Dienstleistungsertréige

Mio €
2017 2016 Veranderung der Riickstellungen fiir Versicherungs- und
Investmentvertrége (netto)
SCHADEN-UNFALL Mio €
Kredit- und Assistance-Geschdft 1204 1051 Sl Leben/ s
Dienstleistungsgeschdft 412 476 Unfall Kranken dierung Konzern
Zwischensumme 1616 1527
2017
LEBEN/KRANKEN Brutto -487 -14 059 56 -14 489
Dienstleistungsgeschdft 115 120 Anteil der Riickversicherer 2 61 - 63
Vermdgensverwaltung 1338 1226 Netto -485 -13 998 56 -14 427
Zwischensumme 1454 1346
2016
ASSET MANAGEMENT Brutto -575 -12 820 -135 -13530
Verwaltungs- und Beratungsprovisionen 6896 6403 Anteil der Riickversicherer 14 315 - 329
Ausgabeaufgelder und Riicknahmegebiihren 543 485 Netto -561 -12 505 -135 -13 201
Erfolgsabhdngige Provisionen 437 474
Ubrige 28 39
Zwischensumme 7904 7401
CORPORATE UND SONSTIGES 27 — ZlnSOUfwendungen
Dienstleistungsgeschdft 1434 330
Vermégensverwaltung und Bankaktivitdten 916 735 Zinsaufwendungen
Zwischensumme 2349 1066 ~ Mio€
2017 2016
KONSOLIDIERUN 2387 E
ONSO UNG 80 Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und Kunden -150 -170
S 10937 10491
umme Einlagen aus dem abgegebenen Riickversicherungsgeschaft -45 -45
Verbriefte Verbindlichkeiten -239 -286
Nachrangige Verbindlichkeiten -622 -595
Ubrige 93 111
Summe -1149 -1207
25 _ Schadenaufwendungen (netto)
Schadenaufwendungen (netto)
Mio €
Schaden- leben/  Konsoli- 28 _ Wertminderungen auf Finanzanlagen
Unfall Kranken dierung Konzern
(netto)
2017
Brutto -36 262 -20 486 104 -56 644
Anteil der Rickversicherer 4838 689 -100 5427 Wertminderungen auf Finanzanlagen (netto)
Netto -31425 -19798 5 -51218 Mio €
2017 2016
2016
Wertminderungen
Brutto -32 872 23122 81 -55914
. . . Jederzeit verduBerbare Wertpapiere
Anteil der Riickversicherer 2296 538 -76 2758
Aktien -881 -1560
Netto -30576 -22584 5 -53 156
Festverzinsliche Wertpapiere -56 -122
Zwischensumme 937 -1683
Ubrige 72 -46

Langfristige Vermdgenswerte sowie Vermdgenswerte von
VerduBerungsgruppen, die als zur VerduBerung gehalten

klassifiziert sind 233 -315
Zwischensumme -1242 2043
Wertaufholungen 83 103
Summe -1160 -1940
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29 _ Aufwendungen fur Finanzanlagen

Aufwendungen fiir Finanzanlagen

Mio €

2017 2016
Aufwendungen fiir die Verwaltung von Finanzanlagen 724 735
Aufwendungen fiir fremdgenutzten Grundbesitz -375 -418
Aufwendungen fiir Anlagevermdgen von Investitionen in
erneuerbare Energien -170 -153
Summe -1269 -1306

30 _ Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen

Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen

Mio €

2017 2016
SCHADEN-UNFALL
Abschlusskosten -10278 -10307
Verwaltungsaufwendungen 3259 -3044
Zwischensumme -13 537 -13352
LEBEN/KRANKEN
Abschlusskosten -4707 -4782
Verwaltungsaufwendungen -1858 -1829
Zwischensumme -6 565 -6 612
ASSET MANAGEMENT
Personalaufwendungen 2378 2292
Sachaufwendungen -1583 -1522
Zwischensumme 3961 -3815
CORPORATE UND SONSTIGES
Verwaltungsaufwendungen -1578 -1466
Zwischensumme -1578 -1466
KONSOLIDIERUNG -61 -58
Summe -25702 -25301
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31 _ Provisions- und
Dienstleistungsaufwendungen

Provisions- und Dienstleistungsaufwendungen

Mio €

2017 2016
SCHADEN-UNFALL
Kredit- und Assistance-Geschdft -1202 -1 045
Dienstleistungsgeschdft -306 -362
Zwischensumme -1509 -1407
LEBEN/KRANKEN
Dienstleistungsgeschdft -59 -53
Vermdgensverwaltung -641 -602
Zwischensumme -700 -655
ASSET MANAGEMENT
Vermittlerprovisionen -1400 -1307
Ubrige -130 75
Zwischensumme -1530 -1382
CORPORATE UND SONSTIGES
Dienstleistungsgeschdft -1670 526
Vermdgensverwaltung und Bankaktivitdten 322 299
Zwischensumme -1992 -825
KONSOLIDIERUNG 1873 535
Summe -3 857 -3734
32 _ Ertragsteuern
Ertragsteuern
Mio €

2017 2016
Tatsdchliche Ertragsteuern 2129 -2 666
Latente Ertragsteuern -812 -419
Summe -2941 -3 085

Im tatsdchlichen Steueraufwand des Geschdftsjahres 2017 sind
Ertrdge von 160(2016: Aufwendungen von 178) Mio € enthalten, die
frihere Geschaftsjahre betreffen.

Die latenten Steuern des Geschdftsjahres 2017 enthalten Auf-
wendungen von 581 (2016: 365) Mio € aus der Verdnderung latenter
Steuern auf tempordre Differenzen und Aufwendungen von
183(2016: 41) Mio € aus der Verdnderung latenter Steuern auf steu-
erliche Verlustvortrége. Aus der Anderung der anzuwendenden Steu-
ersdtze infolge von Gesetzesdnderungen ergab sich ein latenter
Steueraufwand von 48(2016: 13) Mio €.

Fur die Geschdftsjahre 2017 und 2016 beinhalten die Ertrag-
steuern, die sich auf die Bestandteile der direkt im Eigenkapital er-
fassten Ertrdge und Aufwendungen beziehen, folgende Komponen-
ten:
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Ertragsteuern, die sich auf die Bestandteile der direkt im Eigenkapital
erfassten Ertrége und Aufwendungen beziehen

Mio €
2017 2016
Posten, die zukiinftig ertrags- oder aufwandswirksam
umgegliedert werden kénnen
Wdhrungsdnderungen -89 -28
Jederzeit verduBerbare Wertpapiere 531 -807
Cashflow Hedges 8 -33
Anteil des direkt im Eigenkapital erfassten Nettoertrags von
assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen -4 10
Sonstiges 181 -14
Posten, die nie ertrags- oder aufwandswirksam umgegliedert
werden kénnen
Verdnderungen der versicherungsmathematischen Gewinne
und Verluste aus leistungsorientierten Pensionspldnen -46 148
Summe 581 -724

Die ausgewiesenen Ertragsteuern sind fur das Geschdaftsjahr 2017 um
63(2016: 31) Mio € geringer als die errechneten Ertragsteuern, die
sich bei Anwendung der landerspezifischen Steuersdtze auf das
jeweilige Ergebnis vor Ertragsteuern ergeben. Die nachstehende
Tabelle zeigt die Uberleitung von den errechneten Ertragsteuern zu
den effektiv ausgewiesenen Ertragsteuern im Allianz Konzern. Die
Uberleitungsrechnung fir den Allianz Konzern ergibt sich als Zu-
sammenfassung der einzelnen gesellschaftsbezogenen und mit dem
jeweiligen landerspezifischen Steuersatz erstellten Uberleitungsrech-
nungen unter Berlcksichtigung ergebniswirksamer Konsolidierungs-
effekte. Der in der Uberleitungsrechnung angewendete erwartete
Steuersatz fur inlédndische Konzernunternehmen umfasst die Kérper-
schaftsteuer, die Gewerbesteuer und den Solidaritdtszuschlag und
betragt 31,0% (2016:31,0%).

Der effektive Steuersatz bestimmt sich auf Basis der effektiven
Steuerbelastung bezogen auf das Ergebnis vor Ertragsteuern.

Effektiver Steuersatz

Mio €

2017 2016
Ergebnis vor Ertragsteuern 10 148 10413
Angewandter gewichteter Steuersatz 29,6% 29,9%
Rechnerische Ertragsteuern 3004 3116
Gewerbesteuer und dhnliche Steuern 211 193
Steuerfreie Nettoeinnahmen 221 -309
Auswirkung steuerlicher Verluste -10 61
Sonstige Effekte -43 23
Effektive Ertragsteuern 2941 3085
Effektiver Steuersatz 29,0% 29,6%

Im Geschdftsjahr 2017 hat sich die Abschreibung aktiver latenter
Steuern auf steuerliche Verlustvortrage mit 52(2016: 103) Mio €
aufwandserhohend ausgewirkt. Die Rucknahme von Wertberichti-
gungen der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrdge friherer
Perioden flhrte zu latenten Steuerertrdgen von 49(2016: 9) Mio €.
Aufgrund der Nutzung von steuerlichen Verlustvortragen, fur die die
aktiven latenten Steuern zuvor abgeschrieben worden waren, verrin-
gerten sich die tatsdchlichen Ertragsteuern um 3(2016: 1) Mio €.
Aufgrund der Nutzung von steuerlichen Verlustvortrdgen, fir die die
aktiven latenten Steuern zuvor abgeschrieben worden waren, ergab
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sich ein latenter Steuerertrag von 10(2016: 32) Mio €. Die vorstehend
genannten Effekte sind in der Uberleitungsrechnung in der Position
LAuswirkungen steuerlicher Verluste” enthalten.

Die Berechnung der latenten Steuern erfolgt mit den jeweiligen
landesspezifischen Steuersdtzen, die im Jahr 2017 zwischen 10,0%
und 450% lagen, wobei bis zum 31. Dezember 2017 bereits be-
schlossene Steuersatzdnderungen in Argentinien, Belgien, Frankreich,
Portugal, der Turkei und den USA berucksichtigt wurden. Die Steuer-
satzdnderung der Steuerreform in den USA flhrte zu auBerordentli-
chen Steueraufwendungen in Hohe von 74 Mio €.

Latente Steuern auf Verlustvortrdge werden aktiviert, soweit mit
groBer Wahrscheinlichkeit kinftig zu versteuernde Einkommen in
ausreichender Hohe zur Realisierung verflgbar sein werden. Unter-
nehmen, die im laufenden Geschdftsjahr oder im Vorjahr steuerliche
Verluste erlitten haben, haben einen Uberhang der aktiven Steuer-
abgrenzungen Uber die passiven Steuerabgrenzungen in Hohe von
351(2016: 334) Mio € angesetzt, weil fur die Aktivierung substanzielle
Hinweise auf ausreichende kinftige zu versteuernde Ergebnisse
vorliegen.

AKTIVE UND PASSIVE STEUERABGRENZUNGEN

Aktive und passive Steuerabgrenzungen
Mio €

Stand 31. Dezember 2017 2016

AKTIVE STEUERABGRENZUNG

Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzaktiva 381 313
Finanzanlagen 14 807 10976
Aktivierte Abschlusskosten 1256 1442
Ubrige Aktiva 1394 1875
Immaterielle Vermdgenswerte 9 254
Steuerliche Verlustvortrdge 1941 2252
Versicherungstechnische Riickstellungen 31073 28368
Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 4 662 4601
Ubrige Passiva 990 1136
Summe 56 604 51216
Nichtansatz oder Wertberichtigungen latenter Steuern auf

steuerliche Verlustvortrdge 737 -807
Saldierungseffekt -54 936 -49 406
Summe nach Saldierung 931 1003
PASSIVE STEUERABGRENZUNG

Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzaktiva 553 487
Finanzanlagen 30764 28545
Aktivierte Abschlusskosten 6309 7423
Ubrige Aktiva 1622 1826
Immaterielle Vermdgenswerte 637 808
Versicherungstechnische Riickstellungen 16 865 11697
Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 2516 2675
Ubrige Passiva 576 630
Summe 59 843 54090
Saldierungseffekt -54 936 -49 406
Summe nach Saldierung 4906 4683
Saldo aktive (passive) Steuerabgrenzung -3976 -3 680

In 2017 wurde die Buchung latenter Steuern fur latente Ruckstellun-
gen fur Beitragsruckerstattungen sowie fur die zugrunde liegenden
Umbewertungen der Bilanzpositionen von netto auf brutto umge-
stellt. Dies fuhrte zu einem Anstieg aktiver und passiver latenter
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Steuern vor Saldierung, insbesondere aus Finanzanlagen und versi-
cherungstechnischen Rickstellungen. Die Vergleichszahlen fur 2016
wurden entsprechend um 30,2 Mrd € angepasst. Daneben flhrte die
Steuerreform in den USA zu einem Anstieg der aktiven und der passi-
ven Steuerabgrenzung in 2017 um je 669 Mio € vor Saldierung.

Zu versteuernde tempordre Differenzen im Zusammenhang mit
Anteilen an Allianz Konzerngesellschaften, fur die keine latenten
Steuerabgrenzungen passiviert wurden, weil der Allianz Konzern
deren Umkehrung steuern kann und sie sich in absehbarer Zukunft
nicht umkehren werden, betrugen 1 673(2016: 1 150) Mio €. Abzugs-
fahige tempordre Differenzen im Zusammenhang mit Anteilen an
Allianz Konzerngesellschaften, fir die keine latenten Steuerabgren-
zungen aktiviert wurden, weil es nicht wahrscheinlich ist, dass sie sich
in absehbarer Zeit umkehren werden, beliefen sich auf 65(2016:
97) Mio €.

STEUERLICHE VERLUSTVORTRAGE
Es bestehen zum 31. Dezember 2017 nicht genutzte steuerliche
Verlustvortrége in Hohe von 8 395(2016: 9 697) Mio €, fir die aktive
latente Steuern insoweit gebildet wurden, als ihre Realisierung mit
ausreichender Sicherheit gewdhrleistet ist. Diese Voraussetzung war
am Stichtag fur einen Teilbetrag in Hohe von 2 684(2016:
3 010) Mio € nicht erflllt. Von diesen nicht aktivierten steuerlichen
Verlustvortrdgen sind nach der bestehenden Rechtslage 2 353 (2016:
2 801) Mio € zeitlich und der Hohe nach unbegrenzt vortragsfahig,
wahrend Verlustvortrdge in Hohe von 331(2016: 209) Mio € inner-
halb der ndchsten 20 Jahre verfallen, soweit sie nicht genutzt werden.
Die steuerlichen Verlustvortrdge werden gemdB ihren Verfallspe-
rioden wie folgt gegliedert:

Steuerliche Verlustvortrdge

Mio €

2017
2018 34
2019 - 2020 115
2021 - 2022 92
2023 - 2027 182
>10 Jahre 294
Unbegrenzt 7679
Summe 8395
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SONSTIGE ANGABEN

33 Derivative Finanzinstrumente

Derivative Finanzinstrumente

Mio €
Stand 31. Dezember 2017
Restlaufzeiten der Nominalwerte
Bis zu 1 Jahr 1-5Jahre Uber 5 Jahre

Zinsgeschdfte

AuBerborslich 8238 16 060 62 258

Bdrsengehandelt 11952

Zwischensumme 20190 16 060 62 258
Aktien-/Indexgeschdfte

AuBerborslich 209 402 1841 11046

Bdrsengehandelt 75736 959

Zwischensumme 285138 2800 11 046
Wahrungsgeschdfte

AuBerborslich 57 947 943 1076

Bdrsengehandelt 25

Zwischensumme 57 972 943 1076
Kreditkontrakte

AuBerborslich 1397 1936 828

Zwischensumme 1397 1936 828
Immobilien- und sonstige Geschdfte

AuBerborslich 5 31

Bdrsengehandelt 1

Zwischensumme 6 31
Summe 364703 21770 75208

Die Tabelle zeigt den beizulegenden Zeitwert (Fair Value) sowie die
Nominalwerte aller freistehenden Derivate und aller derivativen
Finanzinstrumente, die die Kriterien des Hedge Accounting erfullen,
innerhalb des Allianz Konzerns zum 31. Dezember 2017 und 2016.
Die in der Tabelle gezeigten Nominalwerte ergeben sich kumulativ
aus der Summe der absoluten Nominalwerte aller derivativen Finanz-
instrumente mit positivem und negativem Fair Value. Obwohl diese
Nominalwerte die Hohe der Beteiligung des Allianz Konzerns in
Transaktionen mit derivativen Finanzinstrumenten angeben, spiegeln
sie nicht das damit verbundene Risiko wider. Weitere Informationen
zur Verwendung von derivativen Finanzinstrumenten befinden sich in
den Abschnitten zu Markt- und Kreditrisiko im ,Risiko- und Chancen-

bericht” als Teil des Konzernlageberichts.

FREISTEHENDE DERIVATIVE FINANZINSTRUMENTE

Zum 31. Dezember 2017 betrug der Nominalwert der freistehenden
Derivate, die in der Position Handelsaktiva und -passiva enthalten
sind, 439,6(2016: 429,7) Mrd €, der positive Fair Value 2,5(2016:
2,4) Mrd € und der negative Fair Value 11,3(2016: 11,3) Mrd €. Von
der auf freistehende derivative Finanzinstrumente entfallenden
Gesamtsumme bezieht sich ein Nominalwert von 103,0(2016:
110,3) Mrd € auf Rentenprodukte. Diese Rentenprodukte sind eigen-
kapitalindexiert oder enthalten gewisse eingebettete Optionen oder
Garantien, die gemadB IAS 39 als eingebettete derivative Finanzin-
strumente bezeichnet werden. Fur diese eingebetteten derivativen
Finanzinstrumente sind die Nominalwerte auf den Kontenwert der

damit verbundenen Versicherungsvertrdge zurlckzufGhren. Der
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2016

Positive Negative Positive Negative
Nominalwerte Zeitwerte Zeitwerte  Nominalwerte Zeitwerte Zeitwerte
86 556 691 -123 118 640 1201 -275

11952 12933
98 508 691 -123 131573 1201 -275
222 289 1175 -11018 198 670 931 -10 565
76 695 270 26 60329 428 -32
298 984 1445 -11044 258999 1359 -10 597
59 966 835 -262 52 628 545 -534

25 - - 8
59991 835 -262 52 636 545 -534
4161 6 -8 3843 5 20
4161 6 -8 3843 5 20

36 21 - 5

1

37 21 - 5

461 681 2998 -11437 447 056 3110 -11 426

negative Fair Value dieser eingebetteten derivativen Finanzinstru-
mente betragt 10,2(2016: 9,9) Mrd €. Weitere Informationen zur
Ermittlung der Fair Values dieser derivativen Finanzinstrumente
befinden sich in Angabe 34.

ZUM HEDGE ACCOUNTING DESIGNIERTE DERIVATIVE
FINANZINSTRUMENTE

Zum 31. Dezember 2017 betrug der Nominalwert der zum Hedge
Accounting designierten derivativen Finanzinstrumente, die in der
Position Ubrige Aktiva und Andere Verbindlichkeiten enthalten sind,
22,1(2016: 17,3) Mrd €, der positive Fair Value 538(2016: 677) Mio €
und der negative Fair Value 147 (2016: 159) Mio €. Diese Sicherungs-
instrumente enthalten hauptsdchlich Zinsforwards mit einem positi-
ven Fair Value von 216 (2016: 422) Mio €.

FAIR VALUE HEDGES

Der Allianz Konzern setzt Fair Value Hedges zur Absicherung finanzi-
eller Vermogenswerte gegen Zins- und Wdhrungskursschwankungen
und zur Absicherung des Aktienportfolios gegen Schwankungen des
Aktienmarkts ein. Die dabei im Rahmen von Fair Value Hedges vom
Allianz Konzern verwendeten derivativen Finanzinstrumente hatten
am 31.Dezember 2017 einen positiven Fair Value von 12(2016:
negativer Fair Value von 28) Mio €.

CASHFLOW HEDGES
Zur Absicherung zins-, wahrungs- und inflationsabhdngiger variabler
Zahlungsstrome wurden im Geschdftsjahr Cashflow Hedges genutzt.
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Zum 31. Dezember 2017 wiesen die zum Hedge Accounting desig-
nierten Cashflow Hedges einen positiven Fair Value von 229 (2016:
540) Mio € auf.

ABSICHERUNG EINER NETTOINVESTITION IN
AUSLANDISCHE GESCHAFTSBETRIEBE

Zum 31. Dezember 2017 bestanden im Allianz Konzern Devisenabsi-
cherungen fir Nettoinvestitionen in ausléndische Geschdftsbetriebe
durch die Begebung einiger Fremdwdhrungsverbindlichkeiten und
durch die Nutzung von Terminverkdufen. Der positive Fair Value in
2017 betrug 149 (2016: 6) Mio €.

SALDIERUNG
Der Allianz Konzern schlieBt Rahmenvertrdge (master netting arran-
gements) und dhnliche Aufrechnungsvereinbarungen hauptsdchlich
far Derivate ab. Die Voraussetzungen zur bilanziellen Saldierung
nach IAS 32 werden von keinem Rahmenvertrag oder dhnlicher
Aufrechnungsvereinbarung erfullt.

Ein im Zusammenhang mit Aufrechnungsvereinbarungen beste-
hendes Kreditrisiko wird durch erhaltene Sicherheiten weiter reduziert.
Weitere Informationen zu Sicherheiten befinden sich in Angabe 34.

Zeitwerte und Buchwerte von Finanzinstrumenten
Mio €

Stand 31. Dezember

FINANZAKTIVA

Barreserve und andere liquide Mittel

Handelsaktiva

Finanzaktiva als ,erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet” klassifiziert
Jederzeit verduBerbare Wertpapiere

Bis zur Endfdlligkeit gehaltene Wertpapiere

Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen
Fremdgenutzter Grundbesitz

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden

Finanzaktiva aus fondsgebundenen Vertrigen

Derivative Finanzinstrumente und feste Verpflichtungen, enthalten in Ubrige Aktiva

FINANZPASSIVA

Handelspassiva

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und Kunden

Finanzpassiva aus fondsgebundenen Vertrdgen

Derivative Finanzinstrumente und feste Verpflichtungen, enthalten in Andere Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten fir kiindbare Eigenkapitalinstrumente

Verbriefte Verbindlichkeiten

Nachrangige Verbindlichkeiten

Zum 31. Dezember 2017 konnten die Zeitwerte fur Aktien mit einem
Buchwert von 73 (31. Dezember 2016: 100) Mio € nicht verldsslich
geschatzt werden. Diese sind vornehmlich in Unternehmen investiert,
die an keiner Borse gelistet werden. Im Geschdaftsjahr 2017 wurden
solche Finanzanlagen mit einem Buchwert von 39 (2016: 58) Mio €
verduBert. Die Gewinne und Verluste aus diesen Verkdufen waren
immateriell.
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34 _ Finanzinstrumente und Ermittlung des
beizulegenden Zeitwerts (Fair Value)

Bestimmten risikobezogenen Angabepflichten nach IFRS 7 wird in
den folgenden Abschnitten des ,Risiko- und Chancenberichts”, der in
den Konzernlagebericht integriert ist, Rechnung getragen:

— Internes Risikokapitalsystem inklusive aller Unterabschnitte,

— Risikobasierte Steuerung und Management von Risiken,

— Allianz Risikoprofil und Gesamteinschatzung des Vorstands,

— Marktrisiko, Kreditrisiko und Liquiditatsrisiko in dem Abschnitt
Quantifizierbare Risiken und Chancen nach Risikokategorien.

ZEITWERTE UND BUCHWERTE
Die folgende Tabelle stellt die Buchwerte und die Zeitwerte der vom
Allianz Konzern gehaltenen Finanzinstrumente dar:

2017 2016
Buchwert Zeitwert Buchwert Zeitwert
17119 17119 14 463 14 463
3076 3076 2907 2907
5101 5101 5426 5426
520 397 520 397 512 268 512 268
2678 2992 2399 2805
9010 11059 7161 9031
11419 18913 11732 18380
104 224 119934 105 369 124 422
119141 119141 111325 111325
538 538 677 677
11291 11291 11271 11271
12 746 12759 13038 13 062
119 141 119 141 111325 111325
147 147 159 159
2 640 2 640 2894 2894
9596 10 459 7615 8530
13295 14757 13530 14 256
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REGELMASSIGE BEWERTUNG MIT DEM FAIR VALUE
Die folgenden Finanzinstrumente werden regelmdBig zum Fair Value
bewertet:

— Handelsaktiva und Handelspassiva,

— Finanzaktiva und Finanzpassiva als erfolgswirksam zum Zeitwert
bewertet klassifiziert,

— jederzeit verauBerbare Wertpapiere,

— Finanzaktiva und Finanzpassiva aus fondsgebundenen Vertrd-
gen,

— derivative Finanzinstrumente und feste Verpflichtungen, enthal-
ten in Ubrige Aktiva und Andere Verbindlichkeiten, sowie

— Verbindlichkeiten fur kiindbare Eigenkapitalinstrumente.

Die folgende Tabelle zeigt die Fair-Value-Hierarchie von zum Zeitwert
bilanzierten Finanzinstrumenten zum 31. Dezember 2017 und 2016:

Fair-Value-Hierarchie (Positionen, die zum Fair Value bilanziert wurden)

Mio €
Stand 31. Dezember 2017
Level 1* Level 2*
FINANZAKTIVA
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzaktiva
Handelsaktiva 347 2716
Finanzaktiva als ,erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet”
klassifiziert 3876 1076
Zwischensumme 4223 3792
Jederzeit verduBerbare Wertpapiere
Industrieanleihen 15816 211507
Staats- und Regierungsanleihen 30884 167 449
MBS/ABS 45 21406
Ubrige 694 899
Aktien 40 247 788
Zwischensumme 87 687 402 048
Finanzaktiva aus fondsgebundenen Vertrégen 95224 23324
Derivative Finanzinstrumente und feste Verpflichtungen,
enthalten in Ubrige Aktiva 1 537
Summe 187 135 429701
FINANZPASSIVA
Handelspassiva 34 1139
Finanzpassiva aus fondsgebundenen Vertrgen 95224 23324
Derivative Finanzinstrumente und feste Verpflichtungen,
enthalten in Andere Verbindlichkeiten 1 146
Verbindlichkeiten fiir kiindbare Eigenkapitalinstrumente 2377 87
Summe 97 637 24 697

1_Notierte Marktpreise auf aktiven Markten.
2_Auf beobachtbaren Marktdaten basierende Bewertungsmethoden.
3_Auf nicht beobachtbaren Marktdaten basierende Bewertungsmethoden

ERFOLGSWIRKSAM ZUM ZEITWERT BEWERTETE
FINANZAKTIVA

Handelsaktiva

In dieser Position sind hauptsdchlich derivative Finanzinstrumente
enthalten. Der Fair Value dieser Derivate wird hauptsdchlich mit dem
kapitalwertorientierten Ansatz anhand von Barwertmethoden und
dem Black-Scholes-Merton-Modell ermittelt. Bei der Bewertung
stellen die Ublicherweise am Markt beobachtbaren Volatilitdten,
Zinssdtze und Zinskurven sowie Wechselkurse die wichtigsten Input-
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2016
Level 3° Summe Level 1* Level 22 Level 3° Summe
13 3076 447 2451 9 2907
150 5101 4205 1043 178 5426
162 8177 4652 3494 187 8333
16 203 243 526 29233 201 489 14152 244 874
578 198 911 33476 165 099 339 198914
182 21633 175 20702 519 21396
3577 5169 783 1018 2504 4305
10122 51158 34 169 781 7829 42719
30 661 520397 97 836 389 089 25342 512 268
592 119141 91071 19877 377 111325
538 - 677 - 677
31416 648 252 193 560 413 137 25906 632 603
10118 11291 36 1538 9697 11271
592 119141 91071 19877 377 111325
147 3 156 - 159
175 2 640 2657 92 145 289
10 886 133 220 93767 21664 10 220 125 650

faktoren dar. In manchen Fdllen wird der Fair Value nach dem
marktpreisorientierten Ansatz ermittelt.

Finanzaktiva als ,erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet”
klassifiziert

Der Fair Value wird hauptsdchlich durch Net Asset Values bei Fonds
sowie durch den marktpreisorientierten Ansatz ermittelt.
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JEDERZEIT VERAUBERBARE WERTPAPIERE

Festverzinsliche Wertpapiere
Festverzinsliche Wertpapiere enthalten Industrieanleihen, Staats-
und Regierungsanleihen, MBS/ABS und Ubrige Anleihen.

Die Bewertungsmethoden fir die oben genannten festverzinsli-
chen Wertpapiere sind dhnlich. Fur Wertpapiere wird das markt-
preisorientierte sowie das kapitalwertorientierte Verfahren zur Be-
stimmung des Fair Value verwendet. Bei der marktpreisorientierten
Bewertung stellen die Preisnotierungen identischer oder vergleichba-
rer Vermogenswerte an aktiven Mdrkten die wichtigsten Inputfakto-
ren dar, wobei die Vergleichbarkeit zwischen dem Wertpapier und
dem Benchmark das Level des Fair Value bestimmt. Das kapitalwert-
orientierte Verfahren ist zumeist eine Barwertmethode. Kredit- und
Liquiditatsrisiken werden Uber angepasste Zahlungsstrome oder
Diskontierungskurven berUcksichtigt. Ob das Wertpapier Level 2 oder
Level 3 zugeordnet wird, ist dabei von der Beobachtbarkeit dieser
Risikofaktoren auf dem Markt abhdngig.

