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Der AXA Konzern im Uberblick

2005 2004 +/- % mehr dazu
auf Seite
Konzernbeitrdage
Gebuchte Bruttobeitrage Mio. Euro 6.402 6.307 +1,5 26
Schaden- und Unfallversicherung Mio. Euro 2.638 2.615 +0,9
Lebensversicherung Mio. Euro 2.681 2.608 +2,8
Krankenversicherung Mio. Euro 899 889 +1,2
Ausland direkt Mio. Euro 93 88 +5,7
Indirekt (Inland und Ausland) Mio. Euro 91 107 -15,1
Selbstbehalt % 95,7 94,4 +1,3
Versicherungsleistungen
Schaden- und Unfallversicherung
Versicherungsleistungen f.e.R. Mio. Euro 1.727 1.809 -4,3 30
Schaden-Kostenquote % 98,2 98,5 -0,3 30
(Net Combined Ratio)
Lebensversicherung
Versicherungsleistungen f.e.R. Mio. Euro 3.394 3.309 +2,6 32
Leistungsauszahlungen Mio. Euro 2.091 2.160 -3,2 32
Krankenversicherung
Versicherungsleistungen f.e.R. Mio. Euro 874 858 +1,9 34
Versicherungstechnische Riickstellungen
Gesamt (netto)* Mio. Euro 32.193 30.624 +5,1 114
davon:
Schaden- und Unfallversicherung Mio. Euro 4.315 4,185 +3,1
Lebensversicherung Mio. Euro 24.773 23.715 +4,5
Krankenversicherung Mio. Euro 2.629 2.214 +18,7
Ubernommenes Geschaft Mio. Euro 476 510 6,7
Bankgeschaft
Forderungen an Kredithnehmer Mio. Euro 645 715 -9,8 36
davon aus Immobilienkrediten Mio. Euro 422 473 -10,8
davon aus Privatdarlehen Mio. Euro 231 248 —6,9
Mitarbeiter
Angestellte Mitarbeiter 8.188 8.373 -2,2 42
Freier AuBendienst

(hauptberufiich) 3.006 2.996 +0,3

*inklusive fondsgebundene Lebensversicherung



2005 2004 +/- % mehr dazu

auf Seite
Kapitalanlagen*
Bestand Mio. Euro 38.805 35.952 +7,9 38
Kapitalanlageergebnis Mio. Euro 1.846 1.702 +8,5 28
Konzerneigenkapital Mio. Euro 1.938 1.489 +30,2 40
Neubewertungsriicklage Mio. Euro 582 336 +73,2 81
Versicherungsmathematische
Gewinne/Verluste aus Pensionsplanen Mio. Euro =177 -40 -339,0 81
Konzernergebnis
Konzernergebnis vor Ertragsteuern Mio. Euro 510 201 +1563,7 24
Konzernergebnis Mio. Euro 356 56 +533,7
Ergebnis je Aktie (unverwéassert) 13,24 2,01 +558,7 78
Dividende der AXA Konzern AG**
Dividende je Stammaktie Euro 1,60 0,57 +180,7 80
Dividende je Vorzugsaktie Euro 1,66 0,63 +163,5 80
Gesamt-Ausschittung Mio. Euro 50,3 18,1 +177,9 80
Angaben zur Aktie
Jahresendkurs Stammaktie 128,70 30,75 +318,5
Jahresendkurs Vorzugsaktie 129,10 31,30 +312,5
* Inklusive fondsgebundene Lebensversicherung
**2005: Vorschlag
Vorschlag zur Verwendung des Bilanzgewinns in Euro
2005
Zahlung einer Dividende von 1,60 Euro je Stammaktie, insgesamt 41.969.216,00
Zahlung einer Dividende von 1,66 Euro je Vorzugsaktie, insgesamt 8.300.000,00
Einstellung in die Gewinnrticklagen 27.340.000,00
Gewinnvortrag 2.412,84

Bilanzgewinn 77.611.628,84
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\Vorwort des
\orstandsvorsitzenden

Sehr geehrte Aktionare und Geschaftspartner,

vor zehn Monaten habe ich das Amt des Vorstands-
vorsitzenden des AXA Konzerns angetreten und ich
freue mich, lhnen gleich in meinem ersten Vorwort zum
Geschéaftsbericht Uber ein sehr erfolgreiches Geschafts-
jahr 2005 berichten zu kdnnen. Mit einem Konzern-
gewinn von 356 Mio. Euro und Underlying Earnings —
der in der internationalen AXA Gruppe gebrauchlichen
KenngréBe fur den operativen Geschéftserfolg — von
227 Mio. Euro arbeitet unser Unternehmen profitabel.
Damit hat die AXA Deutschland im vergangenen
Jahr wieder einen deutlichen Beitrag zum Erfolg der
internationalen AXA Gruppe geliefert, deren fester
Bestandteil wir sind. Erstmals haben wir unseren
Konzernabschluss nach den internationalen Rech-
nungslegungsstandards IFRS aufgestellt. Unsere Bei-
tragseinnahmen sind weiter gestiegen und wir haben
in den zurlckliegenden Monaten an vielen Stellen die
Basis fUr ein nachhaltiges und gleichzeitig profitables
Wachstum gelegt.

