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Portrét: Der Allianz Konzern ist der gréBte Versicherer Europas und ein filhrender internationaler Finanzdienstleister. Kernge-
schéftsfelder sind die Bereiche Versicherung mit Schaden & Unfall sowie Leben & Kranken fiir Privat- und Geschéftskunden
und die Vermégensverwaltung. Der Konzern hat mehr als 83 Mio Kunden in tiber 70 Landern weltweit. Die Allianz hélt Betei-
ligungen an einer Vielzahl von GroBunternehmen (Munich Re u.a.). Verkauf der Dresdner Bank in 2008. HV: Mai 2019

Die Allianz lieferte solide Zahlen zum 1. Halb-
jahr. Die Bruttopramien wurden um 1,3% auf
41,97 Mrd € ausgebaut. Das Finanzergebnis
lag zwar leicht unter Vorjahresniveau, doch die
Schadenaufwendungen konnten bei 26,4
Mrd € stabil gehalten werden. Unterm Strich
stieg der Gewinn pro Aktie um 4% auf 8,78 €.
Wihrend die Vorsteuermargen des US-Ge-
schifts infolge des hohen Wettbewerbs und
ungiinstigen Wechselkurseffekten unter Druck
geraten ist, wirkte sich die US-Steuerreform
positiv aus. Der effektive Steuersatz verringer-
te sich von 28,3 auf 25,0%.

Der Riickgang der Steuerbelastung glich das
niedrigere operative Ergebnis aus. Das Eigen-
kapital ging um 5,3 Mrd auf 60,3 Mrd € zu-
riick. Der Riickgang resultiert aus der Dividen-
denausschiittung und dem 2. Aktienriickkauf-
programm. Im Verlauf des 1. Halbjahres kauf-
te die Allianz 10,4 Mio eigene Aktien zuriick

und schiittete eine Dividende in Hohe von 3,4
Mrd € aus. Dennoch: Die Kapitalquote geméf
Solvency II legte um 1 Prozentpunkt auf 230%
zu. Die kombinierte Schaden-Kosten-Quote
der Schaden- und Unfallversicherungen ver-
schlechterte sich um 0,2 Prozentpunkte auf
94,4%. Aufgrund der starken Extremwetterbe-
dingungen stiegen die Schiden durch Naturka-
tastrophen weltweit an. Dennoch verbesserte
sich der Segmentgewinn um 8,4% auf 2,2
Mrd €. Der deutliche Anstieg lag vor allem an
niedrigeren Restrukturierungsausgaben, aber
auch an Effizienzsteigerungen in der Abwick-
lung von Schadensfillen.

Das Management rechnet mit einem operati-
ven Ergebnis von rund 11,1 Mrd € fiir das Ge-
samtjahr. Wir behalten die Timing-Einstufung
von 4 Sternen bei.

Analyse: B. Jandrisevits, im September 2018

Besitzverhiltnisse
BlackRock 7,2%, Deutsche Asset Ma-
nagement 3,7%, Rest im Streubesitz

Borsenkapitalisierung

in % von Bruttoprémien 81%
in % vom Eigenkapital 110%
Belegschaft 2017

Mitarbeiter 140.553

pro Mitarbeiter Eur %
Bruttopramien 550.291

Pers. Kosten 86.363 na.
Gewinn 48.402 n.a.
Beziige AR-Vors. 257.000
Beziige Vorst.-Vors. 5.930.000

AR-Beziehungen (Auswahi)

BMW, thyssenkrupp, BASF, Sanofi-
Aventis S.A., Henkel, Bosch, Infineon,
Commerzbank

Adresse: Koniginstr. 28, D-80802 Miinchen
Tel.: 0049/89 3800-3963; Fax: 0049/89 3800-3899; www.allianz.com
Vorst.-Vors.: Oliver Béte (seit 2015); AR-Vors.: Dr. Helmut Perlet

Fr den Inhalt dieser Publikation kdnnen wir keine Haftung iibernehmen, obwohl er auf Infor-
mationen beruht, die wir als zuverlassig erachten.

Analysen: Gelfarth Research. Copyright 2018 Verlag fiir die Deutsche Wirtschaft AG, Theo-
dor-Heuss-Str. 2-4, 53177 Bonn, Deutschland

durchschnittliches 07-17  12-17
Wachstum in % 104J. 5J.
Bruttopramien 1,6% 1,4%
Gewinn -1,6% 54%
Kapitalanlagen 02% -1,1%

** Enterprise Value = Bérsenkapitalisierung plus Schulden abzuglich der vorhandenen Barmittel (Cash) und anderer Ak-
tiva, die unmittelbar in Cash umgewandelt werden kénnten (Cash equivalent)

n.a. = nicht aussagekraftig
p.a. = per annum bzw. pro Jahr
k.A. = keine Angaben,

n.v. = nicht verfligbar