Der Fair Value von Level-3-Investments wird vorwiegend auf der
Basis des kapitalwertorientierten Ansatzes ermittelt. Wichtigster nicht
beobachtbarer Inputfaktor, der im Discounted-Cashflow-Ansatz zur
Anwendung kommt, ist ein sich aus einem Set von Benchmark-
Anlagen mit vergleichbaren Charakteristiken abgeleiteter, optionsad-
justierter Spread. Ein signifikanter, isolierter Renditeanstieg in der
Benchmark-Anlage konnte in einem niedrigeren Fair Value resultie-
ren, wdhrend ein signifikanter Renditerickgang in einem erhohten
Fair Value resultieren konnte. Eine Verdnderung der wichtigsten nicht
beobachtbaren Inputfaktoren um 10% hat jedoch nur eine unwesent-
liche Auswirkung auf den Fair Value.

Aktien

Fur Aktien in Level 2 wird der Fair Value hauptsdchlich mit dem
marktpreisorientierten Ansatz bzw. durch Net Asset Values bei Fonds
ermittelt. Bei bestimmten Private-Equity-Fonds wird der kostenorien-
tierte Ansatz angewandt. In diesen Fallen kénnen die Fonds mittels
Transaktionspreisen bewertet werden. Da bei diesen Fonds der Kreis
der Anteilsinhaber klein ist, ist der Markt nicht liquide und Transaktio-
nen sind nur den Teilnehmern bekannt.

Aktien in Level 3 umfassen hauptsdchlich Private-Equity-Fonds
und alternative Investments des Allianz Konzerns. Diese werden
gewohnlich vom Fondsmanager auf der Basis des Net Asset Values
bewertet. Die Net Asset Values werden anhand von mafRgeblichen,
nicht offentlichen Informationen zu den jeweiligen Private-Equity-
Gesellschaften ermittelt. Der Allianz Konzern hat nur beschrdnkt
Einblick in die von Fondsmanagern spezifisch verwendeten Inputfak-
toren, eine beschreibende Sensitivitdtsanalyse kommt entsprechend
hier nicht zur Anwendung. Der Asset Manager des Fonds bewertet
Ublicherweise die zugrunde liegenden einzelnen Gesellschaften in
Ubereinstimmung mit den Richtlinien fir Internationale Private-
Equity- und Venture-Capital-Bewertungen (IPEV) mittels des Discoun-
ted-Cashflow-Ansatzes (kapitalwertorientierter Ansatz) oder mittels
Multiple-Verfahren (marktwertorientierter Ansatz). Flr bestimmte
Wertpapiere wird das investierte Kapital als angemessene Ndhe-
rungslosung fur den Fair Value angesehen. Auch in diesem Fall ist
eine Sensitivitdtsanalyse nicht anwendbar.
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FINANZAKTIVA AUS FONDSGEBUNDENEN
VERTRAGEN

FUr Finanzaktiva in Level 2 wird der Fair Value mit dem marktpreisori-
entierten oder dem kapitalwertorientierten Ansatz ermittelt. Beim
kapitalwertorientierten Ansatz werden vorwiegend Discounted-
Cashflow-Modelle sowie das Black-Scholes-Merton-Modell als Be-
wertungsmethoden angewandt. Finanzpassiva aus fondsgebunde-
nen Vertrdgen werden auf Basis der entsprechenden Finanzaktiva
bewertet.

DERIVATIVE FINANZINSTRUMENTE UND FESTE
VERPFLICHTUNGEN, ENTHALTEN IN UBRIGE AKTIVA
FUr Derivate wird das kapitalwertorientierte sowie das marktpreisori-
entierte Verfahren zur Bestimmung des Fair Value verwendet. Beim
kapitalwertorientierten Ansatz werden vorwiegend Barwertmetho-
den angewandt. Die Ublicherweise am Markt beobachtbaren Zins-
kurven stellen die wichtigsten Inputfaktoren des Verfahrens dar. Diese
Derivate werden vorwiegend zu Absicherungszwecken gehalten.
Bestimmte Derivate werden Uber Bloomberg-Funktionen wie das
Black-Scholes Option Pricing oder das Swap-Manager-Tool bewer-
tet.

HANDELSPASSIVA
In dieser Position sind hauptsdchlich derivative Finanzinstrumente
enthalten.

Fir Handelspassiva in Level 2 wird das kapitalwertorientierte
sowie das marktpreisorientierte Verfahren zur Bestimmung des Fair
Value verwendet. Beim kapitalwertorientierten Ansatz werden vor-
wiegend Discounted-Cashflow-Modelle sowie das Black-Scholes-
Merton-Modell als Bewertungsmethoden angewandt. Volatilitdten,
die Ublicherweise am Markt beobachtbaren Zinskurven und am
Markt beobachtbare Credit Spreads stellen die wichtigsten be-
obachtbaren Inputparameter dar.

Far Handelspassiva in Level 3 wird der Fair Value mit dem kapi-
talwertorientierten sowie dem marktpreisorientierten Ansatz be-
stimmt. Beim kapitalwertorientierten Ansatz werden vorwiegend
Discounted-Cashflow-Modelle als Bewertungsmethoden
wandt. Ein erheblicher Anteil derivativer Verbindlichkeiten besteht

ange-

aus Derivaten, die in bestimmten Renten- und Lebensversicherungs-
vertrdgen eingebettet sind. Zu den wesentlichen, nicht beobachtba-
ren Inputparametern zdhlen hier Sterblichkeitsraten und Stornoraten.
Ein signifikanter Rlckgang (Anstieg) der Stornoraten, der Sterblich-
keitsraten oder der Nutzung von Rentenleistungen konnte in einem
hoheren (niedrigeren) Fair Value resultieren. Bei Produkten mit hoher
Todesfallabsicherung kann sich der Effekt bei den Stornoraten um-
drehen. Eine Verdnderung der wichtigsten nicht beobachtbaren
Inputfaktoren um 10% hat jedoch im Allgemeinen nur eine unwesent-
liche Auswirkung auf den Fair Value.
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Quantitative Beschreibung nicht beobachtbarer Inputfaktoren bei
Level-3-Portfolios

Beschreibung Nicht beobachtbare Inputfaktoren Bandbreite
Fixed-indexed Annuities Rentenleistungen 0%-25%
Stornorate 0%-25%

Sterblichkeitsrate n/a*

Austibung Entnahmeplan 0%-50%

Variable Annuities Stornorate 0%-35%
Sterblichkeitsrate n/a*

1_Annahmen zur Sterblichkeitsrate werden im Wesentlichen durch die Anwendung der ,Annuity 2000 Mortality
Table" getroffen.

Uberleitung der Finanzinstrumente in Level 3

Die folgenden Tabellen zeigen Uberleitungen der zum Zeitwert be-

werteten und in Level 3 klassifizierten Finanzinstrumente:

Uberleitung der in Level 3 klassifizierten Finanzaktiva
Mio €

Buchwert (Zeitwert) Stand 1.1.2017

Zugdnge aufgrund von Kaufen und Emissionen

Umgliederungen (netto) in (+)/ aus (-) Level 3

Abgdnge aufgrund von Verkdufen und Abgeltungen

Netto-Gewinne (-Verluste), in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst
Netto-Gewinne (-Verluste), direkt im Eigenkapital erfasst

Wertminderungen

Wahrungsdnderungen

Veranderungen Konsolidierungskreis

Buchwert (Zeitwert) Stand 31.12.2017

D _ Konzernabschluss

VERBINDLICHKEITEN FUR KUNDBARE
EIGENKAPITALINSTRUMENTE

Verbindlichkeiten fir kindbare Eigenkapitalinstrumente missen im
Allgemeinen zum Ruckzahlungsbetrag mit erfolgswirksamer Erfas-
sung der Verdnderungen verbucht werden. Fur Verbindlichkeiten wird
der Fair Value vorwiegend durch Net Asset Values sowie durch Bar-
wertmethoden ermittelt.

SIGNIFIKANTE UMGLIEDERUNGEN VON ZUM FAIR
VALUE BILANZIERTEN FINANZINSTRUMENTEN

Im Allgemeinen werden Finanzaktiva und Finanzpassiva von Level 1
in Level 2 umgegliedert, wenn die Liquiditat, die Handelsfrequenz
und die Handelsaktivitat nicht mehr langer auf einen aktiven Markt
schlieBen lassen. Im Jahr 2017 betrifft dies hauptsdchlich die Umglie-
derung eines Portfolios von Industrieanleihen in Hohe von 12 Mrd €.
Die umgekehrte Vorschrift gilt, wenn Instrumente von Level 2 in
Level 1 umgegliedert werden.

Jederzeit
Erfolgswirksam verduBerbare Jederzeit
zum Zeitwert Wertpapiere - verduBerbare Finanzaktiva aus
bewertete Festverzinsliche Wertpapiere - fondsgebundenen
Finanzaktiva Wertpapiere* Aktien Vertrdgen Summe
187 17 513 7 829 377 25906
1 5576 3950 261 9798
1 262 51 24 -234
118 -1470 -1155 -14 2522
-158 21 30 5 -102
408 -46 - 362
32 -417 - -448
4 -1231 -116 -13 -1356
17 5 - 13
162 20539 10 122 592 31416
6 -129 - 5 -118

Netto-Gewinne (-Verluste) fiir zum Bilanzstichtag gehaltene Finanzinstrumente

1_Enthalten vorwiegend Industrieanleihen.

Geschdftsbericht 2017 - Allianz Konzern

135



D _ Konzernabschluss

Uberleitung der in Level 3 klassifizierten Finanzpassiva

Mio €
Verbindlichkeiten
Finanzpassiva aus fiir kiindbare
fondsgebundenen Eigenkapital-
Handelspassiva Vertrdgen instrumente Summe
Buchwert (Zeitwert) Stand 1.1.2017 9 697 377 145 10 220
Zugdnge aufgrund von Kaufen und Emissionen 930 261 23 1215
Umgliederungen (netto) in (+)/ aus (-) Level 3 -1 24 - 25
Abgdnge aufgrund von Verkdufen und Abgeltungen -804 -14 -1 -819
Netto-Verluste (-Gewinne), in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst 1555 5 - 1560
Netto-Verluste (-Gewinne), direkt im Eigenkapital erfasst -
Wertminderungen -
Wdhrungsdnderungen -1259 -13 - <1273
Verdnderungen Konsolidierungskreis - - 8 8
Buchwert (Zeitwert) Stand 31.12.2017 10118 592 175 10 886
Netto-Verluste (-Gewinne) fiir zum Bilanzstichtag gehaltene Finanzinstrumente 1464 5 - 1469

NICHT WIEDERKEHRENDE BEWERTUNG MIT DEM
FAIR VALUE

Bestimmte Finanzaktiva werden einmalig mit dem Fair Value bewer-
tet, wenn Ereignisse oder Verdnderungen von Umstdnden vermuten
lassen, dass der Buchwert nicht mehr erzielbar sein konnte.

Werden Finanzaktiva zum Zeitpunkt der Wertminderung einma-
lig zum Fair Value bewertet oder die Fair Values abzuglich VerduBe-
rungskosten als Bewertungsbasis nach IFRS 5 verwendet, werden
entsprechende Angabepflichten in Angabe 28 ausgewiesen.

FAIR-VALUE-BEWERTUNG VON NICHT ZUM FAIR VALUE BILANZIERTEN FINANZAKTIVA UND -PASSIVA

Fair-Value-Hierarchie (Positionen, die nicht zum Fair Value bilanziert wurden)

Mio €
Stand 31. Dezember 2017 2016

Level 1* Level 22 Level 3} Summe Level 1* Level 22 Level 3° Summe
FINANZAKTIVA
Bis zur Endfdlligkeit gehaltene Wertpapiere 1303 1688 1 2992 1434 1368 3 2805
Anteile an assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen 85 76 10 898 11059 99 148 8784 9031
Fremdgenutzter Grundbesitz - - 18913 18913 - - 18 380 18 380
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 5668 72371 41895 119 934 5913 80 130 38378 124 422
Summe 7 056 74136 71707 152 898 7 446 81647 65544 154 637
FINANZPASSIVA
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und Kunden 5330 4850 2579 12759 7113 4053 1896 13 062
Verbriefte Verbindlichkeiten - 10293 166 10 459 - 8479 51 8530
Nachrangige Verbindlichkeiten - 14757 - 14757 - 14 256 - 14 256
Summe 5330 29901 2745 37975 7113 26788 1946 35847

1_Notierte Marktpreise auf aktiven Markten.
2_Auf beobachtbaren Marktdaten basierende Bewertungsmethoden.
3_Auf nicht beobachtbaren Marktdaten basierende Bewertungsmethoden.
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BIS ZUR ENDFALLIGKEIT GEHALTENE WERTPAPIERE
Far Wertpapiere in Level 2 und 3 wird der Fair Value meistens anhand
des marktpreisorientierten Ansatzes unter Verwendung von Markt-
preisnotierungen sowie anhand des kapitalwertorientierten Ansatzes
unter Verwendung von deterministischen Discounted-Cashflow-
Modellen ermittelt.

ANTEILE AN ASSOZIIERTEN UNTERNEHMEN UND
GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN

Die Fair Values fur Anteile in Level 2 und Level 3 basieren vorwiegend
auf dem kapitalwertorientierten Ansatz mittels Discounted-Cashflow-
Modellen sowie von Drittanbietern ermittelten Net Asset Values.

GRUNDBESITZ

Bei Grundbesitz wird der Fair Value hauptsdchlich mit dem markt-
preisorientierten oder dem kapitalwertorientierten Ansatz ermittelt.
Beim marktpreisorientierten Ansatz werden Marktpreise identischer
oder vergleichbarer Vermogenswerte in nicht aktiven Mdrkten ver-
wendet. Die Fair Values werden entweder intern berechnet und durch
externe Experten validiert oder von Expertengutachten abgeleitet,
wobei diese Bewertungen intern kontrolliert werden.

FORDERUNGEN AN KREDITINSTITUTE UND KUNDEN
Im Fall von Forderungen an Kreditinstitute und Kunden sind kaum
Marktpreisnotierungen verfigbar. Level 1 enthdlt hier hauptsdchlich
hoch liquide Forderungen, wie zum Beispiel kurzfristige Geldanlagen.
Der Fair Value dieser Vermogenswerte in Level 2 und 3 wird vorwie-
gend mit dem kapitalwertorientierten Ansatz unter Verwendung von
deterministischen Discounted-Cashflow-Modellen ermittelt.

VERBINDLICHKEITEN GEGENUBER
KREDITINSTITUTEN UND KUNDEN

Level 1 enthdlt hauptsdchlich hochliquide Verbindlichkeiten, wie zum
Beispiel taglich fallige Gelder. Der Fair Value von Verbindlichkeiten
gegenUber Kreditinstituten und Kunden in Level 2 und 3 wird vor-
nehmlich mit dem kapitalwertorientierten Ansatz ermittelt. Beim
kapitalwertorientierten Ansatz werden die kinftigen Zahlungsflisse
mit risikoaddquaten Zinssdtzen diskontiert. Wesentliche nicht be-
obachtbare Inputfaktoren beinhalten Credit Spreads. In manchen
Fallen wird der Buchwert (fortgefihrte Anschaffungskosten) als
angemessene Schatzung fur den Fair Value betrachtet.

VERBRIEFTE VERBINDLICHKEITEN UND
NACHRANGIGE VERBINDLICHKEITEN

Fur Verbindlichkeiten in Level 2 wird der Fair Value meistens anhand
des marktpreisorientierten Ansatzes unter Verwendung von Markt-
preisnotierungen sowie anhand des kapitalwertorientierten Ansatzes
unter Verwendung von Barwertmethoden ermittelt. Fir Verbindlich-
keiten in Level 3 wird der Fair Value meistens anhand des kapital-
wertorientierten Ansatzes unter Verwendung von deterministischen
Discounted-Cashflow-Verfahren und Credit Spreads als wesentliche
nicht beobachtbare Inputfaktoren ermittelt. In manchen Fallen wird
der Buchwert (fortgeflihrte Anschaffungskosten) als angemessene
Schatzung fur den Fair Value betrachtet.
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UBERTRAGUNG VON ZUM ZEITWERT BILANZIERTEN
FINANZIELLEN VERMOGENSWERTEN

Zum 31. Dezember 2017 hat der Allianz Konzern alle wesentlichen
Risiken und Chancen, die aus der weiteren Eigentimerschaft Gber-
tragener finanzieller Vermogenswerte erwachsen, zurtickbehalten. Es
wurde keine Ubertragung von Finanzinstrumenten, die ganz oder
auch nur Uber die der
Allianz Konzern weiterhin die Kontrolle hat, vorgenommen. Die Uber-
tragung von finanziellen Vermogenswerten war hauptsdchlich mit

teilweise ausgebucht wurden und

Wertpapierleih- und Repo-Geschdften verbunden. Ubertragene
finanzielle Vermogenswerte aus Repo- und Wertpapierleihgeschaf-
ten sind hauptsdchlich jederzeit verduBerbare festverzinsliche Wert-
papiere und Aktien, fir die alle Risiken und Chancen zurlickbehalten
wurden. Zum 31. Dezember 2017 betrdgt der Buchwert der Ubertra-
genen finanziellen Vermogenswerte der Wertpapierleihgeschafte
6424(2016: 6 526) Mio €. Fur Repo-Geschdfte betrug der Buchwert
der Ubertragenen finanziellen Vermogenswerte 566 (2016:-) Mio €
und der Buchwert der dazugehorigen Verbindlichkeiten 568

(2016:-) Mio €.

VERPFANDETE VERMOGENSWERTE UND
SICHERHEITEN

Die Buchwerte der als Sicherheiten verpfdndeten Vermogenswerte
sind folgender Tabelle zu entnehmen:

Als Sicherheit verpfdndete Vermdgenswerte
Mio €

Stand 31. Dezember 2017 2016

Vermégenswerte ohne Recht auf WeiterverGuBerung
oder -verpfdndung

Finanzanlagen 10029 6240
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 2827 2618
Ubrige 8 9
Zwischensumme 12 864 8867
Vermdgenswerte mit Recht auf WeiterverduBerung
oder -verpfdndung
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzaktiva 7
Finanzanlagen 1768 3810
Zwischensumme 1775 3810
Summe 14 639 12 677

Im Rahmen von Kdufen und Ruckkaufen, Wertpapierleihgeschaften
und Transaktionen mit Derivaten werden Finanzaktiva zu gewohnli-
chen und branchentblichen Bedingungen als Sicherheiten verpfdn-
det.

Zusatzlich hat der Allianz Konzern als Teil dieser Transaktionen
Sicherheiten erhalten, die bei ausbleibenden Ausfdllen verduBert
oder erneut verpfdndet werden dirfen. Zum 31. Dezember 2017 hat
der Allianz Konzern Sicherheiten, bestehend aus Anleihen und Aktien,
mit einem Zeitwert von 1 904 (2016: 3 799) Mio € erhalten, zu deren
Verkauf oder erneuter Verpfdndung der Allianz Konzern berechtigt
ist. In den Geschdftsjahren 2017 und 2016 hat der Allianz Konzern
keine erhaltenen Sicherheiten verkauft oder erneut verpfandet.

Zum 31. Dezember 2017 halt der Allianz Konzern Barsicherhei-
ten mit einem Buchwert von 243 (2016: 163) Mio €.
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35 Anteile an nicht konsolidierten strukturierten
Unternehmen

ART, ZWECK UND UMFANG DER BEZIEHUNGEN DES
ALLIANZ KONZERNS ZU STRUKTURIERTEN
UNTERNEHMEN

Gemdf IFRS 12 wird ein strukturiertes Unternehmen definiert als ein
Unternehmen, das so ausgestaltet ist, dass Stimmrechte oder dhnli-
che Rechte bei der Beurteilung, wer das Unternehmen beherrscht,
nicht ausschlaggebend sind, beispielsweise wenn sich Stimmrechte
nur auf administrative Aufgaben beziehen und die maBgeblichen
Tatigkeiten durch vertragliche Vereinbarungen geregelt werden.

Der Allianz Konzern betreibt Geschdaftsaktivitdten, die die Nut-
zung von Unternehmen erfordern, die die genannte Definition von
strukturierten Unternehmen erflllen. In erster Linie ergeben sich
Geschdftsbeziehungen zu strukturierten Unternehmen aus der In-
vestmentaktivitdt im Rahmen des Versicherungsgeschdftes sowie aus
den Asset-Management-Aktivitaten des Allianz Konzerns. Ferner
werden strukturierte Unternehmen vom Allianz Konzern im Rahmen
des Ruckversicherungsgeschafts genutzt, um bestimmte Risiken an
externe Investoren auszulagern. Die Einstufung eines Unternehmens
als strukturiertes Unternehmen ist grundsdtzlich ermessensbehaftet.

Im Folgenden werden die Geschdftsaktivitdten beschrieben, die
nicht konsolidierte strukturierte Unternehmen beinhalten.

INVESTITIONEN IN DURCH VERMOGENSWERTE
BESICHERTE ANLEIHEN (ABS) UND IN
HYPOTHEKARISCH BESICHERTE ANLEIHEN (MBS), DIE
VON VERBRIEFUNGSVEHIKELN EMITTIERT WERDEN
Der Allianz Konzern ist Investor in ABS- und MBS-Papieren, mittels
derer die Emittenten dieser Papiere den Ankauf von Portfolien an
Vermogenswerten finanzieren. Diese Vermdgenswerte umfassen zum
Beispiel gewerbliche Immobilienfinanzierungen (CMBS), Autofinan-
zierungen, Kreditkartenforderungen und Ubrige. Die Verbriefungsve-
hikel refinanzieren den Erwerb dieser Vermogenswerte durch die
Begebung von ABS- oder MBS-Papieren, deren Zahlungsprofil an die
Wertentwicklung der von den Vehikeln gehaltenen Vermogenswerte
gekoppelt ist.

Verbriefungsvehikel, in die der Allianz Konzern investiert, wurden
grundsatzlich von Drittparteien aufgesetzt. Ferner hat der
Allianz Konzern weder Vermogenswerte zu diesen Vehikeln transfe-
riert, noch gewdhrt der Allianz Konzern diesen Vehikeln Uber das
Investment hinausgehende Kreditunterstitzung.

ErtrGge aus Investitionen in Verbriefungsvehikel bestehen in ers-
ter Linie aus Zinsertrdgen aus den gehaltenen ABS- und MBS-
Papieren sowie aus realisierten Gewinnen und Verlusten aus dem
Verkauf dieser Papiere.

Im Rahmen der Asset-Management-Aktivitdten verwaltet der
Allianz Konzern einige Verbriefungsvehikel. Zum 31. Dezember 2017
betrug das hierbei verwaltete Vermogen 1 462 (2016: 1 597) Mio €.
Ein Teil der verwalteten Vehikel wurde vom Allianz Konzern selbst
aufgesetzt, wahrend andere von Drittparteien aufgesetzt wurden.
Die Rolle des Allianz Konzerns beschrdnkt sich bei diesen Vehikeln
auf die Verwaltungstdtigkeit. Investitionen wurden in diese Vehikel
nicht vorgenommen.

Ertrdige aus der Verwaltung von Verbriefungsvehikeln umfassen
Verwaltungsprovisionen.
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INVESTITIONEN IN INVESTMENTFONDS

Angesichts der Vielfalt von Investmentfonds Uber verschiedene
RechtsrGume hinweg ist die Klassifizierung von Investmentfonds als
strukturierte Unternehmen basierend auf der Definition von IFRS 12
ermessensbehaftet. Grundsdtzlich unterliegen die relevanten Aktivi-
taten von Investmentfonds dem jeweiligen Fondsmanager auf Basis
einer Managementvereinbarung. Demgegenuber ist der Einfluss von
Investoren auf die relevanten Aktivitdten eines Investmentfonds im
Regelfall entweder mittels rechtlicher oder regulatorischer Regelun-
gen ausgeschlossen, oder der Einfluss ist als nicht substanziell anzu-
sehen.

Investmentfonds unterliegen einer strengen Regulierung durch
Finanzbehorden in allen Rechtsrdumen Uberall auf der Welt. Eine
umfassende Regulierung dient dem Schutz der Investoren und tragt
zudem dazu bei, das Investitionsrisiko zu limitieren. Diese Mechanis-
men flUhren zu einem rechtlichen, von Investoren und Fondsmana-
gern akzeptierten Rahmenwerk der Investmentfonds, welches dazu
fihren kann, Investmentfonds als strukturierte Unternehmen nach
IFRS 12 zu klassifizieren.

Hinsichtlich dieser Investitionen in Investmentfonds bestehen Er-
trdge im Wesentlichen aus Ertragsausschittungen sowie aus reali-
sierten Gewinnen und Verlusten aus dem Verkauf der Fondsanteile.

FONDSMANAGEMENTAKTIVITATEN

Im Rahmen der Asset-Management-Aktivitdten werden Investment-
fonds aufgesetzt und verwaltet, um privaten und institutionellen
Investoren die Moglichkeit zu geben, Investitionen in bestimmte
Vermogenswerte, Marktsegmente oder Regionen vorzunehmen. Im
Rahmen des Versicherungsgeschdfts werden Versicherungsgelder
zum Teil in Investmentfonds investiert, die sowohl von Fondsmana-
gern innerhalb des Allianz Konzerns als auch von externen Fonds-
managern verwaltet werden. Diese Investmentfonds umfassen Publi-
kumsfonds, Spezialfonds und andere Fonds.

Ertrédge aus der Verwaltung von Investmentfonds durch Fonds-
manager des Allianz Konzerns umfassen Verwaltungsprovisionen
und erfolgsabhdngige Provisionen.

Von Fondsmanagern des Allianz Konzerns aufgesetzte Invest-
mentfonds kénnen als vom Allianz Konzern gesponsert angesehen
werden. Als Sponsor ist der Allianz Konzern durch seine Asset-
Management-Gesellschaften in das Aufsetzen und den Vertrieb der
intern verwalteten Investmentfonds eingebunden. Dies kann auch
das Stellen von Grindungskapital sowie die Bereitstellung von Ver-
waltungsdienstleistungen beinhalten, um einen reibungslosen Ge-
schaftsbetrieb zu ermoglichen. Vom Allianz Konzern verwaltete
Investmentfonds konnen begrindeterweise mit dem Allianz Konzern
in Verbindung gebracht werden. Die Nutzung des Namens Allianz fur
Investmentfonds st Indikator  dafur,
Allianz Konzern als Sponsor fir diese Investmentfonds fungiert. Wei-

ein  weiterer dass der

tere Informationen zu den im Rahmen der Asset-Management-

Aktivitaten erzielten Verwaltungsprovisionen sind der entsprechen-
den Tabelle in Angabe 24 zu entnehmen.
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ART DER RISIKEN AUS NICHT KONSOLIDIERTEN
STRUKTURIERTEN UNTERNEHMEN

INVESTITIONEN IN DURCH VERMOGENSWERTE
BESICHERTE ANLEIHEN (ABS) UND IN
HYPOTHEKARISCH BESICHERTE ANLEIHEN (MBS), DIE
VON VERBRIEFUNGSVEHIKELN EMITTIERT WERDEN

Buchwerte der Investitionen in ABS und MBS, nach Kategorien

aufgeteilt

Mio €

Stand 31. Dezember 2017 2016
U.S. Agency 5032 4587
CMBS 8337 8030
CMO/CDO 3819 3019
Auto 879 606
Credit Card 37 206
Sonstige 3611 5115
Summe?*? 21715 21563

1_Enthdlt im Wesentlichen Finanzanlagen.
2_Davon 19 849 (2016: 19 779) Mio € mit Rating AAA oder AA.

Die Buchwerte in diesen Tabellen korrespondieren mit fortgefiihrten
Anschaffungskosten von aggregiert 21487 (2016: 21425) Mio €,
welche das maximale Verlustrisiko flr den Allianz Konzern aus diesen
Investitionen darstellen. Wdhrend der Berichtsperiode hat der
Allianz Konzern diesen strukturierten Unternehmen keine finanzielle
oder sonstige Unterstitzung gegeben. Auch in der Zukunft besteht
nicht die Absicht, eine derartige Unterstitzung zu leisten.

INVESTITIONEN IN INVESTMENTFONDS

Investitionen in Investmentfonds nach Anlageklassen

Mio €

Stand 31. Dezember 2017 2016
Rentenfonds 7438 6625
Aktienfonds 4446 3886
Private-Equity-Fonds 8333 7333
Immobilienfonds 4561 3330
Sonstige 574 672
Summe? 25352 21846

1_Enthdlt im Wesentlichen Finanzanlagen.

Aus diesem gesamten Investmentfondsvolumen bezieht sich ein
Betrag von 11,2(2016: 10,2) Mrd € auf marktgehandelte Investment-
fonds und ein Betrag von 14,2 (2016: 11,6) Mrd € auf nicht marktge-
handelte Investmentfonds.