Die guten Ergebnisse haben wir vor allem durch drei
Erfolgsfaktoren erreicht: Erstens haben wir unser
operatives Versicherungsgeschaft weiter verbessern
kénnen. Dank unserer klugen Zeichnungspolitik der

Eugéne J. R.Teysen

Vorstandsvorsitzender AXA Konzern AG

vergangenen Jahre und unseres wohl Uberlegten
Risikomanagements verfligen wir heute Uber eine
Zusammensetzung unseres Versicherungsbestands,
die die Schadenquoten begrenzt und uns eine faire
Chance auf Ertrag lasst. Zweitens ist unser Kapital-
anlageergebnis erheblich gestiegen. Hier haben wir
zum einen von der guinstigen Entwicklung der Bdrsen
und zum anderen von unseren 2004 getroffenen
Entscheidungen profitiert, zur Sicherung eines héhe-
ren Zinsniveaus sowohl die Laufzeiten bei Rententiteln
teilweise zu verlangern als auch in Unternehmens-
anleihen zu investieren. Drittens haben wir unver-
andert auf strenge Kostendisziplin geachtet, dabei
jedoch —anders als in den Vorjahren — zuséatzlich erzielte
Einsparvolumina dazu benutzt, um in Wachstum ver-
sprechende Projekte zu investieren.

In einem von starkem Wettbewerb und deutlichen
Ver&nderungen gepragten Umfeld sind unsere Bei-
tragseinnahmen insgesamt um 1,5 % gestiegen.
Erwartungsgeman erzielten wir im Bereich Vorsorge
mit 2,8 % den starksten Zuwachs, nachdem zahl-
reiche Kunden im letzten Quartal 2004 den Abschluss
einer Kapital-Lebensversicherung vorgezogen hatten,



um sich vor der EinfUhrung des Alterseinkliinftegesetzes
zum 1. Januar 2005 die bisherigen steuerlichen Mog-
lichkeiten zu erhalten. Dieses Gesetz, das unter ande-
rem die nachgelagerte Besteuerung von Alters-
einklnften zum Inhalt hat, hat die Rahmenbedingungen
fUr viele Altersvorsorgeprodukte neu gesteckt. Wir hat-
ten uns darauf als einer der ersten Anbieter im Markt
mit einer kompletten Produktreihe flr alle drei Schichten
der Altersvorsorge und intensiven Schulungen unserer
Vertriebe gut vorbereitet. Mit dem Erfolg, dass unser
Neuzugang in der Lebensversicherung im vergangenen
Jahr bei den laufenden Neugeschéftsbeitrdgen deut-
lich weniger vom marktweiten Rickgang betroffen war
und wir unseren Marktanteil ausweiten konnten.
Auch in der Schaden- und Unfallversicherung gelang
€s uns, entgegen einem negativen Markttrend zu wach-
sen: In einem um 0,2 % rtcklaufigen Markt nahmen
unsere Beitrdge um 1,1 % zu. Hervorzuheben ist inner-
halb dieses Segments vor allem unser Erfolg in der
Kraftfahrtversicherung zum Jahreswechsel 2005/2006.
Mit einem Neugeschéft von rund 270.000 Vertragen
brutto und 118.000 netto erzielten wir in dieser Sparte
das beste Vertriebsergebnis unserer Geschichte und
gleichzeitig ein Wachstum unseres Kraftfahrtversiche-
rungs-Bestandes um 5 %.

Unsere Krankenversicherung genieft seit vielen Jahren
mit ihren innovativen Produkten und Serviceleistungen
hohe Anerkennung bei Kunden und Vertriebspartnern.
Unsere groBe Innovationskraft in diesem Geschéftsfeld
haben wir mit dem im Herbst 2005 eingeflhrten neuen
Tarif EL Bonus ein weiteres Mal unter Beweis gestellt.
Kein neuer Tarif in unserer Krankenversicherung hat
vom Start weg eine so hohe Nachfrage erlebt. Dadurch
wurden auch die Abséatze der anderen Tarife positiv
beeinflusst. Mit dem neuen Tarif reagiert unser Konzern

auch auf die Erschwernisse, die der Gesetzgeber den
privaten Krankenversicherern beim Zugang zu neuen
Kunden geschaffen hat, insbesondere durch die dras-
tische Erhdhung der Versicherungspflichtgrenze.
Dennoch sorgte die anhaltende politische Diskussion
Uber die Zukunft des Gesundheitssystems in
Deutschland fur eine Verunsicherung der Verbraucher,
die auch an uns nicht spurlos vorlberging.

Besonders stolz sind wir auf den Abschluss unseres
zweiten Beschéftigungsbindnisses, mit dem wir in
unserem Unternehmen fUr die Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter verlassliche Rahmenbedingungen geschaf-
fen haben. Das Bundnis AXA 2012, das im Herbst
des vergangenen Jahres zwischen Unternehmens-
leitung und Betriebsréten vereinbart wurde, sichert die
Beschéaftigung bis zum Jahr 2012. Kein anderer deut-
scher Arbeitgeber hat unseres Wissens nach zuvor ein
solches Versprechen fUr einen derart langen Zeitraum
abgegeben. Anstatt die Ublichen Methoden des
Marktes anzuwenden — wie Arbeitsplatzabbau, Stand-
ortschlieBungen, Verlagerung von Produktionsteilen
ins Ausland —, hat sich unser Konzern bewusst fur
einen anderen zukunftsweisenden Weg entschieden:
sichere Arbeitsplatze in einer flexiblen Arbeitswelt.
Unsere Mitarbeiter akzeptieren starker bedarfsorien-
tierte Arbeitszeiten, hdhere Flexibilitat bei der Uber-
nahme neuer Tatigkeiten, befristete Arbeitseinsétze an
anderen Standorten oder in anderen Bereichen fUr die
langfristige Sicherheit ihres Arbeitsplatzes.

Mit der Beibehaltung unserer bundesweiten Standorte
in den Regionen bringen wir die Arbeit zu den Men-
schen und nicht umgekehrt. Unsere Arbeitsmengen
werden hierflr elektronisch gesteuert Uber Standorte
hinweg dorthin verteilt, wo freie Kapazitaten sind und
wo sie nach einheitlichen Verfahren und MafBstaben



bearbeitet werden. Das hat nicht nur den Vorteil einer
schnelleren Bearbeitung. Es verbessert auch Wirt-
schaftlichkeit und Qualitdt und macht Servicegarantien,
wie wir sie unseren Kunden und Vertriebspartnern ver-
mehrt geben wollen, Uberhaupt erst moglich.

Damit komme ich auf eine weitere Herausforderung
zu sprechen, die mir — der ich durch langjahrige Ver-
antwortung im Vertrieb gepragt bin — besonders am
Herzen liegt. Nach Jahren, in denen durch die welt-
weite Krise der Versicherungswirtschaft die finanzielle
Konsolidierung und Stabilisierung des einzelnen
Versicherungsunternehmens im Vordergrund stand,
lautet unsere Zielsetzung flr die kommenden Jahre,
nun wieder zu wachsen — ohne dabei allerdings die
Profitabilitdt auBer Acht zu lassen. Konkret bedeutet
das flr die AXA Deutschland: Wir setzen alles daran,
bei der Beitrags- und Neugeschéaftsentwicklung
Wachstumsraten oberhalb des Marktdurchschnitts zu
erzielen.

In unserer Branche ist — neben guten Produkten — ein
aktiver Vertrieb der SchlUssel zum Erfolg. Dazu bedarf
es eines gegenseitigen Vertrauens zwischen Ver-
sicherungsunternehmen und Vertriebspartner, sei die-
ser Exklusivvermittler, Makler, Mehrfachagent oder
Kooperationspartner. Dieses Vertrauen und die
Zusammenarbeit mit unseren Vertriebspartnern gene-
rell werden wir durch unsere zu Jahresbeginn 2006
unter dem Namen ,Pro Vertrieb“ gestartete Vertriebs-
und Serviceinitiative erheblich stérken. Dazu zéhlen
verbesserte und neue innovative Produkte wie die
Lebensversicherung TwinStar, die eine hohe Garantie
mit einer Top-Rendite vereint, die Profischutz-Deckung

fUr Gewerbe- und Firmenkunden oder neue Varianten
der Unfallversicherung. Wir werden unsere Vermittler
mit Marketing- und VerkaufsférderungsmaBnahmen
unterstitzen, die Erreichbarkeit in der Vertrags-
verarbeitung weiter verbessern und Reibungspunkte
beseitigen, die das Zusammenspiel zwischen Vermittler
und Versicherungsunternehmen stéren kénnen.

Mit unseren MaBnahmen und Erfolgen des Jahres 2005
haben wir den Grundstein fUr ein noch erfolgreicheres
Jahr 2006 gelegt. Ich bin zuversichtlich, dass wir un-
sere Ziele erreichen werden: die Wachstumsrate des
Vorjahres zu Ubertreffen, die Kosten im Konzern auf
einem niedrigen Niveau zu halten sowie die Underlying
Earnings weiter zu steigern und bis zum Jahr 2007 in
Richtung der anvisierten Zielmarke 300 Mio. Euro zu
steuern.

Mit besten GriBen

lhr

Eugéne J. R. Teysen
Vorstandsvorsitzender
AXA Konzern AG



Autsichtsrat

Claas Kleyboldt (Vorsitzender)
ehem. Vorsitzender des Vorstands
der AXA Konzern AG

Kdln

Manfred Weyrich*
stellv. Vorsitzender
Angestellter
Overath

Uwe Beckmann*
Angestellter

Sarstedt

Alfred Bouckaert

Managing Director der AXA Holdings Belgium S.A.