Zum Bilanzstichtag bestehen seitens des Allianz Konzerns Forde-
rungen gegenUber nicht konsolidierten Investmentfonds hauptsdch-
lich aus der Verwaltung von Investmentfonds in Hohe von
837(2016: 803) Mio €. Darlber hinaus hat der Allianz Konzern zum
Bilanzstichtag Verpflichtungen zum Erwerb von Anteilen an Private-
Equity-Fonds  und  dhnlichen Hohe von
15718 (2016:9 640 ) Mio €.

Die Buchwerte in diesen Tabellen korrespondieren mit fortge-
flhrten  Anschaffungskosten  von  aggregiert 21 731(2016:
18279) Mio €, welche das maximale Verlustrisiko fur den Alli-

Finanzanlagen in
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anz Konzern aus diesen Investitionen darstellen. Wdhrend der Be-
richtsperiode hat der Allianz Konzern diesen strukturierten Unter-
nehmen keine finanzielle oder sonstige Unterstitzung gegeben. Auch
in der Zukunft besteht nicht die Absicht, eine derartige Unterstitzung
zu leisten.

Neben den zuvor genannten Investitionen in Investmentfonds
halt der Allianz Konzern Anteile von Investmentfonds zur Bedeckung
von fondsgebundenen Vertrdgen. Da diese Anteile im Auftrag und fur
Rechnung von Versicherungsnehmern fondsgebundener Vertrdge
gehalten werden, sind sie nicht in der aufgefihrten Tabelle enthalten.
Zum Bilanzstichtag betragt das Volumen der Finanzaktiva aus
fondsgebundenen Vertrdgen 119 141 (2016: 111325)Mio€. Das
maximale Verlustrisiko aus diesen Investitionen ist durch die Finanz-
passiva aus fondsgebundenen Vertrdgen abgedeckt.

36 _ Beziehungen zu nahestehenden
Unternehmen und Personen

Angaben Uber die Bezige der Organmitglieder sowie Geschdfts-
vorfdalle mit diesen sind im ,Vergltungsbericht” ab @ Seite 23
veroffentlicht.

Geschdftsvorfdalle zwischen der Allianz SE und deren Konzern-
unternehmen, die als nahestehende Unternehmen anzusehen sind,
wurden durch die Konsolidierung eliminiert und werden im Anhang
nicht erlautert.

Geschdftsbeziehungen, die mit Gemeinschaftsunternehmen und
assoziierten Unternehmen bestehen, werden wie Geschdfte mit Drit-
ten auf der Basis von Marktpreisen behandelt.

37 _ Rechtsstreitigkeiten, Garantien und sonstige
Eventualverbindlichkeiten sowie Verpflichtungen

RECHTSSTREITIGKEITEN
Gesellschaften des Allianz Konzerns sind im Rahmen des normalen
Geschdaftsbetriebs unter anderem in ihrer Eigenschaft als Versiche-
rungs-, Bank- und Vermogensverwaltungsgesellschaften, Arbeitge-
ber, Investoren und Steuerzahler in gerichtliche und aufsichtsrechtli-
che Verfahren sowie in Schiedsverfahren in Deutschland und anderen
Landern, einschlieBlich der Vereinigten Staaten von Amerika, invol-
viert. Der Ausgang der schwebenden oder drohenden Verfahren ist
nicht bestimmbar oder vorhersagbar. Unter Beachtung der fir diese
Verfahren gebildeten Ruckstellungen ist das Management der An-
sicht, dass keines dieser Verfahren, einschlieBlich der nachfolgend
aufgeflhrten, wesentliche Auswirkungen auf die finanzielle Lage und
das operative Ergebnis des Allianz Konzerns hat.

Am 24. Mai 2002 hat die Hauptversammlung der Dresdner Bank
AG die Ubertragung der Aktien ihrer Minderheitsaktiondre auf die
Allianz als Hauptaktiondr gegen Gewdhrung einer Barabfindung in
Hohe von 51,50 € je Aktie beschlossen (sogenanntes Squeeze-out).
Die Hohe der Barabfindung wurde von der Allianz auf der Basis eines
Wirtschaftsprifergutachtens festgelegt und ihre Angemessenheit von
einem gerichtlich bestellten Prifer bestdtigt. Einige der ausgeschie-
denen Minderheitsaktiondre haben in einem gerichtlichen Spruchver-
fahren vor dem Landgericht Frankfurt beantragt, die angemessene
Barabfindung zu bestimmen. Im September 2013 hat das Landge-
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richt den Antrag der Minderheitsaktiondre vollumfanglich zurlickge-
wiesen. Die Antragsteller haben Rechtsmittel beim Oberlandesge-
richt Frankfurt eingelegt. Sollte in einer letztinstanzlichen Entschei-
dung das Gericht den Betrag der Barabfindung hoher festsetzen,
wirkt sich dies auf alle rund 16 Mio an die Allianz Ubertragenen Ak-
tien aus.

Im September2015 und im Januar 2017 wurden gegen die
Allianz Life Insurance Company of North America (Allianz Life) zwei
weitere Sammelklagen im Zusammenhang mit dem Verkauf von
Rentenprodukten eingereicht. Der Klagevorwurf ist im Wesentlichen
identisch mit demjenigen friherer Sammelklagen und bezieht sich
unter anderem auf die Verletzung vertraglicher Pflichten sowie einen
behaupteten VerstoB gegen das kalifornische Gesetz gegen unlaute-
ren Wettbewerb. Der Ausgang dieser Verfahren ist derzeit noch nicht
abschlieBend bestimmbar.

GARANTIEN
Der Allianz Konzern stellt Garantien in Form von Finanzgarantien,
Entschddigungsvertrdgen und Leistungserfillungsgarantien.

FINANZGARANTIEN

Die meisten Finanzgarantien des Allianz Konzerns werden Kunden im
Rahmen des Bankgeschafts des Allianz Konzerns gegen Zahlung von
Provisions- und Dienstleistungsentgelten ausgestellt. Die Hohe der
Provisions- und Dienstleistungsentgelte basiert im Allgemeinen auf
Zinssatzen, die vom Nominalbetrag der Finanzgarantien und den mit
ihnen verbundenen Kreditrisiken abgeleitet werden. Sobald eine
Finanzgarantie in Anspruch genommen wird, wird jeglicher vom
Allianz Konzern an Dritte ausgezahlte Betrag als Forderung an Kun-
den bilanziert und unterliegt daher grundsdtzlich dem Kreditrisiko
des Kunden bzw. den vom Kunden gestellten Sicherheiten.

Zum 31. Dezember 2017 belaufen sich die Finanzgarantien auf
368(2016: 437) Mio €, wovon 326 Mio € innerhalb eines Jahres fdllig
sind. Die erhaltenen Sicherheiten betragen 12 (2016: 44) Mio €. Fur
nahezu alle Empfdnger von Finanzgarantien ist kein externes Kre-
ditrating verflgbar.

ENTSCHADIGUNGSVERTRAGE

Entschddigungsvertrdge werden vom Allianz Konzern im Rahmen
bestehender Service-, Miet- oder Akquisitionstransaktionen mit ver-
schiedenen Gegenparteien abgeschlossen. Derartige Vertrdge kon-
nen auch genutzt werden, um eine Gegenpartei fur unvorhergesehe-
ne Ereignisse, wie beispielsweise die Anderung von Gesetzen oder
Vorschriften sowie Anspriche aus Rechtsstreitigkeiten, zu entschadi-
gen.

Im Zusammenhang mit dem Verkauf verschiedener ehemaliger
Private-Equity-Investments des Allianz Konzerns stellten bestimmte
Konzernunternehmen den jeweiligen Kaufern fir den Fall des Eintre-
tens bestimmter vertraglicher Gewdhrleistungsfdlle Entschddigungen
bereit. Die Bedingungen der Entschadigungsvertrége decken die
normale vertragliche Gewdhrleistung, Umweltschdden sowie poten-
zielle Steuerverbindlichkeiten ab, die dem Unternehmen entstanden,
wdhrend es ein Teil des Allianz Konzerns war.

Zum 31. Dezember 2017 belaufen sich die Entschadigungsver-
tradge auf 33(2016: 29) Mio €, wovon 23 Mio € spdter als funf Jahre
fallig sind. Die erhaltenen Sicherheiten betragen 7(2016: 5) Mio €.
Fast alle Empfdnger von Entschadigungsvertrdgen haben ein exter-
nes Kreditrating von BBB.
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LEISTUNGSERFULLUNGSGARANTIEN
Leistungserfullungsgarantien werden vom Allianz Konzern gegeben,
um Ansprlche Dritter zu sichern fir den Fall, dass bestimmte Leis-
tungsverpflichtungen vom Garantienehmer nicht erftllt werden
konnen.

Zum 31. Dezember 2017 belaufen sich die Leistungserftllungs-
garantien auf 50(2016: 74) Mio €, wovon 19 Mio € innerhalb eines
Jahres fallig sind. Die erhaltenen Sicherheiten betragen 24(2016:
25) Mio €.

VERPFLICHTUNGEN

KREDITZUSAGEN

Der Allianz Konzern gibt verschiedene Kreditzusagen heraus, um
dem Finanzierungsbedarf seiner Kunden zu entsprechen. Sie beste-
hen aus Buchkrediten, Stand-by-Fazilitdten, Avalkrediten sowie Hypo-
thekendarlehen und Kommunalkrediten und belaufen sich zum
31. Dezember 2017 auf 1 100(2016: 1 229) Mio €. Sie reflektieren die
Betrdge, die im Falle der vollstdndigen Ausnutzung der Fazilitten
durch den Kunden und eines darauf folgenden Ausfalls unter der
Voraussetzung, dass keine Sicherheiten vorhanden sind, abgeschrie-
ben werden mussten. Da der GrofBteil dieser Verpflichtungen mog-
licherweise auslauft, ohne in Anspruch genommen zu werden, spie-
geln die Zahlen nicht die aus diesen Verpflichtungen tatsdchlich
erwachsenden LiquiditGtserfordernisse wider.

VERPFLICHTUNGEN AUS LEASINGGESCHAFTEN
Der Allianz Konzern nutzt an vielen Standorten geleaste Blrordume
und Grundstlcke auf der Basis verschiedener langfristiger Operating-
Leasingvertrdge und hat verschiedene Operating-Leasingvertrage
Uber die langfristige Nutzung von Datenverarbeitungsanlagen und
anderen BUroeinrichtungen abgeschlossen.

Am 31.Dezember 2017 hatten die kinftigen Mindest-Leasing-
raten fur nicht kindbare Operating- und Finance-Leasingvertrdge
folgenden Umfang:

Operating-Leasingvertrédge

Zukliinftige Mindest-Leasingraten — Operating Leasingvertrége
Mio €

2017
bis zu 1 Jahr 433
mehr als 1 Jahr und weniger als 5 Jahre 1302
mehr als 5 Jahre 1242
Zwischensumme 2977
Abziiglich Untervermietungen 276
Summe 2701

Der Mietaufwand im Geschdftsjahr 2017 betrug nach Berlcksichti-
gung von Ertradgen aus Untervermietungen in Hohe von 1 Mio €
insgesamt 333(2016: 352) Mio €.

Finance-Leasingvertrag

Im Geschdaftsjahr 2017 hat der Allianz Konzern keine wesentlichen
Finance-Leasingvertrdge bilanziert. Der Finance-Leasingvertrag, der
im Geschaftsjahr 2016 veroffentlicht wurde, gehorte zu Tochterunter-
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nehmen, die im Geschdaftsjahr 2017 entkonsolidiert wurden. Ab 2017
werden diese als Gemeinschaftsunternehmen gezeigt.

ZAHLUNGSVERPFLICHTUNGEN

Zahlungsverpflichtungen
Mio €
Stand 31. Dezember 2017 2016

Noch nicht ausgezahlte Darlehenstranchen und
Grundschuldforderungen 4158 4855

Investitionen in Private-Equity-Fonds und dhnliche

Finanzanlagen 15718 9640
Investitionen in fremd- und eigengenutzten Grundbesitz sowie
Infrastrukturinvestitionen 3240 3979
Ubrige wesentliche Verpflichtungen, einschlieBlich Sponsoring,
Instandhaltungsvertrdge und IT-Dienstleistungen 2470 2413
Summe 25586 20887

SONSTIGE VERPFLICHTUNGEN UND
EVENTUALVERBINDLICHKEITEN

Sonstige Eventualverbindlichkeiten

GemdaB §5 Abs. 10 des Gesellschaftsvertrags des Einlagensicherungs-
fonds hat sich die Allianz SE verpflichtet, den Bundesverband deut-
scher Banken e.V. von etwaigen Verlusten freizustellen, die durch
MaBnahmen zugunsten der Oldenburgischen Landesbank AG (OLB)
entstehen. In Zusammenhang mit der VerduBerung der OLB im Feb-
ruar 2018 hat Allianz SE die Freistellungserklarung widerrufen; damit
gilt diese nur noch fur HilfsmaBnahmen wegen Tatsachen, die zum
Zeitpunkt des Widerrufs bereits bestanden.

Die Allianz und die HT1 Funding GmbH haben im Juli 2006 eine
bedingte Zahlungsvereinbarung unterzeichnet, welche die Allianz
unter bestimmten Voraussetzungen verpflichtet, Zahlungen an die
HT1 Funding GmbH zu leisten. Die bedingte Zahlungsverpflichtung
der Allianz bezieht sich auf die Verzinsung der ,Tier 1 Capital Securi-
ties”, die von der HT1 Funding GmbH emittiert wurden. Der urspring-
liche Nominalbetrag der Tier 1 Capital Securities von 1 000 Mio €
wurde im Jahr 2012 auf rund 416 Mio € reduziert. Das reduziert den
Zinsbetrag der Tier 1 Capital Securities und die bedingte Zahlungs-
verpflichtung der Allianz entsprechend. Seit Juni 2017 ergibt sich die
jahrliche Verzinsung aus dem 12-Monats-EURIBOR plus einem Auf-
schlag von 2,0% p.a., die am 30. Juni 2018 fallige Verzinsung betragt
1,842% p.a. Die Wertpapiere haben keinen Falligkeitstermin und die
Inhaber haben kein Kindigungsrecht. Seit dem 30. Juni 2017 hat der
Emittent jahrlich am 30. Juni ein ordentliches Kindigungsrecht. In der
nahen Zukunft erwartet die Allianz keine Auszahlungsverpflichtun-
gen. Die endgultige gesamte maogliche Zahlungsverpflichtung kann
zu diesem Zeitpunkt von der Allianz nicht vorhergesagt werden.

Sonstige Verpflichtungen
GemdaB den §§221 ff. Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) bestehen
in Deutschland gesetzliche Sicherungsfonds fur Lebensversicherer
sowie fur Krankenversicherer, die sich jeweils Uber Beitrdge der Mit-
gliedsunternehmen finanzieren.

Der Sicherungsfonds fur die Lebensversicherung erhebt jahrliche
Beitrdge sowie in bestimmten Fdllen Sonderbeitrdge. Zum
31. Dezember 2017 belaufen sich die kinftigen Verpflichtungen der

Allianz Lebensversicherungs-AG und ihrer Tochtergesellschaften
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gegenlber dem Sicherungsfonds aufgrund des VAG bzw. der ein-
schldgigen Rechtsverordnung (SichLVFinV) auf jahrliche Beitrdge von
12,9(2016: 11,2) Mio € und auf Sonderbeitrédge von grundsdatzlich
maximal 170(2016: 194) Mio € pro Jahr. Zusatzlich besteht eine
vertragliche Verpflichtung der Allianz Lebensversicherungs-AG und
einiger ihrer Tochtergesellschaften, der Protektor Lebensversiche-
rungs-AG (Protektor), die die Aufgabe des gesetzlichen Sicherungs-
fonds Ubernommen hat, im Bedarfsfall weitere Mittel zur Verfigung
zu stellen. Diese vertragliche Verpflichtung ist grundsatzlich auf 1%
der Summe der versicherungstechnischen Netto-Ruckstellungen
abzlglich der zu diesem Zeitpunkt bereits an den Sicherungsfonds
geleisteten Beitrdge begrenzt. Zum 31. Dezember 2017 und unter
Einschluss der oben genannten gesetzlichen Beitragszahlungen an
den Sicherungsfonds fur einen begrenzten Zeitraum, sowie in der
Annahme, dass kein anderes Lebensversicherungsunternehmen von
Zahlungen befreit wird, betragt die Gesamtverpflichtung der Allianz
Lebensversicherungs-AG und ihrer Tochtergesellschaften gegentber
dem Sicherungsfonds und der Protektor 1 545(2016: 1 755) Mio €.

Der Sicherungsfonds fir die Krankenversicherung erhebt erst
nach der Ubernahme von Versicherungsvertréigen zur Erfillung
seiner Aufgaben Sonderbeitrdge. Bisher wurden keine Beitrdge an-
gefordert. Zum 31. Dezember 2017 belaufen sich die potenziellen
Verpflichtungen der Allianz Private Krankenversicherungs-AG gegen-
Uber dem Sicherungsfonds flr Sonderbeitrdge auf 57(2016:
54) Mio €.

38 _ Ruickstellungen fur Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen

UBERBLICK

Der Allianz Konzern unterhdlt fir seine Mitarbeiter und in Deutsch-
land auch fur Vertreter leistungsorientierte Pensionspldne oder Bei-
tragszusagen. Bei leistungsorientierten Pensionspldnen wird dem
Begunstigten durch das Unternehmen oder Uber einen externen
\ersorgungstrdger eine bestimmte Leistung zugesagt. Im Gegensatz
zu den Beitragszusagen sind die vom Unternehmen zu erbringenden
Aufwendungen aus Leistungszusagen nicht im Vorhinein festgelegt.

Die Versorgungsleistungen, wie Alters-, Berufs- und Erwerbsun-
fahigkeitsrente, sind wettbewerbsfdhig und kosteneffizient. Sie wer-
den mittels risikoaddquater Durchfiihrungswege gewdhrt. Aufgrund
der unterschiedlichen rechtlichen, steuerlichen und wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen kénnen die Zusagen in den verschiedenen
Landern variieren.

Ublicherweise sind mit leistungsorientierten Plénen biometrische
Risiken wie Langlebigkeit, Invaliditdt oder Tod und wirtschaftliche
Risiken wie Zins, Inflation oder Gehaltssteigerungen verbunden. Neue
Pldne basieren im Wesentlichen auf Beitragszahlungen, konnen aber
noch vereinzelt Garantien wie Kapitalerhalt oder eine garantierte
Mindestverzinsung beinhalten.

In der Pension Task Force tagten die Leiter der Bereiche Group
HR, Group Accounting and Reporting, Group Treasury and Corporate
Finance, Group Planning and Controlling, Group Risk und AIM vier-
mal, um die globale Governance zu wahren und pensionsspezifische
Themen wie das Risikomanagement und Solvency Il fir die Sitzungen
der verantwortlichen Group Committees abzustimmen.
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Die Pensionspldne in Deutschland, GroBbritannien und der
Schweiz werden hinsichtlich der wesentlichen Risiken und des regula-
torischen Umfelds ausfihrlicher beschrieben, da diese Lander jeweils
mit mehr als 5% zum Verpflichtungsumfang oder zum Planvermogen
im Allianz Konzern beitragen.

DEUTSCHLAND

Die Mehrzahl der deutschen Mitarbeiter nimmt an beitragsorientier-
ten Pensionspldnen teil, die fUr die festen Vergltungsbestandteile
unter- und oberhalb der Beitragsbemessungsgrenze der gesetzlichen
Rentenversicherung (BBG) unterschiedliche Durchfihrungswege
verwenden. Seit dem 1. Januar 2015 dotiert der Allianz Konzern far
Neueintritte und fir einen GroBteil der aus dem beitragsorientierten
Pensionsplan Bezugsberechtigten den risikoarmen Pensionsplan,
,Meine Allianz Pension”, der nur einen Beitragserhalt gewdhrt. Fur
Bezlge oberhalb der BBG entscheidet der Allianz Konzern jahrlich,
ob und in welcher Hohe ein Budget flr beitragsorientierte Pensions-
plane zur Verfigung gestellt wird. Unabhdngig von dieser Entschei-
dung wird eine zusdtzliche Risikoprdmie fur die Abdeckung des To-
des- und Berufsunfahigkeitsrisikos bereitgestellt. Die Anwartschafts-
zuwdchse der beitragsorientierten Pensionspldne sind im allgemeinen
vollstdndig durch Vermdgenswerte bedeckt. Dies gilt fur Besitzstdnde
aus den friheren Pensionspldnen nur zu einem geringen Teil. Bei
Rentenbeginn wird das angesammelte Kapital als Einmalzahlung
oder als eine lebenslange Rente ausgezahlt.

Mitarbeiter, die vor dem 1. Januar 2015 in den Allianz Konzern
eingetreten sind, erhalten Bezlge aus der Allianz Versorgungskasse
VVaG (AVK), die auf Mitarbeiterbeitrdgen beruht, und aus dem
Allianz Pensionsverein e.V. (APV), der durch die Gesellschaft finanziert
wird. Beide Pldne gewdhren Versorgungsanspriche fur die Festbe-
zUge unterhalb der BBG. Zudem sind sie vollstdndig durch Vermo-
genswerte bedeckt und wurden zum 31. Dezember 2014 fir Neuein-
tritte geschlossen. Die AVK und der APV sind rechtlich selbststdndige
Versorgungseinrichtungen, deren Vorstdnde fur die Vermogensanla-
ge und das Risikomanagement verantwortlich sind. Die AVK unter-
liegt der Versicherungsaufsicht. Die Vermogenswerte der beitragsori-
entierten Pensionspldne sind auf eine Treuhandgesellschaft
(Methusalem Trust eV.) Ubertragen und werden durch deren Vor-
stand verwaltet. Abhdngig vom Eintrittsdatum in die Gesellschaft
liegt die garantierte jahrliche Mindestverzinsung in der AVK zwischen
1,75% und 3,50% sowie in dem geschlossenen Teil des beitragsorien-
tierten Pensionsplans bei 2,75 %.

Far selbststdndige Handelsvertreter gibt es ebenfalls einen teil-
weise durch Vermogenswerte bedeckten leistungsorientierten Pensi-
onsplan (VertreterVersorgungsWerk, VVW), der flr Neueintritte nach
dem 31. Dezember 2011 geschlossen wurde. Ein Teil des Pensions-
plans ersetzt den Ausgleichsanspruch des Handelsvertreters gemadRl
Handelsgesetzbuch (§89b). Das VVW kommt einem endgehaltsab-
hdangigen Plan sehr nahe.

Rentenanpassungen sind, auBer bei AVK und APV, jahrlich mit
mindestens 1% garantiert. In Abhdngigkeit von gesetzlichen Erfor-
dernissen sind einige Rentenanpassungen an die Inflation geknUpft.
Bei der AVK werden die vollstandigen auf den Rentnerbestand ent-
fallenden Uberschiisse zur Rentenerhéhung verwendet.

Das Renteneintrittsalter liegt gewohnlich zwischen der Vollen-
dung des 60. und 67. Lebensjahres. Vor Erreichen der Regelalters-
grenze werden Berufsunfdhigkeitsrenten gewdhrt. Bei Tod betrdgt in
den friheren Pensionspldnen die Versorgung in der Regel 60% (fur
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hinterbliebene Partner) und 20% (je Waise) der Pensionsleistungen
des Verstorbenen, wobei die Gesamtsumme 100% nicht Ubersteigen
darf. Bei ,Meine Allianz Pension” erhalten die Hinterbliebenen das
angesammelte Kapital.

Zusdtzlich bietet der Allianz Konzern die Moglichkeit einer Pen-
sionszusage durch Entgeltumwandlung (PZE) an. Innerhalb gewisser
Grenzen konnen die Mitarbeiter in ihrem eigenen Ermessen Teile
ihres Bruttoverdienstes umwandeln und erhalten daflr eine Pensi-
onszusage von gleichem Wert. Die PZEs klassifizieren nahezu als
Beitragszusagen mit vernachldssigbarem Risiko-Exposure.

GROBBRITANNIEN

GroBbritannien unterhdlt einen mit Vermogenswerten bedeckten
Pensionsplan, den ,Allianz Retirement and Death Benefits
Fund” (ARDBF). Das Trustee Board ist gesetzlich verpflichtet, im bes-
ten Interesse seiner Mitglieder zu handeln, und ist verantwortlich far
die Aufstellung bestimmter Richtlinien (zum Beispiel Anlagepolitik
und Zuwendungsrichtlinie).

Der ARDBEF ist ein leistungsorientierter Plan. Seit dem 1. Juli 2015
ist er fur kinftige Anwartschaftssteigerungen geschlossen und es
werden seitdem keine weiteren leistungsorientierten Pensionsanspru-
che erworben. Ein neuer ,Group Personal Pension Plan” (GPPP)
wurde 2015 auBerhalb des ARDBF eingefthrt und die zuklnftigen
Anwartschaftssteigerungen erfolgen seit dem 1. Juli2015 Uber den
GPPP.

Der ARDBF sieht Rentenanpassungen vor, die weitgehend an die
britische Inflation gekoppelt sind. Seit dem 1.Juli2015 leistet der
Arbeitgeber nur zum Ausgleich eines Defizits Beitrdge zum ARDBF.

SCHWEIZ

In der Schweiz gibt es fur alle Mitarbeiter eine obligatorische betrieb-
liche Altersvorsorge. Diese ist vollstandig durch Vermogenswerte, die
in rechtlich selbststdndigen Vorsorgeeinrichtungen verwaltet werden,
gedeckt. Der Stiftungsrat ist fur die Vermogensanlage und das Risi-
komanagement verantwortlich. Die Pldne sind beitragsorientiert und
decken Langlebigkeits-, Invaliditats- und Todesfallrisiken ab. Im Ge-
gensatz zum Arbeitgeber, der die vollstdndige Risikoabsicherung und
einen groRen Teil der Sparbeitrdge auf dem Versorgungskonto finan-
ziert, steuern die Mitarbeiter nur einen kleinen Beitrag bei. Der Zins-
satz wird jahrlich vom Stiftungsrat der Versorgungseinrichtung festge-
legt. FUr den verpflichtenden Teil ist der Mindestzinssatz gesetzlich
geregelt und wird jahrlich Uberpruft (1,0% in 2017 und 2018). Bei
Pensionierung konnen die Begunstigten zwischen einer Kapitalzah-
lung, einer Rentenzahlung oder einer Kombination aus beidem wadh-
len, wobei der Teil, der nicht als Kapitalzahlung gewdhrt wird, in eine
Rentenzahlung gemdR den Regelungen des Pensionsfonds und
unter Berlcksichtigung der gesetzlichen Vorgaben umgewandelt
wird.

Bei Austritt der Mitarbeiter aus den Versorgungseinrichtungen
der Allianz Schweiz mUssen sie ihre erworbene Freizlgigkeitsleistung
zum ndchsten Arbeitgeber mitnehmen. Dies stellt ein geringes Liqui-
ditdtsrisiko dar.
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LEISTUNGSORIENTIERTE PENSIONSPLANE

Die folgende Tabelle stellt die Verdnderungen des Verpflichtungsum-
fangs, des Zeitwerts des Planvermogens, des Vermodgensbegren-
zungseffektes und des Saldos der leistungsorientierten Verpflichtung
fur die zahlreichen leistungsorientierten Pldne des Allianz Konzerns
dar:

Uberleitung des Verpflichtungsumfangs, des Zeitwerts des Planvermégens, der Verdinderung des Vermdgensbegrenzungseffektes
und des Saldos der leistungsorientierten Verpflichtung

Mio €
Effekt aus Saldo der leistungsorientierten
Verpflichtungsumfang Zeitwert des Planvermdgens Vermdgensbegrenzung* Verpflichtung
| Il 1l (I-l1+111)
2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016

Saldo zum 1. Januar 23316 22327 14 048 13333 32 67 9300 9062
Laufender Dienstzeitaufwand 448 447 - - - - 448 447
Kalkulatorische Zinsaufwendungen 426 511 - - - 1 426 512
Kalkulatorische Zinsertrdge - - 262 313 - - 262 313
Ubrige? 3 -101 - - - - 3 -101
Erfolgswirksam in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung erfasste Aufwendungen 877 857 262 313 - 1 616 545
Versicherungsmathematische Gewinne (-)/Verluste (+)
aufgrund von

Veranderungen in demographischen Annahmen -130 9 - - - - -130 9

Anderungen finanzieller Annahmen 187 1382 - - - - 187 1382

Erfahrungsbedingten Berichtigungen 145 -105 - - - - 145 -105
Ertrdge auf Planvermdgen groBer (+)/kleiner (-) als
kalkulatorische Zinsertréige aus Planvermdgen - - 358 657 - - -358 -657

Verdnderung des Vermdégensbegrenzungseffekts, die den
kalkulatorischen Zinsaufwand Gbersteigt - - - - 14 37 14 37

Erfolgsneutral in der
Konzerngesamtergebnisrechnung erfasste

Neubewertungen (vor latenten Steuern) 202 1268 358 657 14 -37 -142 574

Arbeitgeberbeitrige - - 276 334 - - 276 334

Mitarbeiterbeitrige 122 112 122 112

Pensionszahlungen -747 -700 -456 -413 - - 291 -287

Zu- und Abgdnge’ 37 -286 19 -46 - - 19 240

Abgeltungszahlungen/Effekte auf Planvermdgen aufgrund

von Abgeltungen* 2 50 2 50

Wahrungsdnderungen -241 213 -240 -192 3 - -4 -20

Veranderungen Konsolidierungskreis 34 1 42 - - - -8 1

Saldo zum 31. Dezember® 23597 23316 14 428 14 048 43 32 9212 9300
davon vorausbezahlter Aufwand -198 -102
davon Pensionsriickstellungen 9410 9401

Davon entfallen auf:

Deutschland 18126 17 609 9366 8926 - - 8761 8683
GroBbritannien 1730 1793 1614 1641 - - 116 152
Schweiz 1271 1353 1407 1382 43 32 93 3

1_Die Vermégenshegrenzung wird durch Anrechnung zukinftiger Beitragsreduktionen ermittelt.