Brissel

Claude Brunet

Mitglied des Management Board
und Chief Operating Officer der AXA
Paris

Henri de Castries

Vorsitzender des Management Board
und Chief Executive Officer der AXA
Paris

Harry Clemens*
Leitender Angestellter
KaIn

Kurt D6hmel

Vorsitzender der Geschaftsfihrung
der Deutsche Shell Holding GmbH
Hamburg

Dr. Thomas R. Fischer
Vorsitzender des Vorstands der WestLB
Dusseldorf

Dr. Michael Frenzel
Vorsitzender des Vorstands der TUI AG
Hannover

Peter Freyaldenhoven*
Angestellter
Bergisch Gladbach

Pia Heller*

Gewerkschaftssekretarin der ver.di, Bezirk Koin
Hurth

bis 31. Juli 2005

Robert J. Koehler
Vorsitzender des Vorstands der SGL Carbon AG
Wiesbaden

Thierry Langreney

Directeur de la Planification Stratégique
du Group der AXA

Paris

Hans-Peter Lenssen*

Gewerkschaftssekretér der ver.di, Bundesverwaltung
Glienicke

seit 2. Januar 2006



Herbert Mayer*
Angestellter
Pfinztal

Ulrike Oestreich*
Gewerkschaftssekretérin der ver.di,
Landesbezirksleitung Nordrhein-Westfalen
Dusseldorf

seit 1. August 2005

Dr.-Ing. Ekkehard D. Schulz
Vorsitzender des Vorstands der ThyssenKrupp AG
Dusseldorf

Jirgen Stachan*
Gewerkschaftssekretér der ver.di
Sarstedt

bis 31. Dezember 2005

Andreas Thomsen*
Angestellter
Oldenburg

Christian Zahn*
Mitglied des Bundesvorstands der ver.di
Hamburg

Matthias Zils*

Angestellter
Dormagen

*Vertreter der Arbeitnehmer

\orstanad

Eugéne J. R. Teysen (Vorsitzender)
Konzernkommunikation, Revision, Direktionsreferat
seit 16. August 2005

Dr. Claus-Michael Dill (Vorsitzender)
bis 15. August 2005

Dr. Wulf Bottger
Vertrieb, Marketing, Sach-Privatkundengeschaft

Frank J. Heberger
Personal, Recht, Allgemeine Verwaltung,
Konzern-Projektmanagement

Dr. Markus Hofmann
Industrie- und Firmenkundengeschéaft,
Ruckversicherung, Schaden

Noel Richardson
Rechnungswesen, Controlling, Steuern,
Konzernentwicklung, Compliance

Norbert Rohrig
Informationssysteme, Betriebsorganisation

Dr. Heinz-Peter RoB
Vorsorge

Gernot Schlésser
Krankenversicherung, Arzteversicherung

Andreas M. Torner
bis 31. Dezember 2005

Serge Roger Philippe Wibaut
Kapitalanlagen
seit 15. Juli 2005



Konzembelrat

(bis 31. Dezember 2005)

Friedrich Merz (Vorsitzender)
Rechtsanwalt

Mayer, Brown, Rowe & Maw LLP
Berlin/Frankfurt/Kéln

Dr. Wilfried Beckmann
Bundesvorsitzender

des Freien Verbands Deutscher Zahnarzte
Gutersloh

Prof. Dr. Eggert Beleites
Président der Landesérztekammer Thiuringen
Jena

Detlef Bierbaum

Mitinhaber des Bankhauses
Sal. Oppenheim jr. & Cie. KGaA
Kdln

Dr. Hans Biermann
Vorsitzender des Vorstands

der MedCon Health Contents AG
Kdln

Dr. Dieter Boeck
Rechtsanwalt
Bonn

Prof. Dr. Bruno O. Braun
Vorsitzender des Vorstands
der TUV Rheinland Holding AG
Kdln

Georg Freiherr von und zu Brenken
Freiherr von und zu Brenken’sche Verwaltung
Buren/Westfalen

Dr. Joachim Breuer
Hauptgeschéaftsflihrer des Hauptverbands
der gewerblichen Berufsgenossenschaften
St. Augustin

Dr. Michael E. Criisemann
Mitglied des Vorstands der Otto GmbH & Co. KG
Hamburg

Riidiger Dollhopf
Vorsitzender des Aufsichtsrats
der Rhodia Acetow GmbH
Freiburg/Breisgau

Ludwig Feldrappe
Generalbevolliméachtigter der Bilfinger Berger AG
Mannheim

Dr. Wolfgang Fliess

Mitglied des Aufsichtsrats

der KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Frankfurt/Main

Christoph Freitag

1. Vorsitzender des Dachverbands der
Unterstitzungskassen flr deutsche Krankenhauser
Dresden

Gerhard Frieg
Mitglied des Vorstands der MLP AG
Heidelberg



Dr. Leberecht Funk

Geschaftsfiihrender Gesellschafter der Funk Gruppe
Prasident des Verbands Deutscher Versicherungs-
Makler (VDVM)

Hamburg

Bernhard Gertz

Bundesvorsitzender

des Deutschen Bundeswehr-Verbands
Bonn

Manfred Gilles

Verbandsdirektor des

Freien Verbands Deutscher Zahnérzte
Bonn

Gerhard Girner

Mitglied des Vorstands

der Deutsche Apotheker- und Arztebank eG
Dusseldorf

Dr. Reinhard Gohner
Hauptgeschéaftsfuhrer und Mitglied

des Présidiums der Bundesvereinigung
der Deutschen Arbeitgeberverbande
Berlin

Dr. Michael Heinrich

Geschéftsflhrer der Leitz Metalworking
Technologies GmbH & Co. KG
Oberkochen

Jirgen Helf

ehem. Mitglied des Vorstands

der Deutsche Apotheker- und Arztebank eG
Dusseldorf

Dr. Andreas Hungeling
GeschéftsflUhrer der PCK Raffinerie GmbH
Schwedt/Oder

Peter Jungen
GeschaftsfUhrender Gesellschafter
der Peter Jungen Holding GmbH
Kdln

Dr. Gernot Kalkoffen

Vorsitzender des Vorstands

der ExxonMobil Central Europe Holding GmbH
Hamburg

Dr. Karl-Ludwig Kley
Mitglied des Vorstands der Deutsche Lufthansa AG
Koln

Dr. Manfred Kriiper
Mitglied des Vorstands der E.ON AG
Dusseldorf

Holger Lampatz
Maxdata AG
Marl

Prof. Dr. Ulrich Lehner
Vorsitzender der Geschéftsfihrung der Henkel KGaA
Dusseldorf



Eberhard Mehl
Hauptgeschéaftsfuhrer

des Deutschen Hausarzteverbands
Kdln

Dr. Jochen Melchior
Essen

Stefan Mercier

Geschéftsflhrer

der Horbach Wirtschaftsberatung GmbH
Kdln

Dr. e.h. Achim Middelschulte
Kulturbeauftragter der E.ON AG
Essen

Prof. Dr. Meinhard Miegel

Direktor des Instituts

fur Wirtschaft und Gesellschaft Bonn
Bonn

Christian H. Molsen
Ressortleiter Personal der Linde AG
Wiesbaden

Prof. Dr. Bert Riirup

Vorsitzender des Sachverstandigenrats
zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
Darmstadt

Jirgen Schafstein
Vorsitzender des Vorstands
der Brider Mannesmann AG
Remscheid

Werner Schaurte-Kiippers
Geschéftsflihrender Gesellschafter
der Hilskens GmbH & Co. KG
Wesel

Dr. Carl Hermann Schleifer
Mitglied des Aufsichtsrats der Damp Holding AG
Thumby-Sieseby

Norbert Schmelzle

Vorsitzender der Geschaftsfihrung

der Kaefer Isoliertechnik GmbH & Co. KG
Bremen

Dr. Klaus-Jiirgen Schmieder
Membre du Directoire der L’Air Liquide S.A.
Paris

Helmut Schnabel

GeschéftsfUhrer der

Asecuris Asset Management KAG mbH
Frankfurt/Main

Dr. Peter Schoérner
Mitglied des Vorstands der RAG AG
Essen

Prof. Dr. Rupert Scholz

Institut fur Politik und 6ffentliches Recht
an der Universitat zu Minchen
Minchen
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Prof. Dr. Heinrich R. Schradin
Geschéftsflihrender Direktor des Instituts
fur Versicherungswissenschaft

an der Universitat zu Kéln

Kaln

Dr. Botho von Schwarzkopf

Geschéaftsflhrer

der Pfeifer & Langen Industrie- und Handels-KG
Kéln

Dr. Klaus Sturany
Mitglied des Vorstands der RWE AG
Essen

Dr. Hans Tepohl

Personlich haftender Gesellschafter
der Otto Fuchs KG

Meinerzhagen

Dr. Klaus Triitzschler
Mitglied des Vorstands

der Franz Haniel & Cie. GmbH
Duisburg

Dr. Walter Wiibben

Geschaftsfihrender Gesellschafter der ABG
Allgemeine Bautragergesellschaft mbH & Co. KG
Koéin

Verkleinerung des Konzernbeirats

Aufgrund der auch in der Versicherungsbranche
auBerst rasch voranschreitenden Veranderungs-
prozesse haben wir den Beirat des AXA Konzerns als
beratende Instanz neu aufgestellt. Unternehmerischen
Bedurfnissen und Markttrends folgend haben wir uns
entschieden, unsere Beiratsarbeit auf einen kleineren
und engeren Beraterkreis von 10 bis 15 Personen zu
fokussieren. Durch die engere Einbindung des verklei-
nerten Gremiums in die Entscheidungen und Prozesse
sowie eine intensivere Zusammenarbeit erwarten wir
eine hohere Effizienz.

Die bisherigen Beiratsmitglieder sind im Mérz 2006
feierlich verabschiedet worden. Der Vorstand bedankt
sich bei allen Beiratsmitgliedern flr ihren wertvollen
Rat und ihre aktive Begleitung des Unternehmens in
den Jahren ihrer Mitgliedschaft. Unbenommen von der
Entscheidung, den Beirat neu zu formieren, zahlen die
ausgeschiedenen Mitglieder weiterhin zum Kreis der
besonders geschéatzten und unserem Unternehmen
eng und oft sogar freundschaftlich verbundenen
Personen.