2_Enthdlt fur das Geschaftsjahr 2016 fir die Schweiz 31 Mio € aus der Absenkung des Umwandlungssatzes und fir Irland 72 Mio € aus dem ,Enhanced Value Transfer”-Programm, wobei ein zusatzlicher Beitrag von 35 Mio € unter Beitragszusagen
gezeigt wurde.

32016 betraf die Umklassifizierung der Vermagenswerte und Verbindlichkeiten der Oldenburgischen Landesbank AG als zur VerduBerung gehalten

4_Enthdlt fur das Geschaftsjahr 2016 50 Mio € fir das , Enhanced Value Transfer”-Programm in Irland.

5_Zum 31. Dezember 2017 waren 5 527 (2016: 8 071) Mio € vom Barwert der erdienten Pensionsanspriiche nicht durch Vermogenswerte gedeckt, wahrend 18 071 (2016: 15 245) Mio € ganz oder teilweise durch Vermogenswerte gedeckt waren.
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Vom Barwert der erdienten Pensionsanspriche entfielen zum
31. Dezember 2017 insgesamt 10(2016: 10) Mio € auf Gesundheits-
fursorgeleistungen bzw. 10(2016: 10) Mio € auf die Rickstellungen
fur Gesundheitsfirsorgeleistungen.

Im Geschdftsjohr 2017 betrugen die auf Gesundheitsflrsorge-
leistungen entfallenden Kosten fur leistungsorientierte Versorgungs-
plane 1(2016: 1) Mio €.

BEWERTUNGSPRAMISSEN

Die Pramissen fir die versicherungsmathematische Bewertung des
Barwerts der erdienten Pensionsanspriche sowie des Netto-
Pensionsaufwands richten sich nach den Verhdltnissen des Landes, in
dem der Pensionsplan eingerichtet wurde.

Bei den Berechnungen werden aktuelle, versicherungsmathe-
matisch entwickelte biometrische Wahrscheinlichkeiten zugrunde
gelegt. Des Weiteren kommen Annahmen Uber die kinftige Fluktua-
tion in Abhdngigkeit von Alter und Dienstjahren ebenso zur Anwen-
dung wie konzerninterne Pensionierungswahrscheinlichkeiten. Ob-
wohl dies aus heutiger Sicht die beste Schatzung darstellt, konnte mit
einem weiteren Anstieg der Lebenserwartung zu rechnen sein. Die
durchschnittliche Lebenserwartung eines derzeit 65-jahrigen Plan-
teilnehmers liegt bei rund 89,2 Jahren fir Frauen bzw. 86,8 Jahren fur
Mdnner. Ein Anstieg der Lebenserwartung um durchschnittlich ein
Jahr wirde zu einer Erhéhung des Barwerts der erdienten Pensions-
anspriche um 705 Mio € fihren.

Die gewichteten Annahmen fur die Ermittlung des Barwerts der
erdienten Pensionsanspriiche sowie fur die Ermittlung des Netto-
Pensionsaufwands im Allianz Konzern stellen sich wie folgt dar:

Annahmen fiir die leistungsorientierten Pensionspldne

%

Stand 31. Dezember 2017 2016
Rechnungszins 1,8 1,9
Dies beinhaltet die folgenden Zinssdtze:

Deutschland

lange Duration 18 18

kurze Duration 14 14
GroBbritannien 24 29
Schweiz 08 08
Gehaltstrend/Anwartschaftsdynamik 1,4 1,8
Rentendynamik 1,3 1,5
Trend der medizinischen Versorgung 1,0 13

Fur den Netto-Pensionsaufwand gelten die jeweiligen Annahmen
zum Bilanzstichtag des vorhergehenden Geschdftsjahres.

Der Rechnungszins stellt das groBte Risiko fur die Ermittlung des
Barwerts der erdienten Pensionsanspriche dar. Er spiegelt die
Marktverhdltnisse am Bilanzstichtag fur erstklassige festverzinsliche
Anleihen entsprechend der Wdahrung und der Duration der Pensions-
verbindlichkeiten wider. In der Eurozone stltzt sich die Bestimmung
des Rechnungszinses auf als AA eingestufte Finanz- und Unterneh-
mensanleihen, die von Allianz Investment Data Services (IDS) zur
Verfligung gestellt werden, und auf ein vereinheitlichtes Cashflow-
Profil fir einen gemischten Bestand. Die ICOFR (Internal Controls
Over Financial Reporting)-zertifizierte Allianz Global Risk Parameters
(GRIPS)-Methodologie ist eine interne Entwicklung des empfohlenen
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Nelson-Siegel-Modells und wird konsistent von Group Risk, Group
Audit, AIM und PIMCO angewandt.

Die Bandbreite der Sensitivitdtsberechnungen wurde aus der
durchschnittlichen Volatilitt eines Flnfjahreszeitraums abgeleitet.

Ein Anstieg (bzw. eine Reduktion) des Rechnungszinses um 50
Basispunkte wurde zu einer Reduktion von 1,6 Mrd € (bzw. einem
Anstieg von 1,8 Mrd €) des Barwerts der erdienten Pensionsanspru-
che fUhren.

Ein Anstieg der Trendparameter fir Anwdrter (zum Beispiel Ge-
haltstrend) um 25 Basispunkte wirde zu einem Anstieg von 68 Mio €
des Barwerts der erdienten Pensionsanspriche fihren. Im Gegensatz
hierzu wirde ein Anstieg der Parameter fUr Leistungsempfdnger
(zum Beispiel Leistungsanpassungen, die an die Inflation gekoppelt
sind) um 25 Basispunkte zu einem hoheren Barwert der erdienten
Pensionsanspriiche von 525 Mio € flhren.

Eine Verdnderung des Trends der medizinischen Versorgung um
100 Basispunkte hatte einen Effekt von 1 Mio € auf den Barwert der
erdienten Pensionsanspriche und keinen wesentlichen Effekt auf die
Kosten der leistungsorientierten Versorgungspldne.

PLANVERMOGEN/ASSET LIABILITY MANAGEMENT
(ALM)

Basierend auf den geschatzten zukinftigen Cashflows von 740 Mio €
fur 2018, 772 Mio € flr 2019, 780 Mio € fur 2020, 842 Mio € fur 2021,
876 Mio € flr 2022 und 4526 Mio € fur 2023 - 2027 betrdgt die
gewichtete Duration des Barwerts der erdienten Pensionsanspriche
15,7 Jahre. Der Allianz Konzern verwendet, basierend auf den Ver-
pflichtungsprofilen des Barwerts der erdienten Pensionsanspriche
und der gesetzlichen Dotierungsverpflichtungen, stochastische Asset-
Liability-Modelle, um die Vermodgensallokation aus einer Rendite-
Risiko-Perspektive zu optimieren.

Aufgrund eines gut gemischten und ausreichend groBen Be-
stands von ungefdhr 138 000 Planteilnehmern wird keine begrinde-
te Unsicherheit der zukinftigen Cashflows erwartet, die einen Einfluss
auf die Liquiditat des Allianz Konzerns haben kdnnte. Die Allokation
des Planvermogens stellt sich wie folgt dar:

Allokation des Planvermégens

Mio €
Stand 31. Dezember 2017 2016
Aktien
Bdrsennotiert 1769 1683
Nicht borsennotiert 5 4
Anleihen
Bdrsennotiert 5551 5470
Nicht bdrsennotiert 1875 2071
Immobilien 740 657
Rentenversicherungsvertrdge 3369 3121
Kapitalisierungsprodukte 914 868
Sonstige 205 175
Insgesamt 14 428 14 048

Der Grofteil des Planvermogens entfdllt auf die Allianz Versorgungs-
kasse VVaG, Minchen, die nicht konsolidiert wird. Das Planvermogen
enthdlt keine vom Allianz Konzern genutzten Immobilien und nur
rund 40,4 Mio € an eigenen als Planvermogen gehaltenen Ubertrag-
baren Finanzinstrumenten.
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Zusatzlich zum Planvermogen im Wert von 14,4 Mrd € halt der
Allianz Konzern auf Konzernebene fir Pensionen zweckgebundene
Vermogenswerte zum 31. Dezember 2017 in Hohe von 8,4 Mrd €, die
gleichermaBen gemdB den Allianz ALM-Richtlinien verwaltet werden.

BEITRAGSZAHLUNGEN

Far das Geschdaftsjahr 2018 erwartet der Allianz Konzern fir leis-
tungsorientierte Pensionspldne Arbeitgeberbeitrdge zum Fondsver-
maogen in Hohe von 281 Mio € sowie direkte Pensionszahlungen an
Begunstigte in Hohe von 313 Mio €.

BEITRAGSZUSAGEN

Beitragszusagen werden Uber externe Versorgungstrdger oder dhnli-
che Institutionen finanziert. Dabei werden an diese Einrichtungen fest
definierte Beitrdge (zum Beispiel basierend auf dem Einkommen)
gezahlt, wobei der Anspruch des Leistungsempfdngers gegenUber
diesen Einrichtungen besteht und der Arbeitgeber Uber die Zahlung
der Beitrage hinaus faktisch keine weitere Verpflichtung hat.

Im Geschdftsjahr 2017 wurden Aufwendungen flr Beitragszusa-
gen in Hohe von 267(2016: 316) Mio € durch den Allianz Konzern
getdtigt. Zusatzlich zahlte der Allianz Konzern Beitrdge zu staatli-
chen Pensionspldnen in Hohe von 331 (2016: 335) Mio €.

39 _ Aktienbasierte Vergutungspldne

GROUP-EQUITY-INCENTIVE-PLANE?

Im Geschdftsjahr 2017 hat der Allianz Konzern den letzten GEI Plan,
der nur noch virtuelle Optionen (Stock Appreciation Rights, SAR)
beinhaltete, ausgelbt. Diese SAR wurden vom Allianz Konzern als
VergUtung mit Barausgleich bilanziert. Im Geschdaftsjahr 2017 belief
sich der VergUtungsaufwand bis zum Zeitpunkt der Auslbung auf
2(2016:-3) Mio €.

ALLIANZ EQUITY-INCENTIVE-PLAN

Seit dem Gewdhrungsjahr 2011 ersetzt der Allianz Equity-Incentive-
Plan (AEI-Plan) die GEI-Pldne. Der AEl wird in Form von Restricted
Stock Units (RSU) gewdhrt und ist Teil einer neuen, flexiblen VergU-
tungsstruktur fur die Planbegunstigten.

Die einem Planteilnehmer gewdhrten RSU verpflichten den
Allianz Konzern, eine Barzahlung in Hohe des durchschnittlichen
Aktienkurses der Allianz SE Aktie am AusUbungstag und den voran-
gehenden neun Handelstagen zu leisten oder jede virtuelle Aktie in
eine Allianz SE Aktie umzutauschen. Die Auszahlung ist begrenzt und
entspricht maximal einem 200%-igen Aktienkursanstieg Uber dem
Ausgabekurs.

Die RSU innerhalb des AEI-Plans unterliegen einer vierjahrigen
Sperrfrist. Die Erflllung der RSU erfolgt am letzten Tag der Sperrfrist.
Der Allianz Konzern kann die Erfullungsmethode fur die einzelnen
RSU bestimmen.

DarUber hinaus werden RSU vor dem Ablauf der Sperrfrist durch
das Unternehmen ausgetibt, wenn ein Planteilnehmer stirbt, sich die
Mehrheitsverhdltnisse dndern oder ein Planteilnehmer wegen be-
triebsbedingter Kiindigung ausscheidet.

1 Detaillierte Informationen beziglich der Planbeschreibung und Planbedingungen des Group-Equity-Incentive-Plans
(SAR) finden sich im Geschdftsbericht 2016 unter der Angabe 41
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Die RSU sind virtuelle Aktien ohne Dividendenauszahlung und
einem maximalen Erfullungsbetrag. Der Zeitwert ermittelt sich aus
dem jeweils herrschenden Kurs am Bewertungstag abzuglich der
Barwertsumme der bis zur Fdlligkeit erwarteten kinftigen Dividen-
denzahlungen und des Zeitwerts der Auszahlungsbeschrdnkung. Die
Auszahlungsbeschrankung wird als Europdische Short Call Option
auf Basis aktueller Marktdaten am Bewertungstag bewertet.

Die folgende Tabelle stellt die Annahmen fir die Berechnung
des Zeitwerts der RSU zum Zeitpunkt der Gewdhrung dar.

Annahmen fiir die AEI-Pldne

2018* 2017 2016
Aktienkurs € 203,50 167,45 141,15
Durchschnittlicher Dividendenertrag % 43 48 54
Durchschnittlicher Zinssatz % 0,1 -0,1 -0,2
Erwartete Volatilitdt % 21,1 229 217

1_Die RSU 2018 werden als den Teilnehmern gewdhrte Vergitung fir das Jahr 2017 angesehen. Folglich basieren die
Annahmen fir die im Mdrz 2018 ausgegebenen RSU auf bestmaglicher Schétzung

Die RSU werden vom Allianz Konzern als Vergutungen mit Baraus-
gleich bilanziert, weil der Allianz Konzern einen Barausgleich plant.
Daher erfasst der Allianz Konzern den Zeitwert der RSU periodenge-
recht Uber den Erdienungszeitraum von einem Jahr und anschlieBend
Uber die Sperrfrist als VergUtungsaufwand. Im Geschdftsjahr 2017
belief sich der im Zusammenhang mit der RSU-Komponente des AEI-
Plans stehende Vergitungsaufwand auf 261(2016: 113) Mio €.

Zum 31. Dezember 2017 bildete der Allianz Konzern fir diese
RSU Ruckstellungen in Hohe von 472 (2016: 405) Mio € und erfasste
sie unter Andere Verbindlichkeiten.

PIMCO LLC CLASS M-UNIT PLAN

In 2008 hat AllianzGl L.P. den Class M-Unit Purchase Plan zugunsten
der Mitglieder der oberen Flhrungsebene der PIMCO LLC und be-
stimmter Tochtergesellschaften aufgelegt. Planteilnehmern  wird
gewdhrt, Optionen auf eine eigene Klasse von Eigenkapitalinstru-
menten zu erwerben (M-Units). Diese im Rahmen des Plans ausge-
gebenen Optionen erlangen ihren Leistungsanspruch in drei Phasen
nach einer Laufzeit von etwa drei, vier und funf Jahren. Nach Ablouf
der Sperrfrist werden die Optionen automatisch in einer bargeldlo-
sen Transaktion ausgeubt, sofern sie im Geld sind. Planteilnehmer
koénnen wdhlen, ob sie den Erhalt der M-Units mittels des M-Unit
Deferral Plans aufschieben wollen, was spdtestens bei ihrem Aus-
scheiden aus dem Arbeitsverhdltnis endet. Mit dem M-Unit Plan
konnen die Teilnehmer direkt am Ergebnis der PIMCO LLC partizipie-
ren. M-Units sind Aktien ohne Stimmrecht mit begrenzten Informati-
onsrechten. Sie besitzen ein Recht auf vierteljdhrliche Dividendenaus-
schittungen. Aufgeschobene M-Units Recht auf
vierteljahrliche Kompensationszahlungen in Hohe der sonst fdalligen

haben ein

vierteljahrlichen Dividendenzahlungen.

Maximal dirfen 250 000 M-Units im Rahmen des M-Unit Plans
ausgegeben werden.

Der Zeitwert der gewdhrten M-Unit-Optionen wurde mittels des
Black-Scholes-Optionspreismodells bestimmt. Die Volatilitdt wurde
teils aus der durchschnittlichen historischen und teils aus einer unter-
stellten Volatilitat einer ausgewdhlten Vergleichsgruppe abgeleitet.
Die erwartete Laufzeit einer gewdhrten M-Unit-Option wurde auf
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Basis der drei Phasen der Leistungszeitrdume (jeweils ein Drittel in
denJahren 3,4 und 5) in drei separaten Schritten ermittelt.

Die folgende Tabelle zeigt die Annahmen, die zur Berechnung
des Zeitwerts der M-Unit-Optionen zum Zeitpunkt der Ausgabe
benutzt wurden.

Annahmen fiir den Class M-Unit Plan

2017 2016
gewichteter durchschnittlicher Zeitwert der
ausgegebenen Optionen € 387,10 259,64
Annahmen:
Erwartete Laufzeit (in Jahren) 3,84 384
Erwartete VolatilitGt % 252 248
Erwarteter Dividendenertrag % 13,7 149
Risikofreier Zinssatz % 19 13

Es folgt ein Uberblick Gber die Anzahl und den gewichteten durch-
schnittlichen Austbungspreis der ausstehenden und der austbbaren
M-Unit-Optionen.

Uberleitung der noch ausstehenden M-Unit-Optionen

2017 2016

Gewichteter Gewichteter

durch- durch-

schnittlicher schnittlicher

Auslibungs- Ausiibungs-

Anzahl preis Anzahl preis

€ €

Zum 1.1. ausstehend 114 192 17 000,84 114 898 20 043,67

Gewdhrt 49 195 9830,11 49 161 10731,45

Ausgelibt -33344 18 163,02 -39769 18 952,51

Verfallen 7071 14 097,57 -10 098 20 236,85
Zum 31.12.

ausstehend 122 972 12 063,87 114192 17 000,84

Zum 31.12. auslibbar

Zum 31. Dezember 2017 betrug der gesamte innere Wert der ausste-
henden Optionen auf M-Units 200(2016: -) Mio €.

Die ausstehenden Optionen hatten zum 31. Dezember 2017 ei-
nen AuslUbungspreis zwischen 9 426,22 € und 19 996,67 € und eine
gewichtete durchschnittliche Restlaufzeit von 3,10 Jahren.

Die gewdhrten M-Unit-Optionen werden durch die PIMCO LLC
als Vergltungen mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente bilan-
ziert. Der gesamte Vergltungsaufwand wird aus dem Zeitwert zum
Gewadhrungsdatum ermittelt und Uber die Sperrfrist als Vergltungs-
aufwand erfasst.

Im Geschdftsjahr 2017 erfasste der Allianz Konzern in Zusam-
menhang mit den M-Unit-Optionen einen Vergutungsaufwand in
Hohe von 16(2016:21) Mio €.
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AKTIENKAUFPLANE FUR MITARBEITER

Aktien der Allianz SE werden berechtigten Mitarbeitern in 20 Landern
durch den Allianz Konzern zu vergunstigten Konditionen angeboten.
Fur diese Aktien gelten Haltefristen zwischen einem und funf Jahren.
Die Anzahl der im Rahmen dieser Plane an Mitarbeiter verkauften
Aktien belief sich im Geschdaftsjahr 2017 auf 562 546 (2016: 617 084)
Stlck. Im Geschdftsjahr 2017 erfasste der Allianz Konzern einen
Personalaufwand in Hohe des Unterschiedsbetrags zwischen dem
den Konzernunternehmen in Rechnung gestellten Ausgabepreis und
dem verglnstigten Preis der von Mitarbeitern gekauften Aktien von
25(2016:20) Mio €.

ANDERE AKTIENOPTIONS- UND BETEILIGUNGSPLANE
Der Allianz Konzern verflgt Uber andere lokale aktienbasierte Vergu-
tungspldne, darunter Aktienoptions- und Mitarbeiterbeteiligungspld-
ne, die jedoch weder einzeln noch zusammengenommen erhebliche
Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben.

40 _ Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie errechnet sich aus dem Verhdltnis des auf die
Anteilseigner entfallenden Jahrestberschusses des Allianz Konzerns
zum gewichteten Durchschnitt der Anzahl der Stammaktien, die sich
im Berichtszeitraum in Umlauf befanden. Fur die Berechnung des
verwdsserten Ergebnisses je Aktie werden der Zdhler und Nenner je-
weils um den Effekt aus der potenziell verwdssernden Anzahl an
Stammaktien korrigiert. Diese Effekte stammen aus unterschiedlichen
aktienbasierten Vergttungspldnen des Allianz Konzerns.

Ergebnis je Aktie
Mio €

2017 2016
Auf die Anteilseigner entfallender Jahresiiberschuss zur
Berechnung des Ergebnisses je Aktie 6803 6962
Verwdsserungseffekt 3 22
Auf die Anteilseigner entfallender
Jahresiiberschuss zur Berechnung des
verwdsserten Ergebnisses je Aktie 6801 6940
Gewichteter Durchschnitt der Anzahl ausstehender
Aktien 446 440 727 454 699 370
Verwdsserungseffekt 97 445 2486 025
Gewichteter Durchschnitt der Anzahl
ausstehender Aktien nach unterstelltem
Umtausch 446 538 172 457 185 395
Ergebnis je Aktie (€) 15,24 15,31
Verwdssertes Ergebnis je Aktie (€) 15,23 15,18
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41 _ Sonstige Angaben

ANZAHL DER MITARBEITER

Zum 31. Dezember 2017 beschdftigte der Allianz Konzern 140 553
(2016: 140 253) Mitarbeiter, davon in Deutschland 40 149(2016:
40 167). Im Geschdaftsjahr 2017 betrug die durchschnittliche Anzahl
der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter 140 403.

PERSONALAUFWAND
Personalaufwand
Mio €

2017 2016
Lohne und Gehdlter 9524 9197
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Unterstiitzung 1397 1351
Aufwendungen fiir die Altersvorsorge 1217 1187
Summe 12138 11735

ABGABE DER ENTSPRECHENSERKLARUNG ZUM
DEUTSCHEN CORPORATE GOVERNANCE KODEX
NACH §161 AKTG
Vorstand ~ und  Aufsichtsrat  der  AllianzSE  haben  am
14. Dezember 2017 die Entsprechenserkldrung nach §161AktG ab-
gegeben und den Aktiondren auf der Internetseite der Gesellschaft
dauerhaft zuganglich gemacht.

Die Entsprechenserkldrung der bérsennotierten Konzerngesell-
schaft Oldenburgische Landesbank AG ist im Dezember 2017 abge-
geben und den Aktiondren dauerhaft zugdnglich gemacht worden.

HONORARE UND DIENSTLEISTUNGEN DES
ABSCHLUSSPRUFERS
Abschlussprifer des Allianz Konzerns ist die KPMG AG Wirtschafts-
prufungsgesellschaft (KPMG AG).

Far Leistungen der KPMG AG und der weltweiten Mitgliedsfir-
men von KPMG International (KPMG) wurden im Geschdftsjahr als
Aufwand erfasst:

Honorare der KPMG
Mio €
KPMG weltweit davon: KPMG AG

2017 2016 2017 2016
Abschlusspriifungs-
leistungen 41,0 48,0 129 147
Andere Bestdtigungs-
leistungen 48 64 2,6 48
Steuerberatungs-
leistungen 14 15 09 06
Sonstige Leistungen 10,6 87 75 48
Summe 57,9 64,6 23,9 24,9

Die Abschlussprifungsleistungen der KPMG AG beziehen sich auf die
Prifung der Jahres- und Konzernabschlisse sowie die Solvabilitats-
Ubersicht auf Einzel- und Gruppenebene der Allianz SE und ihrer
Tochterunternehmen. Die Abschlussprifungen beinhalteten auch
Prafungserweiterungen gemdafR gesetzlicher Vorschriften, z.B. Sol-
vency Il. Zudem erfolgten priufungsintegriert priferische Durchsichten
von Halbjahresabschlissen, projektbegleitende IT Prifungen sowie
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die Prifung hinsichtlich der Wirksamkeit des internen Kontrollsystems
von Dienstleistungsunternehmen.

Andere Bestdtigungsleistungen betreffen gesetzlich vorge-
schriebenen Bestdtigungsleistungen, die Erteilung von Comfort Let-
ters, gesetzliche oder vertragliche Prifungen, sowie die Pflichtpri-
fung von Fonds, inklusive vertraglich vereinbarte Bestdtigungs-
leistungen.

Die Steuerberatungsleistungen umfassen Unterstltzungsleistun-
gen bei der Erstellung von Steuererkldrungen und die steuerliche
Beratungen zu Einzelsachverhalten. Wesentliche Steuerberatungs-
leistungen betrafen die Reform des deutschen Investmentsteuerge-
setzes.

Die Sonstigen Leistungen betreffen qualitdtssichernde Unterstit-
zungsleistungen, basierend auf den vom Allianz Konzern bereitge-
stellten Konzepten/Losungen, zu aktuellen Entwicklungen in der
Finanzberichtserstattung sowie in Bezug auf regulatorische Anforde-
rungen. Ferner wurden qualitdtssichernde Unterstitzungsleistungen
far den IT-Bereich sowie IT-Beratungsleistungen fur nicht finanzbe-
richterstattungsrelevante Systeme als auch Forensic Beratungsleis-
tungen erbracht. Weiterhin hat die KPMG AG wesentliche qualitdtssi-
chernde UnterstUtzungsleistung in Verbindung mit der Ersteinfihrung
neuer Rechnungslegungsgrundsdtze, wie IFRS 17 und IFRS 9, durch-
geflhrt.

BEZUGE DES VORSTANDS UND DES AUFSICHTSRATS
Am 31. Dezember 2017 setzte sich der Vorstand aus neun aktiven
Mitgliedern zusammen. Die nachstehend aufgefthrten Aufwendun-
gen beinhalten alle aktiven Vorstandsmitglieder in dem jeweiligen
Jahr.

Die Gesamtvergutung des Vorstands der Allianz SE ohne Ruck-
stellungen flr den MTB 2016 -2018 und ohne Pensionsaufwand
belduft sich fir 2017 auf 24(2016: 26) Mio €.

Die aktienbezogene Vergltung bestand im Geschaftsjahr 2017
aus 49 385'(2016: 56 5722) virtuellen Aktien (Restricted Stock Units
(RSU)).

Far das Geschdaftsjahr 2017 wurden dem Vorstand RSU mit ei-
nem Zeitwert von 8,4 (2016: 8,9) Mio € gewdhrt.

2017 wurden fir ausgeschiedene Vorstandsmitglieder bzw. ihre
Hinterbliebenen Vergutungen und andere Versorgungsleistungen in
Hohe von 8(2016: 7) Mio € ausbezahlt. Die Pensionsverpflichtungen
fur laufende Pensionen und Anwartschaften auf Pensionen beliefen
sich auf 137 (2016: 126) Mio €.

Die Gesamtvergutung des Aufsichtsrats einschlieBlich der Sit-
zungsgelder betrug im Berichtsjahr 2,2 (2016: 2,0) Mio €.

Ein individualisierter Ausweis der Vergltung des Vorstands und
des Aufsichtsrats findet sich im ,Vergltungsbericht”. Die dortigen
Informationen sind Bestandteil dieses Konzernabschlusses.

1_Der anzusetzende Wert einer RSU steht erst nach dem Testat durch die Wirtschaftsprifungsgesellschaft fest. Die
ausgewiesenen Stlicke basieren auf einer bestmadglichen Schatzung.

2 _Der Ausweis der RSU im Geschdftshericht 2016 basierte auf einer bestmoglichen Schétzung. Der hier genannte Wert
zeigt den aktuellen Wert zum Zeitpunkt der Zuteilung (3. Mérz 2017). Der hier ausgewiesene Wert weicht daher von
dem genannten Wert im Geschéftsbericht 2016 ab.
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42 _ Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Die Allianz hat am 15. Januar 2018 ein vereinfachtes Erwerbsangebot
abgegeben, um alle ausstehenden Euler Hermes Aktien zu erwerben,
das am 13. Februar 2018 ausgelaufen ist. Am 23. Februar 2018 be-
trug der Streubesitz weniger als 5% des Grundkapitals von Euler
Hermes. In Fortflhrung des urspringlichen Erwerbsangebots beab-
sichtigt die Allianz, den verbleibenden Minderheitsaktiondren ein
weiteres vereinfachtes Erwerbsangebot fur alle ausstehenden Euler
Hermes Aktien zu unterbreiten. Diesem Angebot wird unmittelbar ein
Squeeze-out Verfahren und ein Delisting der Euler Hermes Aktien von
der Euronext Borse in Paris folgen. Die Gegenleistung fur eine Euler
Hermes Aktie bleibt gegentber dem vorherigen Erwerbsangebot
unverdndert und betrdgt 122 € je Aktie in bar.

Daneben wurden die von der Allianz gehaltenen Anteile an der
Oldenburgischen Landesbank AG am 7. Februar 2018 auf den Kdufer
Ubertragen.

Far weitere Informationen zu beiden Sachverhalten siehe Anga-
be3s.