Die folgenden Mitglieder bilden den neuen Beirat des
AXA Konzerns:



Neuer Konzernbeirat (seit 1. Januar 20006)

Friedrich Merz (Vorsitzender)
Rechtsanwalt

Mayer, Brown, Rowe & Maw LLP
Berlin/Frankfurt/Kéln

Detlef Bierbaum

Mitinhaber des Bankhauses
Sal. Oppenheim jr. & Cie. KGaA
Kdln

Dr. Reinhard Gohner
Hauptgeschéaftsfuhrer und Mitglied

des Préasidiums der Bundesvereinigung
der Deutschen Arbeitgeberverbande
Berlin

Dr. e.h. Achim Middelschulte
Kulturbeauftragter der E.ON AG
Essen

Prof. Dr. Meinhard Miegel

Direktor des Instituts

fur Wirtschaft und Gesellschaft Bonn
Bonn

Prof. Dr. Bert Riirup

Vorsitzender des Sachverstandigenrats
zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
Darmstadt

Dr. Rolf Martin Schmitz
Vorstandsvorsitzender der RheinEnergie AG
KoIn

Dr. Peter Schorner
Mitglied des Vorstands der RAG AG
Essen

Dr. Klaus Sturany
Mitglied des Vorstands der RWE AG
Essen

Dr. Klaus Tritzschler
Mitglied des Vorstands

der Franz Haniel & Cie. GmbH
Duisburg
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Der AXA Konzern gehdrt zu den fuhrenden Erst-
versicherungsunternehmen in Deutschland. In der
Schaden- und Unfallversicherung nimmt die AXA mit
einem Marktanteil von 4,5 % den siebten Rang ein, in
der Lebensversicherung ist sie mit einem Marktanteil
von 3,7 % ebenfalls das siebtgroBte Unternehmen hier-
zulande. Auch in der Krankenversicherung spielt der
Konzern mit einem Marktanteil von 3,4 % (Rang 10
unter den privaten Krankenversicherungsunternehmen)
eine bedeutende Rolle. Seit 1997 gehort das Unter-
nehmen zur internationalen AXA Gruppe, einem der
groéBten Versicherungs- und Finanzdienstleistungs-
unternehmen der Welt. Seine Wurzeln hat das
Unternehmen in K&In, wo es 1839 als ,KdInische Feuer-
Versicherungs-Gesellschaft, genannt Colonia“ von ein-
heimischen Kaufleuten und Bankiers gegriindet wurde.
KoIn ist seitdem ununterbrochen Sitz der Haupt-
verwaltung. Die starke Marktprésenz des Konzerns
quer durch alle Geschéftsbereiche ist vor allem das
Ergebnis einer konsequenten Ausrichtung am Kunden.

Wichtigste Konzerngesellschaften
Wichtigste Konzerngesellschaften sind neben der
Holdinggesellschaft AXA Konzern AG die AXA Ver-
sicherung AG, AXA Lebensversicherung AG, AXA
Krankenversicherung AG, AXA Art Versicherung AG,
AXA Bank AG, Deutsche Arzteversicherung AG, Pro
bAV Pensionskasse AG und — als assoziiertes Unter-
nehmen — die Roland Rechtsschutz-Versicherungs-
AG. Die Holdinggesellschaft AXA Konzern AG hélt da-
riber hinaus weitere Beteiligungen an verschiedenen
Tochtergesellschaften.

Geschaftsbereiche und Produkte

Seine Geschéftstatigkeit definiert der AXA Konzern mit
LVorsorge, Vermdgensmanagement, Versicherung®.
Dazu z&hlen in erster Linie Schaden- und Unfall-
versicherungen, private Vorsorgeformen wie Lebens-
und Krankenversicherungen und Vermodgensanlagen
sowie Finanzierungen. Die Angebotspalette richtet sich
an Privatkunden sowie an Industrie- und Firmenkunden
gleichermaBen. Insgesamt hat die AXA Deutschland
rund 4,7 Millionen Kunden mit etwa 10 Millionen
Vertrégen.

GroBtes Geschéftsfeld ist die Schaden- und Unfall-
versicherung. Sie tragt einschlieBlich des Auslands-
und des indirekten Geschafts rund 44 % zum
Beitragsautkommen bei. 42 % seines Beitragsvolumens
erzielt der Konzern im privaten Vorsorgegeschaft
(Lebens- und Rentenversicherungen, betriebliche
Altersversorgung). Etwa 14 % stammen aus der
privaten Krankenversicherung. Im Gesundheitsbereich
verfiigt der Konzern mit der Deutschen Arzteversiche-
rung, einem Spezialanbieter flr die akademischen
Heilberufe, Uber ein starkes Standbein. Eine Spezialitat
ist die Kunstversicherung: Hier nimmt der Konzern mit
der AXA Art Versicherung weltweit eine Spitzenposition
ein. Zu den Kernaktivitdten der AXA Deutschland
gehoren darUber hinaus Finanzdienstleistungen wie
beispielsweise das Vermdgensmanagement Uber die
Anfang 2001 gegriindete AXA Bank AG.