Des Weiteren hat die Allianz SE beginnend 2018 ein neues Ak-
tienrdckkaufprogramm im Volumen von bis zu 2,0 Mrd € begonnen.
Weitere Einzelheiten sind dem Abschnitt ,Voraussichtliche Dividen-
denentwicklung” im Kapitel ,Ausblick 2018" des Konzernlageberichts
zu entnehmen.

AuBerdem hat der Allianz Konzern mit China Life Insurance Co.
am 19. Oktober 2017 den Verkauf eines Teils seines von Allianz Tai-
wan Life Insurance Co. Ltd,, Taipeh, gehaltenen traditionellen Lebens-
versicherungsportfolios vereinbart. Der Regulator hat dieser Transak-
tion am 27. Februar 2018 zugestimmt. Der Abschluss der Transaktion
wird fUr das zweite Quartal 2018 erwartet. Das zu Ubertragende
Portfolio umfasst versicherungstechnische Rickstellungen mit einem
Umfang von etwa 1,2 Mrd €. Der Allianz Konzern erwartet einen
negativen Effekt auf den Jahrestberschuss von etwa 0,2 Mrd € in
2018.
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43 _ Aufstellung des Anteilsbesitzes des Allianz Konzerns zum 31. Dezember 2017

gemal §313 Abs. 2 HGB

INLANDISCHE UNTERNEHMEN

Konsolidierte verbundene
Unternehmen

abracar GmbH, Miinchen
ACP GmbH & Co. Beteiligungen KG II, Miinchen

ACP Vermdgensverwaltung GmbH & Co. KG Nr. 4,
Miinchen

ACP Vermogensverwaltung GmbH & Co. KG Nr.
4q, Miinchen

ACP Vermdgensverwaltung GmbH & Co. KG Nr.
4¢, Miinchen

ACP Vermdgensverwaltung GmbH & Co. KG Nr.
4d, Miinchen

ADEUS Aktienregister-Service-GmbH, Miinchen
AGCS Infrastrukturfonds GmbH, Miinchen

AGCS-Argos 76 Vermdgensverwaltungs-
gesellschaft mbH, Miinchen

AGCS-Argos 86 Vermdgensverwaltungs-
gesellschaft mbH, Miinchen

Alida Grundstiicksgesellschaft mbH & Co. KG,
Hamburg

Allianz AADB Fonds, Frankfurt am Main
Allianz AKR Fonds, Frankfurt am Main
Allianz ALD Fonds, Frankfurt am Main
Allianz ALIK Fonds, Frankfurt am Main
Allianz APAV Fonds, Frankfurt am Main
Allianz Argos 14 GmbH, Miinchen

Allianz Asset Management GmbH, Miinchen

Allianz AZL Vermdgensverwaltung GmbH & Co.
KG, Miinchen

Allianz Beratungs- und Vertriebs-AG, Miinchen
Allianz Capital Partners GmbH, Miinchen

Allianz Capital Partners Verwaltungs GmbH,
Miinchen

Allianz Climate Solutions GmbH, Miinchen
Allianz Deutschland AG, Miinchen

Allianz DLVR Fonds, Frankfurt am Main
Allianz EEE Fonds, Frankfurt am Main

Allianz Esa cargo & logistics GmbH, Bad
Friedrichshall

Allianz Esa EuroShip GmbH, Bad Friedrichshall
Allianz FAD Fonds, Frankfurt am Main
Allianz Finanzbeteiligungs GmbH, Miinchen

Allianz Global Corporate & Specialty SE,
Miinchen

Allianz Global Health GmbH, Miinchen

Allianz Global Investors GmbH, Frankfurt am
Main

Allianz GLR Fonds, Frankfurt am Main

Allianz GLRS Fonds, Frankfurt am Main
Allianz GLU Fonds, Frankfurt am Main

Allianz GRGB Fonds, Frankfurt am Main
Allianz Handwerker Services GmbH, Aschheim
Allianz Hirschgarten GmbH & Co. KG, Stuttgart
Allianz Investment Management SE, Miinchen
Allianz LAD Fonds, Frankfurt am Main

Allianz Leben Direkt Infrastruktur GmbH,
Miinchen

Allianz Leben Infrastrukturfonds GmbH, Miinchen
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100,0
00°*
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100,0
100,0

100,0
796
100,0

100,0
100,0

94,8
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100,0°
100,0°
100,0
100,0

100,0
100,0
100,0*
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100,0
51,0
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100,0

100,0
100,0

100,0
100,0°
100,0°
100,0°
100,0°
100,0
100,0
100,0*
100,0°

100,0
100,0

Allianz Leben Private Equity Fonds 1998 GmbH,
Miinchen

Allianz Leben Private Equity Fonds 2001 GmbH,
Miinchen

Allianz Leben Private Equity Fonds 2008 GmbH,
Miinchen

Allianz Leben Private Equity Fonds Plus GmbH,
Miinchen

Allianz Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft,
Stuttgart

Allianz LFE Fonds, Frankfurt am Main
Allianz L-PD Fonds, Frankfurt am Main
Allianz of Asia-Pacific and Africa GmbH, Miinchen

Allianz Pension Direkt Infrastruktur GmbH,
Miinchen

Allianz Pension Partners GmbH, Miinchen
Allianz Pension Service GmbH, Miinchen

Allianz Pensionsfonds Aktiengesellschaft,
Stuttgart

Allianz Pensionskasse Aktiengesellschaft,
Stuttgart

Allianz PK-PD Fonds, Frankfurt am Main
Allianz PKV-PD Fonds, Frankfurt am Main
Allianz Private Equity GmbH, Miinchen

Allianz Private Equity Partners Verwaltungs
GmbH, Miinchen

Allianz Private Krankenversicherungs-
Aktiengesellschaft, Miinchen

Allianz ProzessFinanz GmbH, Miinchen
Allianz PV 1 Fonds, Frankfurt am Main
Allianz PV WS Fonds, Frankfurt am Main
Allianz PV-RD Fonds, Frankfurt am Main
Allianz Re Asia, Frankfurt am Main

Allianz Real Estate Germany GmbH, Stuttgart
Allianz Real Estate GmbH, Miinchen

Allianz Rechtsschutz-Service GmbH, Miinchen

Allianz Renewable Energy Management GmbH,
Sehestedt

Allianz Renewable Energy Subholding GmbH &
Co. KG, Sehestedt

Allianz RFG Fonds, Frankfurt am Main
Allianz Risk Consulting GmbH, Miinchen
Allianz SDR Fonds, Frankfurt am Main
Allianz SE-PD Fonds, Frankfurt am Main
Allianz Service Center GmbH, Miinchen
Allianz SOA Fonds, Frankfurt am Main
Allianz Stromversorgungs-GmbH, Miinchen
Allianz Taunusanlage GbR, Stuttgart
Allianz Technology SE, Miinchen

Allianz Treuhand GmbH, Stuttgart
Allianz UGD 1 Fonds, Frankfurt am Main
Allianz VAE Fonds, Frankfurt am Main

Allianz Versicherungs-Aktiengesellschaft,
Miinchen

Allianz VGI 1 Fonds, Frankfurt am Main
Allianz VGL Fonds, Frankfurt am Main
Allianz VKA Fonds, Frankfurt am Main
Allianz VKRD Fonds, Frankfurt am Main
Allianz V-PD Fonds, Frankfurt am Main

Quote!

100,0
100,0
100,0
100,0
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100,0°
100,0°
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100,0
100,0
100,0

100,0
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100,0
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100,0
100,0
100,0°
100,0°

100,0

100,0°
100,0°
100,0°
100,0°
100,0°

Allianz VSR Fonds, Frankfurt am Main
Allianz VW AV Fonds, Frankfurt am Main
Allianz Warranty GmbH, Unterféhring
Allianz X GmbH, Miinchen

AllianzGlI-Fonds Rogge, Frankfurt am Main
AllSecur Deutschland AG, Miinchen

APK Infrastrukturfonds GmbH, Miinchen

APK-Argos 75 Vermdgensverwaltungsgesellschaft
mbH, Miinchen

APK-Argos 85 Vermdgensverwaltungsgesellschaft
mbH, Miinchen

APKV Direkt Infrastruktur GmbH, Miinchen
APKYV Infrastrukturfonds GmbH, Miinchen
APKV Private Equity Fonds GmbH, Miinchen

APKV-Argos 74 Vermégensverwaltungs-
gesellschaft mbH, Miinchen

APKV-Argos 84 Vermdgensverwaltungs-
gesellschaft mbH, Miinchen

ARE Funds APKV GmbH, Miinchen
ARE Funds AZL GmbH, Miinchen
ARE Funds AZV GmbH, Miinchen
atpacve GmbH, Miinchen

Atropos Vermégensverwaltungsgesellschaft mbH,
Miinchen

Auros GmbH, Miinchen
Auros || GmbH, Miinchen
AWP Service Deutschland GmbH, Aschheim

AZ-Arges Vermogensverwaltungsgesellschaft
mbH, Miinchen

AZ-Argos 41 Vermdgensverwaltungsgesellschaft
mbH, Miinchen

AZ-Argos 56 Vermdgensverwaltungsgesellschaft
mbH, Miinchen

AZ-Argos 58 Vermdgensverwaltungsgesellschaft
mbH & Co. KG, Miinchen

AZ-Argos 71 Vermdgensverwaltungsgesellschaft
mbH & Co. KG, Miinchen

AZ-GARI Vermdgensverwaltungsgesellschaft
mbH & Co. KG, Miinchen

AZL Al Nr. 1 GmbH, Miinchen
AZL PE Nr. 1 GmbH, Miinchen

AZL-Argos 73 Vermdgensverwaltungsgesellschaft
mbH, Miinchen

AZL-Argos 83 Vermdgensverwaltungsgesellschaft
mbH, Miinchen

AZRE AZD P&C Master Fund, Miinchen

AZS-Arges Vermogensverwaltungsgesellschaft
mbH, Miinchen

AZ-SGD Classic Infrastrukturfonds GmbH,
Miinchen

AZ-SGD Direkt Infrastruktur GmbH, Miinchen
AZ-SGD Infrastrukturfonds GmbH, Miinchen
AZ-SGD Private Equity Fonds 2 GmbH, Miinchen
AZ-SGD Private Equity Fonds GmbH, Miinchen
AZT Automotive GmbH, Ismaning

AZV-Argos 72 Vermdgensverwaltungs-
gesellschaft mbH, Miinchen

AZV-Argos 82 Vermdgensverwaltungs-
gesellschaft mbH, Miinchen

Quote*
100,0°
100,0°
100,0
100,0
100,0°
100,0
100,0

100,0

100,0
100,0
100,0
100,0
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100,0
100,0
100,0
100,0

100,0
100,0
100,0
100,0

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

100,0
100,0
100,0

100,0

100,0
100,0°

100,0

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

100,0

100,0
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AZV-Argos 87 Vermogensverwaltungs-
gesellschaft mbH, Miinchen

BrahmsQ Objekt GmbH & Co. KG, Stuttgart
dbi-Fonds Ammerland, Frankfurt am Main
dbi-Fonds WE, Frankfurt am Main

Deutsche Lebensversicherungs-
Aktiengesellschaft, Berlin

Donator Beratungs GmbH, Miinchen

Donator Beteiligungsverwaltung GmbH, Miinchen
Euler Hermes Aktiengesellschaft, Hamburg

Euler Hermes Collections GmbH, Potsdam

Euler Hermes Rating Deutschland GmbH,
Hamburg

GA Global Automotive Versicherungsservice
GmbH, Halle (Saale)

IDS GmbH - Analysis and Reporting Services,
Miinchen

inSphere GmbH, Miinchen
Kaiser X Labs GmbH, Miinchen

KomfortDynamik Sondervermégen, Frankfurt am
Main

KVM ServicePlus - Kunden- und
Vertriebsmanagement GmbH, Halle (Saale)

Lola Vermégensverwaltungsgesellschaft mbH &
Co. KG, Miinchen

META Finanz-Informationssysteme GmbH,
Miinchen

MileBox UG (haftungsbeschrdnkt), Miinchen
Mondial Kundenservice GmbH, Niirnberg

Miinchener und Magdeburger Agrarversicherung
Aktiengesellschaft, Miinchen

My Finance Coach Stiftung GmbH, Miinchen

Oldenburgische Landeshank Aktiengesellschaft,
Oldenburg

PIMCO Deutschland GmbH, Miinchen
REC Frankfurt Objekt GmbH & Co. KG, Hamburg

REC Frankfurt zweite
Objektverwaltungsgesellschaft mbH, Hamburg

RehaCare GmbH, Miinchen

risklab GmbH, Miinchen

Roland Holding GmbH, Miinchen

Seine GmbH, Miinchen

Signa 12 Verwaltungs GmbH, Diisseldorf
Spherion Beteiligungs GmbH & Co. KG, Stuttgart
Spherion Objekt GmbH & Co. KG, Stuttgart

UfS Beteiligungs-GmbH, Miinchen

Uvita GmbH, Miinchen

VLS Versicherungslogistik GmbH, Berlin
Volkswagen Autoversicherung AG, Braunschweig

Volkswagen Autoversicherung Holding GmbH,
Braunschweig

Windpark Aller-Leine-Tal GmbH & Co. KG,
Sehestedt

Windpark Berge-Kleeste GmbH & Co. KG,
Sehestedt

Windpark Biittel GmbH & Co. KG, Sehestedt
Windpark Calau GmbH & Co. KG, Sehestedt

Windpark Cottbuser See GmbH & Co. KG,
Sehestedt

Windpark Dahme GmbH & Co. KG, Sehestedt
Windpark Eckolstddt GmbH & Co. KG, Sehestedt
Windpark Emmendorf GmbH & Co. KG, Sehestedt

Windpark Freyenstein-Halenbeck GmbH & Co.
KG, Sehestedt

Windpark Kesfeld-Heckhuscheid GmbH & Co. KG,
Sehestedt
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100,0
100,0

100,0
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100,0

100,0
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Windpark Kirf GmbH & Co. KG, Sehestedt
Windpark Kittlitz GmbH & Co. KG, Sehestedt
Windpark Préttlin GmbH & Co. KG, Sehestedt
Windpark Quitzow GmbH & Co. KG, Sehestedt

Windpark Redekin-Genthin GmbH & Co. KG,
Sehestedt

Windpark Schonwalde GmbH & Co. KG,
Sehestedt

Windpark Waltersdorf GmbH & Co. KG
Renditefonds, Sehestedt

Windpark Werder Zinndorf GmbH & Co. KG,
Sehestedt

Nicht konsolidierte verbundene
Unternehmen

AERS Consortio Aktiengesellschaft, Stuttgart
Allianz Global Benefits GmbH, Stuttgart
Allianz Objektbeteiligungs-GmbH, Stuttgart
Allianz Pension Consult GmbH, Stuttgart

Allianz zweite Objektbeteiligungs-GmbH,
Stuttgart

AZ Beteiligungs-Management GmbH, Miinchen

Grundstiicksgesellschaft der Vereinten
Versicherungen mbH, Miinchen

Infrastruktur Putlitz Ost GmbH & Co. KG, Husum
manroland AG, Offenbach am Main

manroland Vertrieb und Service GmbH, Mihlheim
am Main

OLB-Immobiliendienst-GmbH, Oldenburg
OLB-Service GmbH, Oldenburg

Gemeinschaftsunternehmen

Dealis Fund Operations GmbH, Frankfurt am
Main

PNE WIND Infrastruktur Calau Il GmbH,
Cuxhaven

PNE WIND Park Il GmbH & Co. KG, Cuxhaven
SPN Service Partner Netzwerk GmbH, Miinchen

Assoziierte Unternehmen

Autobahn Tank & Rast Gruppe GmbH & Co. KG,
Bonn

AV Packaging GmbH, Miinchen

DCSO Deutsche Cyber-Sicherheitsorganisation
GmbH, Berlin

esa EuroShip GmbH & Co. KG Underwriting for
Shipping, Bad Friedrichshall

InnoSolutas GmbH, Bad Friedrichshall
Instamotion Retail GmbH, Griinwald

Muhl Product & Service und Thiiringer
Baustoffhandel Beteiligungs- und Verwaltungs
GmbH, Kranichfeld

Norsea Gas GmbH, Friedeburg-Etzel

Reisegarant GmbH, Hamburg

T&R GP Management GmbH, Bonn

T&R MLP GmbH, Bonn

T&R Real Estate GmbH, Bonn

Umspannwerk Putlitz GmbH & Co. KG, Oldenburg
Verimi GmbH, Frankfurt am Main

Windkraft Kirf Infrastruktur GmbH, Neumagen-
Dhron

Quote!
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100,0¢
100,0
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25,0
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25,0
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24,0
250
250
250
254
11,1°
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AUSLANDISCHE UNTERNEHMEN

Konsolidierte verbundene
Unternehmen

35° East SAS, Paris la Défense

490 Fulton JV LP, Wilmington, DE

490 Fulton REIT LP, Wilmington, DE
490 Lower Unit GP LLC, Wilmington, DE
490 Lower Unit LP, Wilmington, DE

Advanz Fundo de Investimento Renda Fixa
Crédito Privado, So Paulo

Aero-Fonte S.r.l, Catania
AGA Assistance Beijing Services Co. Ltd., Peking

AGA Insurance Broker (Thailand) Co. Ltd.,
Bangkok

AGA Service Company Corp., Richmond, VA
AGA Services (Thailand) Co. Ltd., Bangkok
AGA Servis Hizmetleri A.S,, Istanbul

AGA Sigorta Aracilik Hizmetleri LS, Istanbul
AGCS International Holding B.V., Amsterdam
AGCS Marine Insurance Company, Chicago, IL
AGCS Resseguros Brasil S.A., SGo Paulo
AGF Benelux S.A., Luxemburg

AGF FCR, Paris

AGF Holdings (UK) Limited, Guildford

AGF Inversiones S.A., Buenos Aires

AIM Equity Europe Cantons, Paris

AIM Equity Europe PG Vie, Paris

AIM Equity US, Paris

AIM Singapore Pte Ltd., Singapur

AIM Underwriting Limited, Toronto, ON
Allianz (UK) Limited, Guildford

Allianz Actio France, Paris

Allianz Actions Aéquitas, Paris

Allianz Actions Emergentes, Paris

Allianz Actions Euro, Paris

Allianz Actions Euro Convictions, Paris
Allianz Actions France, Paris

Allianz Africa S.A., Paris la Défense

Allianz Africa Services SA, Abidjan

Allianz Air France IFC, Paris

Allianz Alapkezeld Zrt., Budapest

Allianz All China Equity, Senningerberg
Allianz Amerika Aandelen Fonds, Rotterdam
Allianz Annuity Company of Missouri, Clayton, MO

Allianz Argentina Compaiiia de Seguros
Generales S.A., Buenos Aires

Allianz Argentina RE S.A,, Buenos Aires
Allianz Asac Actions, Paris

Allianz Asset Management of America Holdings
Inc., Dover, DE

Allianz Asset Management of America L.P,, Dover,
DE

Allianz Asset Management of America LLC,
Dover, DE

Allianz Asset Management U.S. Holding Il LLC,
Dover, DE

Allianz Australia Claim Services Pty Limited,
Sydney

Allianz Australia Employee Share Plan Pty Ltd.,
Sydney

Allianz Australia Insurance Limited, Sydney

Allianz Australia Life Insurance Holdings Limited,
Sydney
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Allianz Australia Life Insurance Limited, Sydney
Allianz Australia Limited, Sydney

Allianz Australia Partnership Services Pty Limited,
Sydney

Allianz Australia Services Pty Limited, Sydney

Allianz Australia Workers Compensation (NSW)
Limited, Sydney

Allianz Australia Workers Compensation
(Victoria) Limited, Melbourne

Allianz Australian Real Estate Trust, Sydney
Allianz Aviation Managers LLC, Burbank, CA

Allianz Ayudhya Assurance Public Company
Limited, Bangkok

Allianz Bank Bulgaria AD, Sofia

Allianz Bank Financial Advisors S.p.A., Mailand
Allianz Banque S.A., Puteaux

Allianz Benelux S.A., Briissel

Allianz Bénin Assurances SA, Cotonou

Allianz Bonds Diversified Euro, Paris

Allianz Bonds Euro High Yield, Paris

Allianz Bulgaria Holding AD, Sofia

Allianz Burkina Assurances SA, Ouagadougou
Allianz Burkina Assurances Vie SA, Ouagadougou
Allianz Business Services Limited, Lancaster
Allianz business services s.r.o., Bratislava

Allianz C.P. General Insurance Co. Ltd., Bangkok
Allianz Cameroun Assurances SA, Douala
Allianz Cameroun Assurances Vie SA, Douala

Allianz Capital Partners of America Inc., New
York, NY

Allianz Carbon Investments B.V., Amsterdam
Allianz Cash SAS, Paris la Défense

Allianz Centrafrique Assurances SA, Bangui
Allianz Chicago Private Reit LP, Wilmington, DE

Allianz China General Insurance Company Ltd.,
Guangzhou

Allianz China Life Insurance Co. Ltd., Shanghai
Allianz Colombia S.A., Bogotd D.C.
Allianz Combinatie Fonds, Rotterdam

Allianz Compafia de Seguros y Reaseguros S.A.,
Barcelona

Allianz Congo Assurances SA, Brazzaville

Allianz Cornhill Information Services Private Ltd.,
Trivandrum

Allianz Cote d'Ivoire Assurances SA, Abidjan
Allianz Cote d'Ivoire Assurances Vie SA, Abidjan
Allianz Creactions 1, Paris

Allianz Creactions 2, Paris

Allianz Crowdfunding Fund | FPCI, Paris

Allianz Crowdlending FSPI, Paris

Allianz Defensief Mix Fonds, Rotterdam

Allianz Digital Corporate Ventures S.ar.l.,
Luxemburg

Allianz do Brasil Participagdes Ltda., Sdo Paulo

Allianz Duurzaam Wereld Aandelen Fonds,
Rotterdam

Allianz Edukacja S.A., Warschau

Allianz Egypt for Financial Investments Company
S.A.E., Neu-Kairo

Allianz Elementar Lebensversicherungs-
Aktiengesellschaft, Wien

Allianz Elementar Versicherungs-
Aktiengesellschaft, Wien

Allianz EM Loans S.C.S., Luxemburg
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100,0
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Allianz Engineering Inspection Services Limited,
Guildford

Allianz Equity Emerging Markets 1, Paris
Allianz Equity Investments Ltd., Guildford
Allianz Equity Large Cap EMU, Paris
Allianz EURECO Equity, Paris

Allianz Euro Bond Strategy, Senningerberg

Allianz Euro Core Infrastructure Debt GP S.ar.l.,
Senningerberg

Allianz Euro Inflation-linked Bond, Senningerberg
Allianz Euro Tactique, Paris

Allianz Euroland Equity SRI, Senningerberg
Allianz Europa Aandelen Fonds, Rotterdam
Allianz Europa Obligatie Fonds, Rotterdam
Allianz Europe B.V., Amsterdam

Allianz Europe Conviction Equity, Senningerberg
Allianz Europe Ltd., Amsterdam

Allianz European Equity Dividend, Senningerberg
Allianz Finance Corporation, Wilmington, DE
Allianz Finance Il BV.,, Amsterdam

Allianz Finance Il Luxembourg S.a rl., Luxemburg
Allianz Finance Ill BV., Amsterdam

Allianz Finance IV Luxembourg S.a r.,, Luxemburg
Allianz Finance Pty Ltd., Sydney

Allianz Finance VII Luxembourg S.A., Luxemburg
Allianz Finance VIII Luxembourg S.A., Luxemburg
Allianz FinanzPlan 2055, Senningerberg

Allianz Fire and Marine Insurance Japan Ltd.,
Tokio

Allianz Foglalkoztatéi Nyugdijszolgdltaté Zrt.,
Budapest

Allianz Foncier, Paris
Allianz France Favart |, Paris

Allianz France Investissement OPCI, Paris la
Défense

Allianz France Real Estate Invest SPPICAV, Paris
la Défense

Allianz France Richelieu 1 S.A.S., Paris la Défense
Allianz France S.A., Paris la Défense

Allianz France US REIT GP LLC, Wilmington, DE
Allianz France US REIT LP, Wilmington, DE

Allianz Fund Administration and Management
BV, Rotterdam

Allianz Fund Investments 2 S.A. (Compartment),
Luxemburg

Allianz Fund Investments Inc., Wilmington, DE
Allianz Fund Investments S.A., Luxemburg
Allianz Garantie Fonds 3 %, Rotterdam
Allianz Garantie Fonds 4,75 %, Rotterdam
Allianz Garantiefonds 3,35 %, Rotterdam
Allianz Garantiefonds 5 %, Rotterdam

Allianz Geldmarkt Fonds, Rotterdam

Allianz General Insurance Company (Malaysia)
Berhad p.l.c, Kuala Lumpur

Allianz General Laos Ltd., Vientiane
Allianz Global AC Equity Insights Fund, London
Allianz Global Aggregate Bond, Senningerberg

Allianz Global Corporate & Specialty do Brasil
Participagdes Ltda., Rio de Janeiro

Allianz Global Corporate & Specialty of Africa
(Proprietary) Ltd., Johannesburg

Allianz Global Corporate & Specialty of Bermuda
Ltd., Hamilton

Quote!
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100,0
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100,0
100,0

100,0
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Allianz Global Corporate & Specialty South Africa
Ltd., Johannesburg

Allianz Global Emerging Markets Equity Dividend,
Senningerberg

Allianz Global Government Bond, Senningerberg

Allianz Global Investors (Shanghai) Limited,
Shanghai

Allianz Global Investors Asia Pacific Ltd.,
Hongkong

Allianz Global Investors Distributors LLC, Dover,
DE

Allianz Global Investors Holdings Ltd, London
Allianz Global Investors Ireland Ltd., Dublin
Allianz Global Investors Japan Co. Ltd., Tokio

Allianz Global Investors Nominee Services Ltd.,
George Town

Allianz Global Investors Schweiz AG, Ziirich
Allianz Global Investors Singapore Ltd., Singapur
Allianz Global Investors Taiwan Ltd., Taipeh
Allianz Global Investors U.S. Holdings LLC, Dover, DE
Allianz Global Investors U.S. LLC, Dover, DE
Allianz Global Life dac, Dublin

Allianz Global Risks US Insurance Company
Corp., Chicago, IL

Allianz Green Bond, Senningerberg

Allianz Groen Rente Fonds, Rotterdam
Allianz Hayat ve Emeklilik A.S., Istanbul
Allianz Hellas Insurance Company S.A., Athen
Allianz Hold Co Real Estate S.a r.l., Luxemburg
Allianz Holding eins GmbH, Wien

Allianz Holding France SAS, Paris la Défense
Allianz Holdings p.L.c., Dublin

Allianz Holdings plc, Guildford

Allianz Hospitaliers Euro, Paris

Allianz Hospitaliers Valeurs Durables, Paris
Allianz Hungdria Biztositd Zrt,, Budapest
Allianz HY Investor GP LLC, Wilmington, DE
Allianz HY Investor LP, Wilmington, DE
Allianz IARD S.A., Paris la Défense

Allianz IARD Vintage, Paris

Allianz Immo, Paris

Allianz IndexManagement Balance,
Senningerberg

Allianz IndexManagement Chance,
Senningerberg

Allianz IndexManagement Substanz,
Senningerberg

Allianz IndexManagement Wachstum,
Senningerberg

Allianz Individual Insurance Group LLC,
Minneapolis, MN

Allianz Informatique G.LE., Paris la Défense

Allianz Infrastructure Czech HoldCo | S.ar.l.,
Luxemburg

Allianz Infrastructure Czech HoldCo Il S.arl,
Luxemburg

Allianz Infrastructure Luxembourg Holdco | S.A.,
Luxemburg

Allianz Infrastructure Luxembourg Holdco Il S.A.,
Luxemburg

Allianz Infrastructure Luxembourg Holdco Ill S.A.,,
Luxemburg

Allianz Infrastructure Luxembourg Holdco IV S.A,,
Luxemburg

Allianz Infrastructure Luxembourg | S.arl,
Luxemburg

Quote!
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100,0

100,0
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23
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Allianz Infrastructure Luxembourg Il S.A.,
Luxemburg

Allianz Infrastructure Norway Holdco I S.ar.l,,
Luxemburg

Allianz Infrastructure Spain Holdco I S.ar.l,,
Luxemburg

Allianz Infrastructure Spain Holdco Il S.ar.l,,
Luxemburg

Allianz Insurance Company of Ghana Limited,
Accra

Allianz Insurance Company of Kenya Limited,
Nairobi

Allianz Insurance Company-Egypt S.A.E., Neu-
Kairo

Allianz Insurance Lanka Limited, Colombo
Allianz Insurance plc, Guildford

Allianz International Ltd., Guildford

Allianz Inversiones S.A., Bogotd D.C.