Organisations- und Beteiligungsstruktur

Im Schaubild ,Beteiligungsstruktur® zu Beginn dieses
Berichts haben wir die Beteiligungsverhéltnisse an der
AXA Konzern AG sowie deren wichtigste Beteiligungen
dargestellt.

Klare Organisation

und Steuerungssysteme

Unser Ziel ist es, den AXA Konzemn so zu steuern, dass
Anteilseigner, Kunden, Mitarbeiter und unser gesell-
schaftliches Umfeld im gleichen MaBe davon profitie-
ren. Mit klar definierten Strukturen, Verantwortungen
und KenngréBen setzen wir darauf, nachhaltig aber
zugleich profitabel zu wachsen, effizient zu arbeiten
und letztlich den Wert des Unternehmens zu erhdhen.
Mit der Organisation in Kunden Management, Ope-
rations Management und Infrastruktur Management
verfugt der AXA Konzern Uber eine fur deutsche
Finanzdienstleister vollkommen neuartige Struktur, die
den Gedanken des Profitcenters sowohl nach auBen
als auch nach innen gleichermalBen betont. Im Kunden
Management erfolgt die vertriebskanallibergreifende
Steuerung samtlicher Kundenbeziehungen. Das
Operations Management Ubernimmt die zentrale
Prozessverantwortung zur Steigerung von Effizienz,
Qualitadt und Produktentwicklung. Im Infrastruktur
Management haben wir die konzernweiten Dienst-
leistungen wie Kapitalanlagen, Personal, Verwaltung
und Rechnungswesen geblndelt. Auch im Operations
Management und im Infrastruktur Management richten
wir unsere Aktivitaten intensiv nach Kundengesichts-
punkten aus.

Zentrales FUhrungsgremium des deutschen AXA
Konzerns ist der neunkdpfige Gruppenvorstand. Er
besteht aus den Mitgliedern des Vorstands der
Holdinggesellschaft AXA Konzern AG, die in Personal-

union auch in den groBen Versicherungsgesellschaften
die entsprechenden Verantwortungsbereiche Uberneh-
men. Mit dieser Struktur stellen wir die konzernweit
einheitliche FUhrung und Steuerung unseres Unter-
nehmens sicher.

Mit klar definierten SteuerungsgréBen, die sich an die
in der AXA Gruppe entwickelten entsprechenden
Kennziffern anlehnen, Uberprifen und lenken wir den
unternehmerischen Erfolg unserer Geschéfts- und
Teilsegmente und damit des ganzen Konzerns. Zu den
absoluten KenngréBen zahlen vor allem das Kon-
zernergebnis und das Segmentergebnis in den einzel-
nen Geschéaftsfeldern sowie insbesondere die Under-
lying Earnings, die den um auBerordentliche Effekte
bereinigten Geschéftserfolg widerspiegeln. Die Under-
lying Earnings stellen das Konzernergebnis dar, be-
reinigt um Abgangsgewinne und -verluste, auBer-
planméaBige Abschreibungen sowie erfolgswirksam
erfasste Marktwertveréanderungen aus Kapitalanlagen,
soweit sie den Aktionaren zuzurechnen sind. In der
Schaden- und Unfallversicherung ist dartber hinaus
die Net Combined Ratio die wesentliche prozentuale
MessgroBe. Sie setzt die Brutto-Aufwendungen fur
Schéden, Provisionen und Verwaltungskosten sowie
das Ruckversicherungsergebnis in Relation zu den ver-
dienten Brutto-Beitragseinnahmen. Das Lebens- und
Krankenversicherungsgeschéft bewerten wir vor allem
nach der so genannten New Business Contribution.
Das ist der Barwert des Neugeschéfts, wobei die
erwarteten Ertrdge aus dem Neuzugang des laufen-
den Jahres und der kommenden Jahre abgezinst und
aufsummiert werden. Unter Berlcksichtigung der
Solvabilitdtsvorschriften richten wir verstarkt unser
Augenmerk auf die Eigenkapitalausstattung der ein-
zelnen Segmente und bewerten diese dann auch bei
der Steuerung.
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Der AXA Konzern hat 2005 umfangreiche MaBnahmen
ergriffen, um seinen strategischen Kurs konsequent
und erfolgreich fortzusetzen. So haben wir die opera-
tiven Ergebnisse weiter verbessert und die Weichen
fr zukunftiges Wachstum gestellt. Dartber hinaus
Uberprifen wir regelmaBig alle MaBnahmen und
Prozesse daraufhin, ob sie unseren strengen Anforde-
rungen bezuglich Kundenorientierung und Rentabilitat
gerecht werden.