Allianz Invest 10 Division S/U, Wien

Allianz Invest 11 Division Leben/Kranken, Wien
Allianz Invest 12 Division Leben/Kranken, Wien
Allianz Invest 50, Wien

Allianz Invest Cash, Wien

Allianz Invest d.o.0., Zagreb

Allianz Invest Kapitalanlagegesellschaft mbH,
Wien

Allianz Invest Ostrent, Wien
Allianz Invest Spezial 3, Wien

Allianz Investment Management LLC,
Minneapolis, MN

Allianz Investmentbank Aktiengesellschaft, Wien

Allianz Investments | Luxembourg S.ar.l.,
Luxemburg

Allianz Investments Il Luxembourg S.a r.l.,
Luxemburg

Allianz Investments IIl Luxembourg S.A.,
Luxemburg

Allianz Italia 50 Special, Mailand

Allianz Jewel Fund ICAV, Dublin

Allianz kontakt s.r.0., Prag

Allianz Langlopend Obligatie Fonds, Rotterdam
Allianz Leasing Bulgaria AD, Sofia

Allianz Leben Real Estate Holding I S.a rl.,
Luxemburg

Allianz Leben Real Estate Holding Il S.a rl,
Luxemburg

Allianz Life (Bermuda) Ltd., Hamilton

Allianz Life Assurance Company-Egypt S.AE.,
Neu-Kairo

Allianz Life Financial Services LLC, Minneapolis, MN
Allianz Life Insurance Company Ltd., Moskau

Allianz Life Insurance Company of Ghana Limited,
Accra

Allianz Life Insurance Company of Missouri,
Clayton, MO

Allianz Life Insurance Company of New York,
New York, NY

Allianz Life Insurance Company of North America,
Minneapolis, MN

Allianz Life Insurance Japan Ltd., Tokio
Allianz Life Insurance Lanka Ltd., Colombo

Allianz Life Insurance Malaysia Berhad p.L.c.,
Kuala Lumpur

Allianz Life Luxembourg S.A., Luxemburg

Allianz Madagascar Assurances SA,
Antananarivo

Allianz Malaysia Berhad p.l.c,, Kuala Lumpur
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Quote!
Allianz Mali Assurances SA, Bamako 77,0
Allianz Management Services Limited, Guildford 100,0
Allianz Marine & Transit Underwriting Agency Pty
Ltd., Sydney 75,0
Allianz Marine (UK) Ltd., Ipswich 100,0
Allianz Maroc S.A., Casablanca 98,9
Allianz Mena Holding Bermuda Ltd., Beirut 99,9
Allianz México S.A. Compaiiia de Seguros,
Mexiko-Stadt 100,0
Allianz Mid Cap Loans FCT, Paris 100,0°
Allianz Multi Croissance, Paris 100,03
Allianz Multi Dynamisme, Paris 9483
Allianz Multi Equilibre, Paris 98,1°
Allianz Multi Horizon 2021-2023, Paris 523°
Allianz Multi Horizon 2024-2026, Paris 59.2°
Allianz Multi Horizon 2027-2029, Paris 653°
Allianz Multi Horizon 2030-2032, Paris 100,03
Allianz Multi Horizon 2033-2035, Paris 99,93
Allianz Multi Horizon 2036-2038, Paris 100,0°
Allianz Multi Horizon 2039-2041, Paris 100,03
Allianz Multi Horizon Court Terme, Paris 750°
Allianz Multi Horizon Long Terme, Paris 7523
Allianz Multi Opportunités, Paris 99,0°
Allianz Multi Rendement Premium (R), Paris 90,43
Allianz Multi Rendement Réel, Paris 888°
Allianz Multi Sérénité, Paris 99,82
Allianz Mutual Funds Management Company
S.A., Athen 100,0
Allianz Nederland Groep N.V., Rotterdam 100,0
Allianz Nederland Levensverzekering N.V.,,
Rotterdam 100,0
Allianz New Europe Holding GmbH, Wien 100,0
Allianz New Zealand Limited, Auckland 100,0
Allianz Obligations Internationales, Paris 81,0°
Allianz of America Inc., Wilmington, DE 100,0
Allianz Offensief Mix Fonds, Rotterdam 100,03
Allianz One Beacon GP LLC, Wilmington, DE 100,0
Allianz One Beacon LP, Wilmington, DE 100,0
Allianz Opéra, Paris 100,0°
Allianz p.l.c., Dublin 100,0
Allianz Pacific Aandelen Fonds, Rotterdam 95,0°
Allianz Partners S.A.S., Saint-Ouen 100,0
Allianz Pension Fund Trustees Ltd., Guildford 100,0
Allianz Pensionskasse Aktiengesellschaft, Wien 100,0
Allianz penzijni spolecnost a.s., Prag 100,0
Allianz Pimco Corporate, Wien 90,9°
Allianz Pimco Mortgage, Wien 97,23
Allianz PNB Life Insurance Inc., Makati City 51,0
Allianz pojistovna a.s., Prag 100,0
Allianz Polska Services Sp. z 0.0, Warschau 100,0
Allianz Popular Asset Management SGIIC S.A.,,
Madrid 100,0
Allianz Popular Pensiones EGFP S.A., Madrid 100,0
Allianz Popular S.L., Madrid 60,0
Allianz Popular Vida Compaiiia de Seguros y
Reaseguros S.A., Madrid 100,0
Allianz Presse Infra GP S.a r.l., Luxemburg 100,0
Allianz Presse Infra S.C.S., Luxemburg 100,0
Allianz Presse US REIT GP LLC, Wilmington, DE 100,0
Allianz Presse US REIT LP, Wilmington, DE 100,0
Allianz Private Equity Partners Europa I, Mailand 92,03

Allianz Private Equity Partners Europa I,
Mailand

Allianz Private Equity Partners IV, Mailand
Allianz Private Equity Partners V, Mailand

Allianz Private Equity UK Holdings Limited,
London

Allianz Properties Limited, Guildford

Allianz Re Bermuda Life Ltd., Hamilton

Allianz Re Dublin dac, Dublin

Allianz Real Estate France SAS, Paris

Allianz Real Estate of America LLC, New York, NY

Allianz Renewable Energy Fund IIl GP SCSp,
Senningerberg

Allianz Renewable Energy Fund Ill Lux GP S.arl,
Senningerberg

Allianz Renewable Energy Fund Management 1
Ltd., London

Allianz Renewable Energy Management AT
GmbH, Pottenbrunn

Allianz Renewable Energy Management AT Il
GmbH, Pottenbrunn

Allianz Renewable Energy Partners | LP, London

Allianz Renewable Energy Partners Il Limited,
London

Allianz Renewable Energy Partners Il LP, London

Allianz Renewable Energy Partners IV Limited,
London

Allianz Renewable Energy Partners of America 2
LLC, Wilmington, DE

Allianz Renewable Energy Partners of America
LLC, Wilmington, DE

Allianz Renewable Energy Partners V plc.,
London

Allianz Renewable Energy Partners VI Limited,
London

Allianz Renewable Energy Partners VII LP,
London

Allianz Renewable Energy Partners VIII Limited,
London

Allianz Risk Consultants Inc., Los Angeles, CA
Allianz Risk Transfer (Bermuda) Ltd., Hamilton
Allianz Risk Transfer (UK) Limited, London
Allianz Risk Transfer AG, Schaan

Allianz Risk Transfer Inc., New York, NY
Allianz S.A. de C\V., Mexiko-Stadt

Allianz S.p.A., Triest

Allianz Saint Marc CL, Paris

Allianz SAS S.A.S., Bogotd D.C.

Allianz Satde S.A., Sdo Paulo

Allianz Secteur Euro Immobilier, Paris

Allianz Secteur Europe Immobilier, Paris
Allianz Sécurité, Paris

Allianz Seguros de Vida S.A., Bogotd D.C.
Allianz Seguros S.A., Sto Paulo

Allianz Seguros S.A., Bogotd D.C.

Allianz Selectie Fonds, Rotterdam

Allianz Selection Alternative, Senningerberg
Allianz Selection Fixed Income, Senningerberg
Allianz Sénégal Assurances SA, Dakar
Allianz Sénégal Assurances Vie SA, Dakar
Allianz Services (UK) Limited, London

Allianz SGD Income Fund, Singapur

Allianz Short Duration Global Bond,
Senningerberg

Allianz Sigorta A.S., Istanbul
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Allianz SNA s.a.l, Beirut

Allianz Sociedad Anonima A.S. Agencia de
Seguros, Barcelona

Allianz Sociedade Gestora de Fundos de Pensées
S.A., Lissabon

Allianz Société Financiére S.a r.l, Luxemburg
Allianz South America Holding BV., Amsterdam

Allianz Special Opportunities Alternative Fund,
Mailand

Allianz Specialised Investments Limited, London
Allianz Strategy Select 50, Senningerberg

Allianz Structured Alpha US Equity 250,
Senningerberg

Allianz Subalpina Holding S.p.A., Turin
Allianz Suisse Immobilien AG, Wallisellen

Allianz Suisse Lebensversicherungs-Gesellschaft
AG, Wallisellen

Allianz Suisse Versicherungs-Gesellschaft AG,
Wallisellen

Allianz Taiwan Life Insurance Co. Ltd., Taipeh
Allianz Technology B.V.,, Rotterdam

Allianz Technology (Thailand) Co. Ltd, Bangkok
Allianz Technology AG, Wallisellen

Allianz Technology GmbH, Wien

Allianz Technology International B.V., Amsterdam
Allianz Technology of America Inc., Wilmington, DE
Allianz Technology S.C.p.A., Mailand

Allianz Technology S.L., Barcelona

Allianz Technology S.p.A., Rom

Allianz Technology SAS, Paris

Allianz Tiriac Asigurari SA, Bukarest

Allianz Tiriac Pensii Private Societate de
administrare a fondurilor de pensii private S.A,,
Bukarest

Allianz Togo Assurances SA, Lome
Allianz UK Credit Fund, Paris

Allianz UK Infrastructure Debt GP 2 Limited,
London

Allianz UK Infrastructure Debt GP Limited, London
Allianz Ukraine LLC, Kiew

Allianz Underwriters Insurance Company Corp.,
Burbank, CA

Allianz US Investment GP LLC, Wilmington, DE
Allianz US Investment LP, Wilmington, DE

Allianz US Private Credit Solutions GP Il LLC,
Wilmington, DE

Allianz US Private Credit Solutions GP LLC,
Wilmington, DE

Allianz US Private REIT GP LLC, Wilmington, DE
Allianz US Private REIT LP, Wilmington, DE
Allianz Valeurs Durables, Paris

Allianz Vermogen B.V,, Rotterdam

Allianz Vie S.A., Paris la Défense

Allianz Vie Sub Sovereign Debt FCP, Paris
Allianz Volatility Strategy Fund, Senningerberg
Allianz Vorsorgekasse AG, Wien

Allianz Worldwide Partners (Hong Kong) Ltd.,
Hongkong

Allianz Yasam ve Emeklilik A.S., Istanbul
Allianz Zagreb d.d., Zagreb

Allianz ZB d.0.0. Company for the Management
of Obligatory Pension Funds, Zagreb

Allianz ZB d.0.0. Company for the Management
of Voluntary Pension Funds, Zagreb
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1000
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51,0

51,0

AllianzGl Best Styles Emerging Markets Equity
Fund, Boston, MA

AllianzGl Emerging Markets Debt Fund, Boston,
MA

AllianzGl Global Fundamental Strategy Fund,
Boston, MA

AllianzGl Global High Yield Fund, Boston, MA

AllianzGl Global Small-Cap Opportunity Portfolio,
Boston, MA

AllianzGl International Small Cap Opportunities
LLC, Wilmington, DE

AllianzGl Managed Futures LLC, Wilmington, DE

AllianzGlI Multi Asset Opportunities LLC,
Wilmington, DE

AllianzGl Real Estate Debt Fund, Boston, MA

AllianzGl Renewable Energy Fund IIl (US) GP LLC,
Wilmington, DE

AllianzGo S.r.l,, Triest
Allianz-Slovenskd DSS a.s., Bratislava
Allianz-Slovenskd poist'ovna a.s., Bratislava

American Automobile Insurance Company Corp.,
Earth City, MO

American Financial Marketing Inc., Minneapolis,
MN

Ann Arbor Annuity Exchange Inc., Ann Arbor, MI
APEH Europe VI, Paris

APK US Investment GP LLC, Wilmington, DE
APK US Investment LP, Wilmington, DE

APKV US Private REIT GP LLC, Wilmington, DE
APKV US Private REIT LP, Wilmington, DE
APP Broker S.r.l, Triest

Appia Investments S.r.l,, Mailand

Arcalis Retraite S.A.,, Paris la Défense

Arcalis UN, Paris

Arges Investments | N.V.,, Amsterdam

Arges Investments Il N.V., Amsterdam

Asit Services S.R.L., Bukarest

Assistance Courtage d'Assurance et de
Réassurance S.A., Courbevoie

Associated Indemnity Corporation, Los Angeles, CA
Assurances Médicales SA, Metz

Avip Actions 100, Paris

Avip Actions 60, Paris

Avip Top Croissance, Paris

Avip Top Defensif, Paris

Avip Top Harmonie, Paris

AWP Argentina S.A., Buenos Aires

AWP Assistance (India) Private Limited, Gurgaon
AWP Assistance Ireland Limited, Dublin
AWP Assistance Service Espaiia S.A., Madrid
AWP Assistance UK Ltd., London

AWP Australia Holdings Pty Ltd., Toowong
AWP Australia Pty Ltd., Toowong

AWP Austria GmbH, Wien

AWP Brokers & Services Hellas S.A., Athen
AWP Chile Limitada, Santiago

AWP Colombia SAS, Bogotd D.C.

AWP Contact Center Italia S.r.l,, Mailand
AWP France SAS, Saint-Ouen

AWP Health & Life S.A., Saint-Ouen

AWP Health & Life Services Limited, Dublin
AWP Indian Ocean LLC, Ebene

AWP Japan Co. Ltd., Tokio
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AWP MEA Holdings Co. W.L.L., Manama 75,0
AWP Mexico S.A. de CV., Mexiko-Stadt 100,0
AWP P&C S.A., Saint-Ouen 100,0
AWP Polska Sp. z 0.0, Warschau 100,0
AWP Réunion SAS, Saint-Denis 100,0
AWP RUS LLC, Moskau 100,0
AWP Service Brasil Ltda., Sdo Bernardo do Campo 100,0
AWP Service ltalia S.c.a.r.l, Mailand 100,0
AWP Services (India) Private Limited, Gurgaon 100,0
AWP Services Belgium S.A., Brissel 100,0
AWP Services New Zealand Limited, Auckland 100,0
AWP Services NL BV., Amsterdam 100,0
AWP Services Sdn. Bhd., Kuala Lumpur 100,0
AWP Services Singapore Pte. Ltd., Singapur 100,0
AWP Servicios Mexico S.A. de CV., Mexiko-Stadt 100,0
AWP Solutions CR a SR s.r.o., Prag 100,0
AWP Ticket Guard Small Amount & Short Term
Insurance Co. Ltd., Tokio 100,0
AWP USA Inc., Richmond, VA 100,0
AZ Euro Investments Il S.a r.l., Luxemburg 100,0
AZ Euro Investments S.a r.l.,, Luxemburg 100,0
AZ Jupiter 10 BV., Amsterdam 100,0
AZ Jupiter 11 BV., Amsterdam 97,6
AZ Jupiter 4 BV., Amsterdam 100,0
AZ Jupiter 8 BV., Amsterdam 100,0
AZ Jupiter 9 BV., Amsterdam 100,0
AZ Real Estate GP LLC, New York, NY 100,0
AZ Servisni centar d.o.o0., Zagreb 100,0
AZ Vers US Private REIT GP LLC, Wilmington, DE 100,0
AZ Vers US Private REIT LP, Wilmington, DE 100,0
AZGA Insurance Agency Canada Ltd,, Kitchener,
ON 100,0
AZGA Service Canada Inc., Kitchener, ON 55,0
AZL PF Investments Inc., Minneapolis, MN 100,0
AZOA CV., Amsterdam 100,0
AZOA Services Corporation, New York, NY 100,0
AZWP Services Portugal Lda., Lissabon 100,0
Beleggingsmaatschappij Willemsbruggen BV.,
Rotterdam 100,0
Beykoz Gayrimenkul Yatirim Insaat Turizm Sanayi
ve Ticaret A.S., Ankara 100,0
Bilan Services S.N.C., Nanterre 66,0
Biuro Informacji Gospodarczej Euler Hermes S.A.,
Warschau 100,0
Borgo San Felice S.rl., Castelnuovo Berardenga
(Siena) 100,0
Botanic Building SPRL, Briissel 100,0
BPS Brindisi 211 S.r.l,, Lecce 100,0
BPS Brindisi 213 S.r.l,, Lecce 100,0
BPS Brindisi 222 S.r.l,, Lecce 100,0
BPS Mesagne 214 Srl,, Lecce 100,0
BPS Mesagne 215 S.rl,, Lecce 100,0
BPS Mesagne 216 S.r.l,, Lecce 100,0
BPS Mesagne 223 Sir.l,, Lecce 100,0
BPS Mesagne 224 Sir.l,, Lecce 100,0
Brasil de Imoveis e Participagdes Ltda., Sdo Paulo 100,0
Bravo Il CIV LLC, Wilmington, DE 100,0
BRAVO IIl CIV LLC, Wilmington, DE 100,0
British Reserve Insurance Co. Ltd., Guildford 100,0
Brobacken Nat AB, Stockholm 100,0
BSMC (Thailand) Limited, Bangkok 100,0
Bureau d'Expertises Despretz S.A., Briissel 100,0
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Calobra Investments Sp. z 0.0., Warschau
Calypso S.A,, Paris la Défense

CAP Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG,
Wallisellen

Caroline Berlin S.C.S., Luxemburg
Central Shopping Center a.s., Bratislava

Centrale Photovoltaique de Saint Marcel sur
aude SAS, Paris

Centrale Photovoltaique de Valensole SAS, Paris
CEPE de Bajouve S.a r., Versailles

CEPE de Haut Chemin S.a r.l, Versailles

CEPE de la Baume S.arl., Versailles

CEPE de la Forterre S.a r.l,, Versailles

CEPE de Langres Sud S.a r.l., Versailles

CEPE de Mont Gimont S.a r.l,, Versailles

CEPE de Sambres S.a r.l., Versailles

CEPE de Vieille Carriére S.a r.l., Versailles

CEPE des Portes de la Céte d'Or S.a r.l,, Versailles
CEPE du Blaiseron S.a r.l,, Versailles

CEPE du Bois de la Serre S.a r.l,, Versailles
Chicago Insurance Company Corp., Chicago, IL
CIC Allianz Insurance Ltd., Sydney

Climmolux Holding SA, Luxemburg

Club Marine Limited, Sydney

COF II CIV LLC, Wilmington, DE

Companhia de Seguros Allianz Portugal S.A.,
Lissabon

Compaiiia Colombiana de Servicio Automotriz
S.A, Bogota D.C.

Consultatio Renta Mixta F.C.l, Buenos Aires
Corn Investment Ltd., London

Corsetec Assessoria e Corretagem de Seguros
Ltda., Séo Paulo

CPRN Thailand Ltd., Bangkok

Creactif Allocation, Paris

CreditRas Assicurazioni S.p.A., Mailand
CreditRas Vita S.p.A., Mailand

Darta Saving Life Assurance Ltd., Dublin
Deeside Investments Inc., Wilmington, DE
Delta Technical Services Ltd., London
Diamond Point a.s., Prag

Dresdner Kleinwort Pfandbriefe Investments |1
Inc.,, Minneapolis, MN

EF Solutions LLC, Wilmington, DE

ELVIA elnvest AG, Wallisellen

Energie Eolienne Lusanger S.a r.l., Versailles
Eolica Erchie S.r.l, Lecce

EP Tactical GP LLC, Wilmington, DE
Etablissements J. Moneger SA, Dakar

Euler Hermes 39 Ouest, Paris la Défense

Euler Hermes Acmar SA, Casablanca

Euler Hermes Acmar Services SARL, Casablanca

Euler Hermes Asset Management France S.A,,
Paris la Défense

Euler Hermes Australia Pty Limited, Sydney
Euler Hermes Canada Services Inc.,, Montreal, QC

Euler Hermes Collections North America
Company, Owings Mills, MD

Euler Hermes Collections Sp. z 0.0, Warschau

Euler Hermes Consulting (Shanghai) Co. Ltd.,
Shanghai

Euler Hermes Crédit France S.A.S., Paris la
Défense
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100,0
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100,0
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100,0
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100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

64,8

100,0
100,0°
100,0

100,0
100,0
100,0°
50,0°?
50,0
100,0
50,1
100,0
100,0

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0°
55,0
100,0

100,0
100,0
100,0

100,0
100,0

100,0

100,0

Euler Hermes Digital Ventures OPCVM, Paris la
Défense

Euler Hermes Emporiki Services Ltd., Athen

Euler Hermes Excess North America LLC, Owings
Mills, MD

Euler Hermes Group SA, Paris la Défense

Euler Hermes Hong Kong Service Limited,
Hongkong

Euler Hermes Japan Services Ltd., Tokio

Euler Hermes Korea Non-life Broker Company
Limited, Seoul

Euler Hermes Luxembourg Holding S.ar.l.,
Luxemburg

Euler Hermes Magyar Koveteleskezeld Kft.,
Budapest

Euler Hermes New Zealand Limited, Auckland

Euler Hermes North America Holding Inc., Owings
Mills, MD

Euler Hermes North America Insurance Company
Inc.,, Owings Mills, MD

Euler Hermes Patrimonia SA, Briissel
Euler Hermes Ré SA, Luxemburg

Euler Hermes Real Estate SPPICAV, Paris la
Défense

Euler Hermes Recouvrement France S.A.S., Paris
la Défense

Euler Hermes Reinsurance AG, Wallisellen

Euler Hermes Risk Yonetimi A.S., Istanbul

Euler Hermes S.A., Briissel

Euler Hermes Seguros de Crédito S.A., Sdo Paulo
Euler Hermes Service AB, Stockholm

Euler Hermes Services BV, 's-Hertogenbosch
Euler Hermes Services Belgium S.A., Briissel
Euler Hermes Services Bulgaria EOOD, Sofia
Euler Hermes Services Ceskd republika s.r.o., Prag
Euler Hermes Services G.C.C. Limited, Dubai

Euler Hermes Services India Private Limited,
Mumbai

Euler Hermes Services Ireland Limited, Dublin
Euler Hermes Services Italia S.r.l,, Rom

Euler Hermes Services North America LLC,
Owings Mills, MD

Euler Hermes Services Romania S.R.L., Bukarest
Euler Hermes Services S.A.S., Paris la Défense
Euler Hermes Services Schweiz AG, Wallisellen
Euler Hermes Services Slovensko s.r.0., Bratislava

Euler Hermes Services South Africa Ltd.,
Johannesburg

Euler Hermes Services Tunisia S.a r.l., Tunis
Euler Hermes Services UK Limited, London

Euler Hermes Servigos de Gestdo de Riscos Ltda.,
Sdo Paulo

Euler Hermes Sigorta A.S., Istanbul

Euler Hermes Singapore Services Pte. Ltd.,
Singapur

Euler Hermes South Express S.A., Briissel
Euler Hermes Taiwan Services Limited, Taipeh

Euler Hermes World Agency SASU, Paris la
Défense

Euler Hermes, Mierzejewska-Kancelaria Prawna
Sp.k, Warschau

Eurl 20/22 Le Peletier, Paris la Défense
Eurosol Invest S.r.l., Udine

FCP LBPAM IDR, Paris

FCT CIMU 92, Pantin

FCT Rocade L2 Marseille, Paris
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100,0°
100,0

100,0
791

100,0
100,0

100,0
100,0

100,0
100,0

100,0

100,0
100,0
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60,0

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
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100,0
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100,0

100,0
100,0
100,0

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

100,0
100,0
100,0

100,0
100,0

100,0
100,0
100,0

100,0

100,0
100,0
100,0
100,0°
100,0°
100,0°

Fénix Directo Compaiiia de Seguros y Reaseguros
S.A., Madrid

Ferme Eolienne de Villemur-sur-Tarn S.ar.l.,
Versailles

Ferme Eolienne des Jaladeaux S.a rl., Versailles
Financiére Callisto SAS, Paris la Défense
Fireman's Fund Financial Services LLC, Dallas, TX

Fireman's Fund Indemnity Corporation, Liberty
Corner, NJ

Fireman's Fund Insurance Company Corp., Los
Angeles, CA

Fireman's Fund Insurance Company of Hawaii
Inc., Honolulu, HI

Fondo Chiuso Allianz Infrastructure Partners |,
Mailand

Fragonard Assurance S.A., Paris

Friederike MLP S.a r.l., Luxemburg

Fu An Management Consulting Co. Ltd., Peking
Fusion Company Inc., Richmond, VA

Gaipare Action, Paris

GamePlan Financial Marketing LLC, Woodstock,
GA

Generation Vie S.A., Courbevoie
Genialloyd S.p.A., Mailand

Gestion de Téléassistance et de Services S.A.,
Chatillon

GIE Euler Hermes SFAC Services, Paris la Défense

Global Transport & Automotive Insurance
Solutions Pty Limited, Sydney

Hauteville Insurance Company Limited, St. Peter
Port

Havelaar & van Stolk BV., Rotterdam
Helviass Verzekeringen BV, Rotterdam

Home & Legacy Insurance Services Limited,
Guildford

Hunter Premium Funding Ltd., Sydney

IEELV GP S.a r.l,, Luxemburg

Immovalor Gestion S.A., Paris la Défense
ImWind AO GmbH & Co. KG, Pottenbrunn
ImWind GHW GmbH & Co. KG, Pottenbrunn
ImWind PL GmbH & Co. KG, Pottenbrunn
Inforce Solutions LLC, Woodstock, GA
InnovAllianz, Paris

Insurance CJSC "Medexpress", Sankt Petersburg
Intermediass S.r.l., Mailand

Interstate Fire & Casualty Company, Chicago, IL
Investitori Italian Office Fund, Mailand
Investitori Real Estate Fund, Mailand

Investitori SGR S.p.A., Mailand

Jarvso Sorby Vindkraft AB, Danderyd

JCR Intertrade Ltd., Bangkok

Jefferson Insurance Company Corp., New York, NY
Joukhaisseldn Tuulipuisto Oy, Oulu

Jouttikallio Wind Oy, Kotka

JSC Insurance Company Allianz, Moskau

Ken Tame & Associates Pty Ltd., Sydney
Kensington Fund, Mailand

Kiinteistoosakeyhtic Eteldesplanadi 2 Oy, Helsinki

Kohlenberg & Ruppert Premium Properties S.ar.l,
Luxemburg

Koniginstrasse | S.a r.l, Luxemburg
Kuolavaara-Keulakkopddn Tuulipuisto Oy, Oulu
La Rurale SA, Courbevoie

LAD Energy GmbH & Co. KG, Pottenbrunn
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Lincoln Infrastructure USA Inc., Wilmington, DE
LLC "IC Euler Hermes Ru", Moskau

LLC "Medexpress-service", Sankt Petersburg
LLC "Progress-Med", Moskau

LLC "Risk Audit", Moskau

Lloyd Adriatico Holding S.p.A., Triest
Maevaara Vind 2 AB, Stockholm

Maevaara Vind AB, Stockholm

MAF SALP SAS, Saint-Ouen

Magdeburger Sigorta A.S., Istanbul
Marofinac S.a r.l, Casablanca

Medi24 AG, Bern

Mombyasen Wind Farm AB, Halmstad

Mondial Protection Corretora de Seguros Ltda.,
Sdo Bernardo do Campo

National Surety Corporation, Chicago, IL
Neoasistencia Manoteras S.L., Madrid

Nextcare Bahrain Ancillary Services Company
B.S.C., Manama

NEXtCARE Claims Management LLC, Dubai
NEXtCARE Egypt LLC, Neu-Kairo
NEXtCARE Lebanon SAL, Beirut

NEXtCARE Tunisie LLC, Tunis

Northstar Mezzanine Partners VI U.S. Feeder Il
L.P., Dover, DE

Ontario Limited, Toronto, ON

000 Euler Hermes Credit Management, Moskau
OPCI Allianz France Angel, Paris la Défense
QOrione PV S.rl, Mailand

Orsa Maggiore PV S.r.l, Mailand

Orsa Minore PV S.r.l, Mailand

Pacific Investment Management Company LLC,
Dover, DE

Parc Eolien de Bonneuil S.a r.l., Versailles
Parc Eolien de Bruyére Grande SAS, Versailles
Parc Eolien de Chaourse SAS, Versailles
Parc Eolien de Chateau Garnier SAS, Versailles
Parc Eolien de Croquettes SAS, Versailles
Parc Eolien de Dyé SAS, Versailles

Parc Eolien de Fontfroide SAS, Versailles
Parc Eolien de Forge SAS, Paris

Parc Eolien de la Sole du Bois SAS, Paris
Parc Eolien de Longchamps SAS, Versailles
Parc Eolien de Ly-Fontaine SAS, Versailles
Parc Eolien de Pliboux SAS, Versailles

Parc Eolien de Remigny SAS, Versailles
Parc Eolien des Barbes d"Or SAS, Versailles
Parc Eolien des Joyeuses SAS, Versailles
Parc Eolien des Mistandines SAS, Paris
Parc Eolien des Quatre Buissons SAS, Paris
Parc Eolien du Bois Guillaume SAS, Paris
Parc Eolien Les Treize SAS, Paris

Pet Plan Ltd., Guildford

PFP Holdings Inc., Dover, DE

PGA Global Services LLC, Dover, DE

PGREF V 1301 Sixth Investors | LLC, Wilmington,
DE

PGREF V 1301 Sixth Investors | LP, Wilmington, DE
PIMCO (Schweiz) GmbH, Ziirich

PIMCO Asia Ltd., Hongkong

PIMCO Asia Pte Ltd., Singapur

PIMCO Australia Management Limited, Sydney
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100,0
100,0
100,0

100,0
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100,0°
100,0
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100,0
100,0
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100,0
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100,0
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100,0
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100,0

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

PIMCO Australia Pty Ltd., Sydney

PIMCO Canada Corp., Toronto, ON

PIMCO COF Il LLC, Wilmington, DE

PIMCO Covered Bond Source UCITS ETF, Dublin

PIMCO Emerging Markets Bond Fund Ill, George
Town

PIMCO Europe Ltd., London
PIMCO Global Advisors (Ireland) Ltd., Dublin

PIMCO Global Advisors (Luxembourg) S.A.,
Luxemburg

PIMCO Global Advisors (Resources) LLC, Dover, DE
PIMCO Global Advisors LLC, Dover, DE
PIMCO Global Holdings LLC, Dover, DE
PIMCO GP | Canada Corporation, Toronto, ON
PIMCO GP I LLC, Wilmington, DE
PIMCO GP Il S.a r.l., Luxemburg
PIMCO GP Il LLC, Wilmington, DE
PIMCO GP IX LLC, Wilmington, DE
PIMCO GP S.a r.l., Luxemburg

PIMCO GP V LLC, Wilmington, DE
PIMCO GP VII LLC, Wilmington, DE
PIMCO GP X LLC, Wilmington, DE
PIMCO GP XI LLC, Wilmington, DE
PIMCO GP XII LLC, Wilmington, DE
PIMCO GP XIIl LLC, Wilmington, DE
PIMCO GP XIV LLC, Wilmington, DE
PIMCO GP XIX LLC, Wilmington, DE
PIMCO GP XV LLC, Wilmington, DE
PIMCO GP XVI LLC, Wilmington, DE
PIMCO GP XVII LLC, Wilmington, DE
PIMCO GP XVIII LLC, Wilmington, DE
PIMCO GP XX LLC, Wilmington, DE
PIMCO GP XXI LLC, Wilmington, DE
PIMCO GP XXI-C LLC, Wilmington, DE
PIMCO GP XXII LLC, Wilmington, DE
PIMCO GP XXIII Ltd., George Town
PIMCO GP XXIV LLC, Wilmington, DE
PIMCO Investments LLC, Dover, DE
PIMCO Japan Ltd., Road Town

PIMCO Latin America Administradora de
Carteiras Ltda., Rio de Janeiro

PIMCO RAE Fundamental Europe Fund, Dublin

PIMCO RAE Fundamental Global Equities Plus
Fundo de Investimento Multimercado
Investimento no Exterior, Rio de Janeiro

PIMCO RAE Fundamental US Fund, Dublin

PIMCO Real Return Limited Duration Fund,
Boston, MA

PIMCO RealPath 2055 Fund, Boston, MA

PIMCO RealPath Blend 2055 Fund, Wilmington,
DE

PIMCO REIT Management LLC, Wilmington, DE

PIMCO Select U.S. High Yield BB-B Bond Fund,
Dublin

PIMCO-World Bank Gemloc Fund, Luxemburg
POD Allianz Bulgaria AD, Sofia

Primacy Underwriting Management Limited,
Wellington

Primacy Underwriting Management Pty Ltd.,
Melbourne

Prosperaz Fundo de Investimento Renda Fixa
Crédito Privado, So Paulo

Protexia France S.A., Paris la Défense

PT Asuransi Allianz Life Indonesia p.l.c,, Jakarta

%
Quote!

1000

1000

1000
41,0%

53,6°
100,0
100,0

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

100,0
52,9°
9993
90,8°

30,9%
715°

375%
100,0
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100,0°
100,0
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PT Asuransi Allianz Utama Indonesia Ltd., Jakarta
PT Blue Dot Services, Jakarta

PTE Allianz Polska S.A., Warschau

Q207 GP S.a r.l,, Luxemburg

Q207 S.C.S., Luxemburg

Quality 1 AG, Bubikon

Questar Agency Inc., Minneapolis, MN

Questar Asset Management Inc., Ann Arbor, Ml
Questar Capital Corporation, Minneapolis, MN
Quintet Properties Ltd., Dublin

RAS Antares, Mailand

RB Fiduciaria S.p.A., Mailand

Real Faubourg Haussmann SAS, Paris la Défense
Real FR Haussmann SAS, Paris la Défense
Redoma 2 S.A., Luxemburg

Redoma S.a r.l., Luxemburg

Rhea SA, Luxemburg

Risikomanagement und Softwareentwicklung
GmbH, Wien

Rivage Richelieu 1 FCP, Paris

Rogge Alternative Investment Company Ltd.,
London

Rogge Global Partners Asia Pte. Ltd., Singapur
SA Caréne Assurance, Paris

SA Vignobles de Larose, Saint-Laurent-Médoc
Saarenkyld Tuulipuisto Oy, Oulu

Saint-Barth Assurances S.a r.l,, St. Barts

San Francisco Reinsurance Company,
Los Angeles, CA

SAS 20 pompidou, Paris la Défense

SAS Allianz Etoile, Paris la Défense

SAS Allianz Forum Seine, Paris la Défense
SAS Allianz Logistique, Paris la Défense

SAS Allianz Platine, Paris la Défense

SAS Allianz Rivoli, Paris la Défense

SAS Allianz Serbie, Paris la Défense

SAS Angel Shopping Centre, Paris la Défense

SAS Boutique Vignoble de Larose, Saint-Laurent-
Médoc

SAS Madeleine Opéra, Paris la Défense
SAS Passage des princes, Paris la Défense

SAS Société d'Exploitation du Parc Eolien de
Nélausa, Paris

Sattravallen Wind Power AB, Stromstad
Saudi NEXtCARE LLC, Al Khobar

SC Tour Michelet, Paris la Défense

SCI 46 Desmoulins, Paris la Défense

SClI Allianz ARC de Seine, Paris la Défense
SCI Allianz Chateaudun, Paris la Défense
SCI Allianz Invest Pierre, Paris la Défense
SCI Allianz Messine, Paris la Défense

SClI Allianz Value Pierre, Paris la Défense
SCI AVIP SCPI Selection, Courbevoie

SCI ESQ, Paris la Défense

SCl Stratus, Courbevoie

SCI Via Pierre 1, Paris la Défense

SCI Volnay, Paris la Défense

SDIIl Energy GmbH & Co. KG, Pottenbrunn
Silex Gas Management AS, Oslo

Silex Gas Norway AS, Oslo

Sirius S.A., Luxemburg

Skyred Holding 6 S.a r.l, Luxemburg

%
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100,0
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100,0
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100,0

3

3
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SLC "Allianz Life Ukraine", Kiew
Societa Agricola San Felice S.p.A., Mailand

Société de Production D'électricité D'harcourt
Moulaine SAS, Versailles

Société d'Energie Eolien Cambon SAS, Versailles

Société d'Exploitation du Parc Eolien d'Aussac
Vadalle SAS, Paris

Société Européenne de Protection et de Services
d'Assistance & Domicile S.A., Paris

Société Fonciére Européenne B.V.,, Amsterdam
Société Nationale Fonciére S.A.L., Beirut

SOFE One Ltd., Bangkok

SOFE Two Ltd., Bangkok

Sofiholding S.A., Briissel

South City Office Broodthaers SA, Briissel
SpaceCo S.A., Paris

StocksPLUS Management Inc., Dover, DE
Téléservices et Sécurité ,TEL2S” SARL, Chatillon
TFI Allianz Polska S.A., Warschau

The American Insurance Company Corp.,
Cincinnati, OH

The Annuity Store Financial & Insurance Services
LLC, Sacramento, CA

The MI Group Limited, Guildford

Three Pillars Business Solutions Limited, Guildford
Tihama Investments BV., Amsterdam

Top Immo A GmbH & Co. KG, Wien

Top Immo Besitzgesellschaft B GmbH & Co. KG,
Wien

Top Logistikwerkstatt Assistance GmbH, Wien
Top Versicherungsservice GmbH, Wien
Top Vorsorge-Management GmbH, Wien

Towarzystwo Ubezpieczen Euler Hermes S.A.,
Warschau

Trafalgar Insurance Public Limited Company,
Guildford

TU Allianz Polska S.A., Warschau

TU Allianz Zycie Polska S.A., Warschau
UP 36 SA, Briissel

Vanilla Capital Markets S.A., Luxemburg
VertBois S.a r.l,, Luxemburg

Vet Envoy Limited, Colwyn Bay

Vigny Depierre Conseils SAS, Archamps
Viveole SAS, Versailles

Volta, Paris

Vordere ZollamtsstraBe 13 GmbH, Wien
WFC Investments Sp. z 0.0., Warschau
Windpark AO GmbH, Pottenbrunn
Windpark GHW GmbH, Pottenbrunn
Windpark Ladendorf GmbH, Wien
Windpark Les Cent Jalois SAS, Versailles
Windpark LOI GmbH, Pottenbrunn
Windpark PDV GmbH, Pottenbrunn
Windpark PL GmbH, Pottenbrunn
Windpark Scharndorf GmbH, Pottenbrunn
Windpark Zistersdorf GmbH, Pottenbrunn
Wm. H McGee & Co. (Bermuda) Ltd., Hamilton
Wm. H McGee & Co. Inc,, New York, NY
YAO NEWREP Investments S.A., Luxemburg

Yorktown Financial Companies Inc., Minneapolis,

ZAD Allianz Bulgaria, Sofia
ZAD Allianz Bulgaria Zhivot, Sofia
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93,2

1000
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99,0

ZAD Energia, Sofia
ZiOst Energy GmbH & Co. KG, Pottenbrunn

Nicht konsolidierte verbundene
Unternehmen

AGF Pension Trustees Ltd., Guildford
Allianz Financial Services S.A., Athen

Allianz Global Corporate & Specialty SE Escritorio
de Representagdo no Brasil Ltda., Rio de Janeiro

Allianz Insurance Services Ltd., Athen
Allianz Northern Ireland Limited, Belfast
Assurance France Aviation S.A., Paris
business lounge GmbH, Wien

COGAR S.ar.l, Paris

Gesellschaft fiir Vorsorgeberatung AG, Bern
ICC Evaluation SARL, Paris

Knightsbridge Allianz LP, Bartlesville, OK

Office Sénégalais de Conseils en Assurance SARL,
Dakar

RE-AA SA, Abidjan

SCI AVIP de Camp Laurent, Courbevoie
SCl Vilaje, Courbevoie

SIFCOM Assur S.A., Abidjan

Top Versicherungs-Vermittler Service GmbH, Wien

Gemeinschaftsunternehmen

114 Venture LP, Wilmington, DE

1515 Broadway Realty LP, Dover, DE

1800 M Street Venture LP, Wilmington, DE
A&A Centri Commerciali S.r.l,, Mailand
Allee-Center Kft., Budapest

AMLI-Allianz Investment LP, Wilmington, DE
AS Gasinfrastruktur Beteiligung GmbH, Wien

Atenction Integral a la Dependencia S.L.,
Cordoba

AZ/JH Co-Investment Venture (DC) LP,
Wilmington, DE

AZ/JH Co-Investment Venture (IL) LP, Wilmington,
DE

Bajaj Allianz Financial Distributors Limited, Pune

Columbia REIT - 333 Market Street LP,
Wilmington, DE

Columbia REIT-University Circle LP, Wilmington,
DE

Companhia de Seguro de Créditos S.A., Lissabon

CPPIC Euler Hermes Insurance Sales Co. Ltd.,
Shanghai

Dorcasia Ltd., Sydney
Dundrum Car Park GP Limited, Dublin
Dundrum Car Park Limited Partnership, Dublin

Dundrum Retail GP Designated Activity Company,
Dublin

Dundrum Retail Limited Partnership, Dublin
Elton Investments S.a r.l,, Luxemburg
Euromarkt Center d.0.0., Ljubljana
Fiumaranuova S.r.l., Genua

Guotai Jun'an Allianz Fund Management Co. Ltd.,
Shanghai

Israel Credit Insurance Company Ltd., Tel Aviv
Italian Shopping Centre Investment S.r.l,, Mailand
LBA IV-PPI Venture LLC, Dover, DE

LBA IV-PPII-Office Venture LLC, Dover, DE

LBA IV-PPII-Retail Venture LLC, Dover, DE

Market Street Trust, Sydney

Quote!
51,0
100,0

100,0
100,0

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
99,5°

99,6
98,5
100,0
100,0
60,0
100,0

4957
34,67
4287
50,0

50,0

7507
60,07

50,0
80,07

80,07
50,0

2247

2247
50,0

49,07
50,0
50,0
50,0

50,0
50,0
50,0
50,0
50,17

4907
50,0

50,0

4507
4507
4507
500

NET4GAS Holdings s.r.0., Prag

NRF (Finland) AB, Vdsteras

Podium Fund HY REIT Owner LP, Wilmington, DE
Porterbrook Holdings | Limited, London

Previndustria - Fiduciaria Previdenza Imprenditori
S.p.A., Mailand

PT. IndoAlliz Perkasa Sukses, Jakarta
Queenspoint S.L., Madrid

RMPA Holdings Limited, Colchester

SC Holding SAS, Paris

SES Shopping Center AT1 GmbH, Salzburg
SES Shopping Center FP 1 GmbH, Salzburg

Shanghai BaiAn Information Technology Co. Ltd.,
Shanghai

Solunion Compaiiia Internacional de Seguros y
Reaseguros SA, Madrid

The FIZZ Student Housing Fund S.C.S.,
Luxemburg

The State-Whitehall Company LP, Dover, DE

Tokio Marine Rogge Asset Management Ltd.,
London

TopTorony Ingatlanhasznosito Zrt., Budapest

Triskelion Property Holding Designated Activity
Company, Dublin

VGP European Logistics S.a r.l,, Senningerberg
VISION (Ill) Pte Ltd., Singapur
Waterford Blue Lagoon LP, Wilmington, DE

Assoziierte Unternehmen

Adriatic Motorways d.d., Zagreb

Allianz EFU Health Insurance Ltd., Karachi
Allianz Europe Small Cap Equity, Senningerberg
Allianz Fondika S.A. de CV., Mexiko-Stadt
Allianz France Investissement IV, Paris

Allianz Invest Vorsorgefonds, Wien

Allianz Saudi Fransi Cooperative Insurance
Company, Riad

Allianz Securicash SR, Paris
Allianz Sécurité PEA, Paris

Archstone Multifamily Partners AC JV LP,
Wilmington, DE

Archstone Multifamily Partners AC LP,
Wilmington, DE

Areim Fastigheter 2 AB, Stockholm

Areim Fastigheter 3 AB, Stockholm
Assurcard N.V., Haasrode

Autoelektro tehnicki pregledi d.o.o., Vojni¢

AWP Insurance Brokerage (Beijing) Co. Ltd.,
Peking

Bajaj Allianz General Insurance Company Ltd.,
Pune

Bajaj Allianz Life Insurance Company Ltd., Pune
Bazalgette Equity Ltd., London

Berkshire Hathaway Services India Private
Limited, Neu-Delhi

Berkshire India Private Limited, Neu-Delhi

Blue Vista Student Housing Select Strategies
Fund L.P., Dover, DE

Broker on-line de Productores de Seguros S.A,,
Buenos Aires

Brunei National Insurance Company Berhad Ltd.,
Bandar Seri Begawan

Carlyle China Realty L.P, George Town
Carlyle China Rome Logistics L.P., George Town
Chicago Parking Meters LLC, Wilmington, DE
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50,0
50,0
437
30,07

50,0
49,07
50,0
56,07
50,0
50,0
50,0

20,07
50,0

49,57
4997

50,0
50,0

50,0
50,0
30,07
49,07

333
49,0
244°
26,8
733%
284°

25
510
193

40,0

286
233
262
20,0
49,0

100,0°

26,0
260
343

20,0
20,0

30,0

25,0
15,0
633%
499



CPIC Allianz Health Insurance Co. Ltd., Shanghai
Daiwater Investment Limited, London

Data Quest SAL, Beirut

Delgaz Grid S.A., Targu Mures

Douglas Emmett Partnership X LP, Wilmington, DE
Dr. Ignaz Fiala GmbH, Wien

ERES APAC Il (GP) S.a r.L, Luxemburg

European Outlet Mall Fund FCP-FIS, Luxemburg
Four Oaks Place LP, Wilmington, DE

Helios Silesia Holding BV., Amsterdam

IPE Tank and Rail Investment 1 S.C.A., Luxemburg
Lennar Multifamily Venture LP, Wilmington, DE

Liverpool Victoria General Insurance Group
Limited, Bournemouth

Medgulf Allianz Takaful B.S.C., Seef
Milvik AB, Stockholm

New Path S.A., Buenos Aires

NGI Group Holdings LLC, Wilmington, DE

0eKB EH Beteiligungs- und Management AG,
Wien

OVS Opel VersicherungsService GmbH, Wien

Professional Agencies Reinsurance Limited,
Hamilton

Quadgas Holdings Topco Limited, Saint Helier
Redwood Japan Logistics Fund Il LP, Singapur
Residenze CYL S.p.A., Mailand

SAS Alta Gramont, Paris

SCI Bercy Village, Paris

SK Versicherung AG, Wien

SNC Alta CRP Gennevilliers, Paris

SNC Alta CRP La Valette, Paris

SNC Société d'aménagement de la Gare de ['Est,
Paris

Solveig Gas Holdco AS, Oslo
UK Outlet Mall Partnership LP, Edinburgh
Wildlife Works Carbon LLC, San Francisco, CA

1_Berechnung beriicksichtigt die von Tochterunternehmen gehaltenen Anteile

%
Quote!

229
36,6
36,0
30,0
286
333
30,0°
257°
49,0
45,0
48,8
113°

49,0
25,0
333
40,0
30,0

49,0
40,0

143°
16,7°
236°
333
49,0
49,0
258
49,0
49,0

49,0
30,0
195°
10,0°

vollstandig, auch wenn der Konzernanteil an diesen Tochterunternehmen

unter 100 % liegt.
2_Beherrschung durch den Allianz Konzern,
3_Investmentfonds.

4 Konzernabschluss und -lagebericht der Allianz SE haben gemdB Anwendung

des §264 Abs. 3 HGB befreiende Wirkung.

5_Konzernanteil Gber haltende Gesellschaft Roland Holding GmbH, Miinchen:

756%
6_In Insolvenz.

7_Klassifizierung als Gemeinschaftsunternehmen gemaB IFRS 11.
8_Klassifizierung als assoziiertes Unternehmen gemaB IAS 28

Auf die Angabe von Beteiligungen, welche nicht in den obigen Kate-
gorien enthalten sind, wird verzichtet, da diese insgesamt fUr die
Vermittlung eines den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechenden
Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Allianz Konzerns

von untergeordneter Bedeutung sind.
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D _ Konzernabschluss

Diese Seite wurde absichtlich frei gelassen.
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E _ Weitere Informationen

VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemdR den anzuwenden-
den Rechnungslegungsgrundsdtzen der Konzernabschluss ein den
tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernla-
gebericht der Geschdftsverlauf einschlielich des Geschdftsergebnis-
ses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tat-
sdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie
die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwick-
lung des Konzerns beschrieben sind.

Minchen, den 13. Februar 2018

Allianz SE
Der Vorstand
. -
PN S
Oliver Bate Sergio Balbinot Jacqueline Hunt
%\P’) Mz/,
Dr. Helga Jung Dr. Christof Mascher Niran'Reffis

lad 1,

Dr. Axel Theis

2 A

Giulio Terzariol
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E _ Weitere Informationen

BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die Allianz SE, Minchen

Vermerk Uber die Prifung des
Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts

PRUFUNGSURTEILE
Wir haben den Konzernabschluss der Allianz SE, Minchen, und ihrer
Tochtergesellschaften (der Konzern) — bestehend aus der Konzernbi-
lanz zum 31. Dezember 2017, der Konzern-Gewinn- und Verlustrech-
nung, der Konzerngesamtergebnisrechnung, der Konzerneigenkapi-
talverénderungsrechnung und der Konzernkapitalflussrechnung fur
das Geschdaftsjahr vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017
sowie dem Konzernanhang, einschlieBlich einer Zusammenfassung
bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden — gepruft. Darlber hin-
aus haben wir den Konzernlagebericht der Allianz SE, Mdnchen, far
das Geschdaftsjahr vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017
gepruft. Die Erklarung zur Unternehmensfihrung gemdR §315d und
§289f HGB, dargestellt in Abschnitt B des Geschaftsberichts (Teil des
Konzernlageberichts), haben wir in Einklang mit den deutschen
gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewon-
nenen Erkenntnisse

— entspricht der beigefligte Konzernabschluss in allen wesentlichen
Belangen den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
ergdnzend nach §315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser
Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens- und Finanzloge des Konzerns zum
31. Dezember 2017 sowie seiner Ertragslage fir das Geschdafts-
jahrvom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017 und

— vermittelt der beigefligte Konzernlagebericht insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns. In allen wesentli-
chen Belangen steht dieser Konzernlagebericht in Einklang mit
dem Konzernabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen
Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen
Entwicklung zutreffend dar. Unser Prifungsurteil zum Konzernla-
gebericht erstreckt sich nicht auf den Inhalt der oben genannten
Konzernerkldrung zur Unternehmensfiihrung gemdB §315d und
§289f HGB.

GemadR §322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldaren wir, dass unsere Prafung zu
keinen Einwendungen gegen die OrdnungsmadBigkeit des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts gefthrt hat.

GRUNDLAGE FUR DIE PRUFUNGSURTEILE

Wir haben unsere Prifung des Konzernabschlusses und des Konzern-
lageberichts in Ubereinstimmung mit §317 HGB und der EU-
537/2014; LEU-
APrVO") unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsmdBiger Ab-

Abschlusspriferverordnung  (Nr. im Folgenden

schlussprifung durchgefthrt. Unsere Verantwortung nach diesen
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Vorschriften und Grundsdtzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des
Abschlussprifers fur die Prifung des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts” unseres Bestdtigungsvermerks weitergehend
beschrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen unabhdngig in
Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie den deutschen
handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben
unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit
diesen Anforderungen erfillt. Darlber hinaus erkldren wir gemdafi
Artikel 10 Abs.2 Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine verbotenen
Nichtprifungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht
haben. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Pri-
fungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage
far unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzern-
lagebericht zu dienen.

BESONDERS WICHTIGE PRUFUNGSSACHVERHALTE IN
DER PRUFUNG DES KONZERNABSCHLUSSES

Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind solche Sachverhalte,
die nach unserem pflichtgemdBen Ermessen am bedeutsamsten in
unserer Prifung des Konzernabschlusses fur das Geschdftsjahr vom
1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017 waren. Diese Sachverhal-
te wurden im Zusammenhang mit unserer Prifung des Konzernab-
schlusses als Ganzem und bei der Bildung unseres Prifungsurteils
hierzu bertcksichtigt; wir geben kein gesondertes Prifungsurteil zu
diesen Sachverhalten ab.

WERTHALTIGKEIT DES GESCHAFTS- ODER
FIRMENWERTS

Zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsgrundlagen
sowie zur Verwendung von Schatzungen und Annahmen verweisen
wir auf die Erlduterungen im Konzernanhang in der Anhanganga-
be 2, Unterabschnitt ,Immaterielle Vermogenswerte sowie Geschdfts-
oder Firmenwert”. Daneben werden weitere Angaben zu den Ab-
schlussposten, unter anderem Angaben zum durchgefthrten Wert-
minderungstest, in der Anhangangabe 11 gemacht.

DAS RISIKO FUR DEN ABSCHLUSS

Der Geschdfts- oder Firmenwert zum 31. Dezember 2017 betrug
EUR 11 848 Mio. Die anteiligen Geschdafts- oder Firmenwerte fur die
Geschdftsbereiche stellten sich wie folgt dar:

Geschdfts- oder Firmenwert je Geschaftsbereich

EUR Mio

Stand 31. Dezember 2017

Schaden-Unfall 2494

Leben/Kranken 2100

Asset Management 7254

Summe 11848
161



E _ Weitere Informationen

Die Bestimmung des zur Beurteilung der Werthaltigkeit des Ge-
schafts- oder Firmenwerts notwendigen erzielbaren Wertes einer
zahlungsmittelgenerierenden Einheit! (cash generating unit; kurz:
CGU) ist komplex und beinhaltet ein signifikantes MaR an Ermessens-
spielrdumen. Die einzelnen CGUs werden entsprechend den Ge-
schaftsbereichen der Allianz zugeordnet.

Ein erhohtes Fehlerrisiko ergibt sich aus den Ermessensspielrdu-
men im Rahmen des jahrlichen Goodwill-lImpairmenttests, insbeson-
dere aus der Ermittlung des erzielbaren Betrages und den dabei
zugrundeliegenden Bewertungsverfahren sowie den wesentlichen
Annahmen Uber die kinftigen Ertrdge und Wachstumsraten fir die
ewige Rente. Fir die Geschdftsbereiche Schaden-Unfall und Asset
Management wird der erzielbare Betrag unter Anwendung der Er-
tragswertmethode ermittelt. Der Ermittlung liegen die Unterneh-
mensplanungen der CGUs zugrunde, welche durch wesentliche
Schétzungen in Bezug auf die erzielbaren nachhaltigen Ergebnisse
sowie der langfristigen Wachstumsrate beeinflusst werden. Fur die
CGUs im Geschdftsbereich Leben/Kranken erfolgt die Bestimmung
des erzielbaren Betrags anhand des Nutzungswertes auf Basis des
Appraisal Value, der sich aus dem Wert des aktuellen Be-
standsportfolios anhand des Market Consistent Embedded Value
(MCEV) und dem mit einem Faktor multiplizierten Neugeschdftswert
ergibt.

Die der Ermittlung zugrundeliegenden Annahmen und Progno-
sen Uber die zukunftige Entwicklung und einer etwaigen Wertminde-
rung sind ermessensbehaftet und erfordern zahlreiche, zukunftsorien-
tierte Schatzungen. Falls sich ein Buchwert (inklusive Goodwill) dem
erzielbaren Betrag einer CGU anndhert, kann die Ermessensbehaf-
tung hinsichtlich der Eingangsparameter ein Risiko darstellen, so dass
die Wertansdtze fur die CGUs nicht in einer sachgerechten Bandbrei-
te liegen und in Folge dessen ein gebotener Wertminderungsbedarf
nicht erkannt wird. AuBerdem besteht das Risiko, dass die damit
zusammenhdngenden Anhangangaben nicht sachgerecht sind,
insbesondere die erforderlichen Sensitivitdtsanalysen.

UNSERE VORGEHENSWEISE IN DER PRUFUNG

Bei der Prifung der Werthaltigkeit des Geschdafts- oder Firmenwerts
haben wir unsere eigenen Bewertungsspezialisten und Aktuare ein-
gesetzt. Insbesondere haben wir folgende wesentliche Prifungs-
handlungen durchgefthrt:

— Wir haben die Angemessenheit der fur den Bewertungsprozess
eingerichteten wesentlichen internen Kontrollen beurteilt und uns
durch Funktionsprifungen von deren Wirksamkeit Uberzeugt.
Hierbei haben wir unter anderem Kontrollen in Bezug auf die
Planungsannahmen, die Festlegung bzw. Anderungen der CGUs
und die Nutzung von Annahmen einbezogen.

—  Wir haben die Angemessenheit der Festlegung bzw. der Ande-
rung der CGUs und die Allokation des Buchwertes auf die festge-
legten CGUs beurteilt.

—  Wir haben eine Wirdigung der Angemessenheit der verwende-
ten Bewertungsmethodik pro Geschdftsbereich und deren Um-
setzung in den Bewertungsmodellen vorgenommen. Fir ausge-

wahlte CGUs, unter anderem CGUs mit einem geringen

1_Niedrigstmégliche Ebene, auf der ein Geschafts- oder Firmenwert fir interne Managementzwecke beobachtet wird.
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Unterschied zwischen dem Buchwert (inklusive Goodwill) und
dem erzielbaren Betrag, haben wir anschlieBend die rechneri-
sche Richtigkeit der Bewertungsmodelle nachvollzogen.

— Wir haben die Angemessenheit der zentralen Planungsannah-
men fir ausgewdhlte CGUs nachvollzogen. Die Annahmen ha-
ben wir vor dem Hintergrund unseres Verstdndnisses der Ge-
schaftstatigkeit und der Branche sowie den gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklungen kritisch beurteilt. Um die Qualitat des inter-
nen Planungsprozesses zu beurteilen, haben wir fir ausgewdhlte
CGUs die Projektionen mit internen Geschdaftspldnen aus den ge-
nehmigten Planungsdialogen fir diese CGUs abgestimmt und
die Planungen der Vorjahre mit den realisierten Ergebnissen ver-
glichen.

— Die bei der Diskontierung herangezogenen Annahmen (insbe-
sondere Zinssdtze sowie Beta-Faktoren) haben wir durch Ab-
gleich mit von uns ermittelten markt- und branchenspezifischen
Richtwerten auf Angemessenheit beurteilt. Dartber hinaus ha-
ben wir das zur Ermittlung verwendete Berechnungsschema
nachvollzogen. Auf Basis eigener Sensitivitdtsanalysen fir aus-
gewdhlte CGUs haben wir ermittelt, ob die getesteten Buchwerte
bei moglichen Verdnderungen der Annahmen in realistischen
Bandbreiten noch ausreichend durch die jeweiligen erzielbaren
Betrdge gedeckt sind.

—  Wir haben die Erléuterungen im Anhang zur Werthaltigkeit des
Geschafts- oder Firmenwerts dahingehend beurteilt, ob sie aus-
reichend detailliert und sachgerecht sind.

UNSERE SCHLUSSFOLGERUNGEN

Die der Bewertung zugrunde liegenden Annahmen der gesetzlichen
Vertreter sind insgesamt sachgerecht ermittelt. Die angewandten
Bewertungsverfahren fir die jeweiligen Geschdftsbereiche sind
sachgerecht. Die der Bewertung zugrunde gelegten Annahmen und
Ermessensspielrdume der gesetzlichen Vertreter werden im Anhang
ausreichend detailliert und sachgerecht erldutert.

ERMITTLUNG DES BEIZULEGENDEN ZEITWERTS FUR
REGELMARBIG ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT ZU
BEWERTENDE FINANZAKTIVA DER
BEWERTUNGSKATEGORIE LEVEL 3

Zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsgrundlagen
sowie zu der Verwendung von Schdtzungen und Annahmen verwei-
sen wir auf die Erléuterungen im Konzernanhang in der Anhangan-
gabe 34, sowie in der Anhangangabe 2, Unterabschnitt ,Finanzin-
strumente — Bewertung zum beizulegenden Zeitwert”, wo weitere
Angaben zur Bewertungshierarchie gemacht werden. Risikoangaben
zum Markt- und Kreditrisiko sind im Risiko- und Chancenbericht des
Konzernlageberichts enthalten.

DAS RISIKO FUR DEN ABSCHLUSS

Der Buchwert der gesamten Finanzaktiva entspricht  zum
31. Dezember 2017 EUR 792 703 Mio. Darin enthalten sind Finanzak-
tiva, die regelmdBig mit dem beizulegenden Zeitwert in Hohe von
EUR 648 252 Mio bewertet werden. Zum 31. Dezember 2017 hielt der
Allianz Konzern Vermogenswerte, die im Rahmen der Fair-Value-
Hierarchie des IFRS 13 der Bewertungskategorie Level 3 zuzuordnen
sind, mit einem beizulegenden Zeitwert von EUR 31416 Mio. Dies
entspricht 4,0% der insgesamt von der Gruppe gehaltenen Finanzak-
tiva.
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Finanzaktiva, die mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet
werden, werden gemdf3 der Fair-Value-Hierarchie des IFRS 13 klassi-
fiziert. Ein erhohtes Fehlerrisiko ist bei denjenigen Finanzaktiva der
Bewertungskategorie Level 3 festzustellen, die Eingangsparameter
aufweisen, die nicht am Markt beobachtbar sind und einen wesentli-
chen Einfluss auf den beizulegenden Zeitwert haben. Dies betrifft im
Wesentlichen jederzeit verduBerbare Wertpapiere in Hohe von
EUR 30 661 Mio, bestehend aus festverzinslichen Wertpapieren
(bspw. Industrieanleihen) oder Private-Equity-Fonds und Alternative
Investments. Die Zeitwerte der festverzinslichen Wertpapiere werden
entweder anhand des marktpreisorientierten Ansatzes oder des
kapitalwertorientierten Ansatzes ermittelt. Bei Verwendung des
marktpreisorientierten Ansatzes werden die Preisnotierungen identi-
scher oder vergleichbarer Vermdgenswerte an aktiven Mdarkten als
wichtigste Inputfaktoren herangezogen. Der kapitalwertorientierte
Ansatz wird zumeist mittels Barwertmethode, bei der die Kredit- und
Liquiditatsrisiken Uber angepasste Zahlungsstrome oder Diskontie-
rungskurven berUcksichtigt werden, ermittelt. Die Ermittlung der
Zeitwerte flr Private-Equity-Fonds und Alternative Investments der
Bewertungskategorie Level 3 erfolgt im Wesentlichen anhand eines
Net Asset Values.

UNSERE VORGEHENSWEISE IN DER PRUFUNG

Bei der Prifung der Finanzaktiva der Bewertungskategorie Level 3
haben wir unsere eigenen Bewertungsspezialisten eingesetzt. Insbe-
sondere haben wir folgende wesentliche Prifungshandlungen
durchgefihrt:

—  Wir haben uns von der Angemessenheit der fir den Bewertungs-
prozess eingerichteten internen Kontrollen Uberzeugt und durch
Funktionsprifungen deren Wirksamkeit beurteilt.

— FUr risikoorientiert ausgewdhlte Tochtergesellschaften der
Allianz Gruppe, welche die Finanzaktiva im Wesentlichen halten,
haben wir uns zusammen mit den lokalen Prifern der Tochterge-
sellschaften von der Angemessenheit der Kontrollen fur die Er-
mittlung der beizulegenden Zeitwerte von Level 3 Finanzaktiva
Uberzeugt.

— Auf Ebene der Allianz Gruppe haben wir uns von der sachgerech-
ten Darstellung der Berichterstattung an die gesetzlichen Vertre-
ter Uberzeugt. Wir haben die Erstellung auf Basis der rechnungs-
legungsrelevanten Systeme auf Angemessenheit beurteilt und
die durch uns ermittelten Eingangsparameter mit der Berichter-
stattung abgeglichen.

—  Wir haben die Angemessenheit ausgewdhlter Annahmen beur-
teilt sowie ausgewdhlte Level 3 Finanzaktiva nachbewertet und

die Modellentwicklung und -validierung Uberprft.

UNSERE SCHLUSSFOLGERUNGEN

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts fur regelmdafBig zum
beizulegenden Zeitwert zu bewertende Finanzoktiva der Bewer-
tungskategorie Level 3 ist insgesamt sachgerecht.

BEWERTUNG DER RUCKSTELLUNGEN FUR SCHADEN
UND NOCH NICHT ABGEWICKELTE
VERSICHERUNGSFALLE

Zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsgrundlagen
sowie Erlduterungen der Verwendung von Schdtzungen und Annah-
men verweisen wir auf die Erléuterungen im Konzernanhang in der
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Anhangangabe 2, Unterabschnitt ,Ruckstellungen fur Schaden und
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle”. Daneben werden weite-
re Angaben zu den Abschlussposten in der Anhangangabe 14 ge-
macht. Risikoangaben sind im Risiko- und Chancenbericht des Kon-
zernlageberichts enthalten.

DAS RISIKO FUR DEN ABSCHLUSS

Die gesamten Rickstellungen fur Schdden und noch nicht abgewi-
ckelte  Versicherungsfalle zum  31. Dezember2017  betragen
EUR 73 292 Mio. Die Ruckstellungen fir Schaden und noch nicht
abgewickelte Versicherungsfdlle im Geschdftsbereich Schaden-Unfall
betragen EUR 62 093 Mio und im Geschdftsbereich Leben/Kranken
EUR 11 256 Mio bei negativen Konsolidierungseffekten in Hohe von
EUR 57 Mio.

Die Ruckstellungen fur Schéden und noch nicht abgewickelte
Versicherungsfdlle werden im Wesentlichen unterteilt in Rickstellun-
gen fur am Bilanzstichtag gemeldete Versicherungsfdlle und Rick-
stellungen fur am Bilanzstichtag eingetretene, aber noch nicht ge-
meldete Versicherungsfdlle (IBNR). Die Rickstellungen fir am
Bilanzstichtag gemeldete Versicherungsfalle basieren auf Schatzun-
gen fur kinftige Schadenaufwendungen, einschlieBlich Schadenre-
gulierungskosten, und werden auf Basis eines Erwartungswerts bilan-
ziert. Diese werden auf Grundlage von aktuariellen Verfahren und
statistischen Methoden, unter Bertcksichtigung der Einschdtzungen
der Schadensachbearbeiter, ermittelt.

Die Ruckstellungen fUr am Bilanzstichtag eingetretene, aber
noch nicht gemeldete Versicherungsfdlle basieren auf versiche-
rungsmathematischen und statistischen Modellen der erwarteten
Kosten fur die endgultige Abwicklung und die Verwaltung von Schd-
den. Die Schdtzung des Schadenaufwands ist mit erheblichen Unsi-
cherheiten behaftet und stark ermessensabhdngig. Unsicherheiten
bei der Schatzung bestehen insbesondere in Bezug auf die Progno-
sen zukUnftiger Ereignisse, Schatzungen der kinftigen Inflationsent-
wicklungen sowie der weiteren sozialen und dkonomischen Faktoren.
Beispiele daflr sind u.a. die Schadenhdufigkeit, Schadenhdhe, Mel-
deverzogerung und Abwicklungsdauer von Schdden. In diesem Zu-
sammenhang sind auch die Anhangangaben, insbesondere die
Abwicklungsdreiecke! zu bericksichtigen.

UNSERE VORGEHENSWEISE IN DER PRUFUNG

Bei der Prifung der Rickstellungen fir Schdden und noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle haben wir mit Unterstltzung unserer
eigenen Aktuare folgende wesentlichen Prifungshandlungen durch-
gefuhrt:

—  Wir haben den Prozess zur Ermittlung der Rickstellungen sowohl
auf Ebene risikoorientiert ausgewdhlter Tochtergesellschaften als
auch auf Konzernebene aufgenommen, wesentliche Kontrollen
identifiziert und diese auf ihre Ausgestaltung und Wirksamkeit hin
getestet. Dabei haben wir unter anderem Kontrollen bei der
Schadenbewertung und der Vollstandigkeit und Genauigkeit der
verwendeten Daten beurteilt.

1_Abwicklungsdreiecke stellen eine tabellarische Darstellung schadenbezogener Daten (wie Zahlungen, Schadenriickstel-
lungen oder geschdtzter Schadenendstande) auf zwei zeitbezogenen Ebenen (Kalenderjohr sowie Jahr der Schadenent-
stehung) dar.
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— Des Weiteren haben wir die Konzernkontrollen zur Beurteilung
der Ergebnisse der Tochtergesellschaften durch die Abteilung
Group Actuarial beurteilt.

—  Wir haben die Plausibilitdt der wesentlichen verwendeten An-
nahmen, unter anderem Schadenquoten sowie die Hdufigkeit
und Hohe von Schaden (Abwicklungsverhalten der Schdden),
sowohl auf Ebene der Tochtergesellschaften als auch des Kon-
zerns beurteilt.

—  Wir haben anhand der Aufstellung der Anpassungsbuchungen
auf Gruppenebene untersucht, ob Anpassungsbuchungen an-
gemessen dokumentiert und begrindet waren.

— Bei risikoorientiert ausgewdhlten Tochtergesellschaften haben
wir eigenstdndige aktuarielle Berechnungen gemdB bester
Schatzung durchgefihrt und Reservebandbreiten ermittelt.

— Wir haben das Reservierungsniveau am Bilanzstichtag mit dem
der Vorjahre auf Ebene ausgewdhlter Tochtergesellschaften und
auf Konzernebene beurteilt. Reserveanpassungen des mit aktua-
riellen Verfahren berechneten Erwartungswerts haben wir darauf
hin beurteilt, ob sie begrindet und plausibel sind. Dies beinhalte-
te Befragungen der Aktuare und des Managements der Gesell-
schaft sowie die Beurteilung der Unterlagen des Ruckstel-
lungsausschusses (Group Reserve Committee).

— Die Anhangangaben, und hier insbesondere die Abwicklungs-
dreiecke, haben wir auf ihre angemessene Ableitung aus den
Buchhaltungssystemen sowie auf ihre Vollsténdigkeit hin beur-
teilt.

UNSERE SCHLUSSFOLGERUNGEN

Die Bewertung der Rickstellungen flr Schaden und noch nicht ab-
gewickelte Versicherungsfdlle ist insgesamt sachgerecht. Die ver-
wendeten Methoden und die der Bewertung zugrunde liegenden
Annahmen sind insgesamt angemessen. Die im Konzernanhang
dargestellten ErlGuterungen und Angaben sind ausreichend detail-
liert und sachgerecht.

BEWERTUNG DER DECKUNGSRUCKSTELLUNGEN
SOWIE DER AKTIVIERTEN ABSCHLUSSKOSTEN IM
GESCHAFTSBEREICH LEBEN/KRANKEN

Zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsgrundlagen
sowie Erlduterungen der Verwendung von Schatzungen und Annah-
men verweisen wir auf die Erléuterungen im Konzernanhang in der
Anhangangabe 2, Unterabschnitt ,Rickstellungen fir Versicherungs-
und Investmentvertrdge” sowie ,Aktivierte Abschlusskosten”. Dane-
ben werden weitere Angaben zu den Abschlussposten in der An-
hangangabe 15 sowie in der Anhangangabe 9 gemacht. Risikoan-
gaben sind im Risiko- und Chancenbericht des Konzernlageberichts
enthalten.

DAS RISIKO FUR DEN ABSCHLUSS

Die gesamten Ruckstellungen fur Versicherungs- und Investmentver-
trdge im Geschdftsbereich Leben/Kranken zum 31. Dezember 2017
betragen EUR 499 060 Mio bzw. 55,4% der Bilanzsumme des Allianz
Konzerns. Davon entfallen EUR 428 497 Mio auf Deckungsrickstel-
lungen und entsprechen somit 47,5% der Bilanzsumme des Allianz
Konzerns. Die Deckungsrickstellungen beinhalten auch Rickstellun-
gen fir Investmentvertrége mit ermessensabhdngiger Uberschussbe-
teiligung. Die Aktivierten Abschlusskosten fir den Geschdftsbereich
Leben/Kranken betragen EUR 18 469 Mio.
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Die Bewertung der Deckungsruckstellungen ist von einer Viel-
zahl von Annahmen abhdngig und daher sehr komplex. Hierbei
ergeben sich erhohte Fehlerrisiken durch die Komplexitdt der Be-
rechnungen sowie die Ermessensbehaftung der Annahmen, insbe-
sondere Kapitalanlageverzinsung, Sterblichkeits- und Invaliditatsan-
nahmen sowie Abschluss- und Verwaltungskosten. Diese Annahmen
werden in der Regel zu Beginn des Vertrags festgelegt und danach
beibehalten, es sei denn ein drohender Verlust (Pramiendefizit) tritt
ein. Durch einen Angemessenheitstest auf lokaler Ebene wird Uber-
pruft, ob der Saldo aus Deckungsrickstellungen und Aktivierten
Abschlusskosten unter Zugrundelegung der zukinftig aus dem Be-
stand noch erwarteten Prdmien insgesamt angemessen zur Erfillung
der eingegangenen Verpflichtungen ist (Liablility Adequacy Test).
Relevant sind die konzernweiten Standards zur Anwendung einheitli-
cher und plausibler Annahmen.

In diesem Zusammenhang sind auch die Anhangangaben, ins-
besondere die Angaben zu Schatzunsicherheit und Sensitivitaten, zu
beurteilen.

Der Vermogenswert ,Aktivierte Abschlusskosten” wird bei Ver-
tragsbeginn in Bezug auf Ruckgewinnbarkeit Gber die Vertragslauf-
zeit hin Uberprift. Die Aktivierten Abschlusskosten werden ratierlich
Uber die planmdBige Laufzeit der Vertrdge abgeschrieben. Je nach
Vertragsart erfolgt dies proportional zu den Beitragseinahmen oder
proportional zu den erwarteten Bruttomargen bzw. erwarteten Brut-
togewinnen. Die aktivierten Abschlusskosten werden in den oben
beschriebenen Angemessenheitstest einbezogen. Im Falle eines
Pramiendefizits werden zundchst die Aktivierten Abschlusskosten
abgeschrieben.

UNSERE VORGEHENSWEISE IN DER PRUFUNG

Zur Unterstltzung bei der Prifung der Ruckstellungen fur Versiche-
rungs- und Investmentvertrdge im Geschdftsbereich Leben/Kranken
und der Aktivierten Abschlusskosten haben wir unsere eigenen Aktua-
re eingesetzt. Wir haben folgende wesentliche Prifungshandlungen
durchgefuhrt:

— Wir haben den Prozess zur Ermittlung der Ruckstellungen und
der Bewertung der Aktivierten Abschlusskosten aufgenommen,
wesentliche durchgefthrte Kontrollen identifiziert und diese auf
ihre Ausgestaltung und Wirksamkeit hin getestet. Dabei haben
wir unter anderem Kontrollen hinsichtlich der Reservebewertung
und der Bewertung der Aktivierten Abschlusskosten sowie der
Vollsténdigkeit und Genauigkeit der verwendeten Daten beur-
teilt.

— Wir haben die Angemessenheit der wesentlichen Annahmen
beurteilt, insbesondere Annahmen zur Kapitalanlageverzinsung
und Diskontierungsfaktoren, Sterblichkeits- und Invaliditatsan-
nahmen sowie Kosten- und Stornowahrscheinlichkeiten von Ver-
sicherungsvertragen.

—  Wir haben die Entwicklung der Deckungsrickstellungen und der
Aktivierten Abschlusskosten im Vergleich zum Vorjahr analysiert,
insbesondere vor dem Hintergrund, dass die Entwicklung den An-
nahmednderungen, der Geschdftsentwicklung sowie unseren Er-
wartungen aus Marktbeobachtungen entspricht.

—  Wir haben auf Konzernebene insbesondere die Berichterstattung
von Group Actuarial im Rahmen des Ruckstellungsausschusses
(Group Reserve Committee) gewUrdigt.
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—  Wir haben die sachgerechte Durchflihrung des Angemessenheits-
test Uberprift, insbesondere in Bezug auf die Angemessenheit
der verwendeten Rechnungsgrundlagen und die Sachgerechtheit
der Methoden.

—  Wir haben die Anhangangaben dahingehend beurteilt, ob sie
ausreichend detailliert und sachgerecht sind und insbesondere
darauf geachtet, dass die Schatzunsicherheit und die Sensitivita-
ten angemessen dargestellt sind.

UNSERE SCHLUSSFOLGERUNGEN

Die Bewertung der Ruckstellungen flr Versicherungs- und Invest-
mentvertrdge sowie der Aktivierten Abschlusskosten im Geschdaftsbe-
reich Leben/Kranken ist insgesamt sachgerecht. Die verwendeten
Methoden und die der Bewertung zugrunde liegenden Annahmen
sind insgesamt angemessen. Die im Konzernanhang dargestellten
Erlauterungen und Angaben sind ausreichend detailliert und sachge-
recht.

SONSTIGE INFORMATIONEN

Die gesetzlichen Vertreter sind fur die sonstigen Informationen ver-
antwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen:

— die Konzernerkldrung zur Unternehmensfiihrung gemaR §315d
und §289f HGB und

— die Ubrigen Teile des Geschdaftsberichts, mit Ausnahme des ge-
pruften Konzernabschlusses und Konzernlageberichts sowie un-
seres Bestdtigungsvermerks.

Unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernla-
gebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und
dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendei-
ne andere Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verant-
wortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wirdi-
gen, ob die sonstigen Informationen

— wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, zum Kon-
zernlagebericht oder unseren bei der Prifung erlangten Kennt-
nissen aufweisen oder

— anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

VERANTWORTUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER
UND DES AUFSICHTSRATS FUR DEN
KONZERNABSCHLUSS UND DEN
KONZERNLAGEBERICHT

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des
Konzernabschlusses, der den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und den ergdnzend nach §315e Abs. 1 HGB anzuwendenden
deutschen gesetzlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen
entspricht, und dafir, dass der Konzernabschluss unter Beachtung
dieser Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechen-
des Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich far
die internen Kontrollen, die sie als notwendig bestimmt haben, um
die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu ermoglichen, der frei
von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen
Darstellungen ist.
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Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzli-
chen Vertreter dafir verantwortlich, die Fdhigkeit des Konzerns zur
Fortfihrung der Unternehmenstdtigkeit zu beurteilen. Des Weiteren
haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit
der Fortfihrung der Unternehmenstdtigkeit, sofern einschldgig, an-
zugeben. Darlber hinaus sind sie daflr verantwortlich, auf der
Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der
Unternehmenstdtigkeit zu bilanzieren, es sei denn, es besteht die
Absicht den Konzern zu liquidieren oder der Einstellung des Ge-
schaftsbetriebs oder es besteht keine realistische Alternative dazu.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die
Aufstellung des Konzernlageberichts, der insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen
Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang steht, den deut-
schen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und
Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind
die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkehrungen und
MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die
Aufstellung eines Konzernlogeberichts in Ubereinstimmung mit den
deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermaoglichen, und um ausrei-
chende geeignete Nachweise fir die Aussagen im Konzernla-
gebericht erbringen zu konnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fir die Uberwachung des
Rechnungslegungsprozesses des Konzerns zur Aufstellung des Kon-
zernabschlusses und des Konzernlageberichts.

VERANTWORTUNG DES ABSCHLUSSPRUFERS FUR DIE
PRUFUNG DES KONZERNABSCHLUSSES UND DES
KONZERNLAGEBERICHTS

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartber zu erlangen,
ob der Konzernabschluss als Ganzes frei von wesentlichen — beab-
sichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist, und ob
der Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit
dem Konzernabschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen
Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukUnftigen
Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestdtigungsvermerk zu
erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum
Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf3 an Sicherheit, aber
keine Garantie dafir, dass eine in Ubereinstimmung mit §317 HGB
und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsmaRiger
Abschlussprifung durchgefthrte Prifung eine wesentliche falsche
Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus Ver-
stoBen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich
angesehen, wenn vernlnftigerweise erwartet werden konnte, dass sie
einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Konzernab-
schlusses und Konzernlageberichts getroffenen  wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.
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Wahrend der Prifung Uben wir pflichtgemdBes Ermessen aus
und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dartber hinaus

— identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beab-
sichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Darstellungen im Kon-
zernabschluss und im Konzernlagebericht, planen und flhren
Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie
erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind,
um als Grundlage fur unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risi-
ko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt wer-
den, ist bei VerstoBen hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstoBe
betrlgerisches Zusammenwirken, Fdlschungen, beabsichtigte
Unvollstandigkeiten, irreflhrende Darstellungen bzw. das AuBer-
kraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

— gewinnen wir ein Verstdndnis von dem fur die Prifung des Kon-
zernabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und den fur
die Prifung des Konzernlageberichts relevanten Vorkehrungen
und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter
den gegebenen Umstdnden angemessen sind, jedoch nicht mit
dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme ab-
zugeben.

— beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen
Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die
Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
geschatzten Werte und damit zusammenhdngenden Angaben.

— ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von
den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungs-
grundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstdtigkeit sowie,
auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine
wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahig-
keit des Konzerns zur Fortfihrung der Unternehmenstdtigkeit
aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine
wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestdti-
gungsvermerk auf die dazugehodrigen Angaben im Konzernab-
schluss und im Konzernlagebericht aufmerksam zu machen oder,
falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Pru-
fungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen
auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsver-
merks erlangten Prifungsnachweise. Zuklnftige Ereignisse oder
Gegebenheiten konnen jedoch dazu fihren, dass der Konzern
seine Unternehmenstdtigkeit nicht mehr fortfihren kann.

—  beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt
des Konzernabschlusses einschlieBlich der Angaben sowie ob der
Konzernabschluss die zugrunde liegenden Geschdftsvorfdlle und
Ereignisse so darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beach-
tung der IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und der ergdn-
zend nach §315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetz-
lichen Vorschriften ein  den tatsdchlichen  Verhdltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns vermittelt.

— holen wir ausreichende geeignete Prifungsnachweise fur die
Rechnungslegungsinformationen der Unternehmen oder Ge-
schaftstatigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um  Pru-

fungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht

abzugeben. Wir sind verantwortlich fiir die Anleitung, Uberwa-
chung und Durchftihrung der Konzernabschlussprifung. Wir tra-
gen die alleinige Verantwortung flr unsere Prifungsurteile.
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— beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem
Konzernabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm
vermittelte Bild von der Lage des Konzerns.

— fUhren wir Prafungshandlungen zu den von den gesetzlichen
Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im Kon-
zernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Pri-
fungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zu-
kunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern
zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurtei-
len die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben
aus diesen Annahmen. Ein eigenstdndiges Prifungsurteil zu den
zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden
Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unver-
meidbares Risiko, dass kinftige Ereignisse wesentlich von den zu-
kunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter
anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Prifung
sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger
Mdngel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prifung
feststellen.

Wir geben gegeniber den fur die Uberwachung Verantwortli-
chen eine Erkldrung ab, dass wir die relevanten Unabhdngigkeitsan-
forderungen eingehalten haben, und erdrtern mit ihnen alle Bezie-
hungen und sonstigen Sachverhalte, von denen verninftigerweise
angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere Unabhdngigkeit
auswirken, und die hierzu getroffenen SchutzmaBnahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fir die
Uberwachung Verantwortlichen erértert haben, diejenigen Sachver-
halte, die in der Prifung des Konzernabschlusses flr den aktuellen
Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren und daher die besonders
wichtigen Prifungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sach-
verhalte im Bestdatigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere
Rechtsvorschriften schlieBen die offentliche Angabe des Sachverhalts
aus.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche
Anforderungen

UBRIGE ANGABEN GEMARB ARTIKEL 10 EU-APRVO

Wir wurden in der Aufsichtsratssitzung am 9.Mdrz 2017 als Ab-
schlussprufer gewdhlt. Der Vorsitzende des Prifungsausschusses des
Aufsichtsrats hat uns demzufolge den Auftrag am 13. Juni 2017 er-
teilt, den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2017 und den Kon-
zernlagebericht flr das Geschdaftsjahr 2017 zu prifen. Wir sind unun-
terbrochen seit Uber 25 Jahren als Abschlussprifer der Allianz SE
tatig.

Wir erkldren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthalte-
nen Prufungsurteile mit dem zusdtzlichen Bericht an den Prifungs-
ausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Prifungsbericht) in Einklang
stehen.
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E _ Weitere Informationen

Verantwortlicher Wirtschaftsprifer

Der fur die Prifung verantwortliche Wirtschaftsprifer ist Andreas
Dielehner.

Minchen, den 28. Februar 2018

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Becker Dielehner
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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Diese Seite wurde absichtlich frei gelassen.
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Informationen zur Orientierung

DIESEN GESCHAFTSBERICHT GIBT ES
IN DEN FOLGENDEN FORMATEN

1 E

[ |
Print Download Allianz Investor
als PDF Relations App

www.allianz.com/ Apple App Store und
geschaeftsbericht Google Play Store

ORIENTIERUNGSHILFE

Dieses Zeichen weist auf zusatzliche Informationen
in diesem Geschdftsbericht oder im Internet hin.

Weitere Allianz Publikationen

ALLIANZ NACHHALTIGKEITSBERICHT 2017

RESPONDING
TO TOMORROW'S
CHALLENGES

=y

Ao o

Allianz @

Der Nachhaltigkeitsbericht des Allianz Konzerns ,Responding
to tomorrow’s challenges” beschreibt unseren Beitrag fir Umwelt,
Gesellschaft und Wirtschaft. Er stellt detaillierte Informationen
Uber die Nachhaltigkeitsstrategie, unseren Ansatz sowie die
Leistungen des Jahres 2017 dar und gibt einen Ausblick auf 2018.
Veroffentlichungstag: April 2018. www.allianz.com/nachhaltigkeit

ALLIANZ HUMAN RESOURCES FACT BOOK 2017

AﬁlANz HR

FACT BOOK 2017

R—— Allianz @

Das ,HR Fact Book” ist der offizielle und umfassendste Bericht
mit den wichtigsten Personalkennzahlen und -fakten, den be-
sonderen Erfolgen des Personalmanagements im vergangenen
Jahr sowie dem Ausblick fir 2018.

Veroffentlichungstag: 19. Mdarz 2018, www.allianz.com/hr-factbook

LEITLINIEN ZU ALTERNATIVEN
PROFITKENNZAHLEN

Weitere Informationen zu der Definition, den Komponenten
sowie der angewandten Berechnungsmethode der alternativen
Leistungskennzahlen finden sich auf ~ www.allianz.com/ergebnisse



Finanzkalender

Wichtige Termine fiir Aktiondre und Analysten®

Hauptversammlung 9. Mai 2018
Ergebnisse 1Q 15. Mai 2018
Ergebnisse 2Q/Zwischenbericht 6M 3. August 2018
Ergebnisse 3Q 9. November 2018
Ergebnisse 2018 15. Februar 2019
Geschdftsbericht 2018 8. Marz 2019
Hauptversammlung 8. Mai 2019

1 — Das deutsche Wertpapierhandelsgesetz verpflichtet Emittenten, Informationen mit erheblichem Kursbeeinflussungspotenzial unverziglich zu verdffentlichen. Aufgrund dessen ist es moglich, dass wir
Eckdaten unserer Quartals- und Geschdftsjahresergebnisse vor den oben genannten Terminen publizieren. Da wir Terminverschiebungen grundsdtzlich nicht ausschlieBen kdnnen, empfehlen wir, die
Termine kurzfristig im Internet unter www.allianz.com/finanzkalender zu Gberprifen.
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