Im Rahmen unserer Strategie haben wir im Berichtsjahr
unsere Geschéftsfelder wie nachfolgend beschrieben
weiterentwickelt:

Konzerniibergreifende
Prozessoptimierung durch Workflow

Die Industrialisierung von Kernprozessen beschaftigt
mittlerweile die gesamte Versicherungsbranche. Die
AXA Deutschland hat schon im Jahr 2003 entschie-
den, diesen Weg zu beschreiten, und in den Jahren
2004 und 2005 ein Programm initiiert, das den Konzern
auf eine flexible, prozessorientierte, automatisierte und
papierlose Bearbeitung ausrichten soll. Die wesent-
liche Zielsetzung ist es, die Bearbeitung des Geschafts
SO zu organisieren, dass Serviceversprechen bezlglich
der Abwicklungsgeschwindigkeit und Fehlerfreiheit
gegenUber Kunden und Vertriebspartnern zuverlassig
eingehalten werden kénnen und dies auch als zusatz-
liches Differenzierungsmerkmal gegentiber dem Wett-
bewerb genutzt werden kann.

Dies wird dadurch ermdglicht, dass Geschéftsvorfélle
Uber eine elektronische Dokumentenverarbeitung in
konzernweit einheitlicher Form am PC-Bildschirm be-
arbeitet werden. Auf dieser Basis wird die Arbeit
bundesweit gleichmaBiger verteilt, eine angemessene

Leistungskultur etabliert und die Prozessleistung
messbar gemacht, um die Zuverldssigkeit bei der
Abwicklung der Arbeitsablaufe zu gewahrleisten.
Durch die Optimierung der Sachbearbeitung, die bis
zur Gewdahrung von Servicegarantien gegentber
Kunden und Vertriebspartnern fuhrt, tragt das
Programm Konzern-Workflow auch maBgeblich zur
Erreichung der Wachstumsziele der AXA Deutschland
bei. Analysen haben gezeigt, dass Serviceverhalten
ein wesentlicher Faktor fur Makler und Kunden bei der
Auswahl des Versicherers ist. Nicht zuletzt deshalb ist
Konzern-Workflow ein elementarer Bestandteil zur
Erreichung der wirtschaftlichen Ziele in den kommen-
den Jahren.

Die elektronische Dokumentenverarbeitung, die in der
Lebens- und Krankenversicherung schon weitgehend
im Einsatz ist, kommt jetzt nach und nach auch fur
die Bereiche Privatkundengeschéft, Industrie- und
Firmenkundengeschéft sowie Schaden zur Anwendung.
Posteingang wie -ausgang wurden am Standort KéIn
in einer eigens dafUr gegriindeten Gesellschaft zentra-
lisiert. Uber eine Software-Lésung haben wir die
Arbeitsschritte von der Identifikation eines eingehen-
den Dokuments bis zum Routing zu einem Sach-
bearbeiter zu einem groBen Teil automatisiert. Nach
der endgtiltigen EinflUhrung des Workflows werden
etwa 5.000 Mitarbeiter mit der konzernweit einheit-
lichen L&sung arbeiten.



Optimierung unserer Zusammenarbeit

mit Vertriebspartnern und Kunden

Nach Jahren der Prozessoptimierung und Profitabili-
tatsverbesserung, die marktweit nach 2001 notwendig
waren, hat die AXA Deutschland im Jahr 2005 wieder
verstarkt die Vertriebspartner sowie deren Unter-
stUtzung in den Mittelpunkt sémtlicher Aktivitaten des
Kundenmanagements gestellt. Im Rahmen dieser
Ausrichtung auf mehr Wachstum haben wir die Anzahl
der Vermittler innerhalb unseres Exklusivvertriebs um
45 steigern kénnen. Diese Stéarkung unserer Vertriebs-
kapazitat wollen wir in den nachsten Jahren konti-
nuierlich fortsetzen. 2006 planen wir, die Zahl unserer
Vermittler um 50 auszubauen, um die Kundenndhe zu
verbessern und unsere Position im Versicherungsmarkt
zu starken.

Neben dem quantitativen Ausbau haben wir auch die
Qualifizierungsoffensive im personalen Vertrieb weiter
vorangetrieben. Bis Ende 2005 waren mehr als die
Halfte unserer Exklusivvermittler als zertifizierte Fach-
berater fUr Finanzdienstleistungen von der Industrie-
und Handelskammer (IHK) anerkannt. Dartber hinaus
wurden alle Exklusivvermittler im Rahmen von bundes-
weiten Schulungen mit einem kundenorientierten
Finanz- und Vorsorgeanalyseinstrument vertraut
gemacht. Dieses Instrument hilft nicht zuletzt vor dem
Hintergrund der anstehenden Umsetzung der
EU-Vermittlerrichtlinie, den Kunden eine umfassende,
auf inre BedUrfnisse zugeschnittene Beratung in allen
Finanzfragen anbieten zu kénnen.

Die Multikanalstrategie der AXA, welche die Vernetzung
der Vertriebsaktivitaten des Exklusiv- und Direktvertriebs

vorsieht, hat sich auch im Berichtsjahr bewahrt und
wurde von uns weiter vorangetrieben. So wurden bei-
spielsweise im Rahmen von Aktionen des Direkt-
vertriebs im privaten Sach- und Unfallversicherungs-
geschéft Uber 90.000 Kunden verbesserte Bedingun-
gen angeboten und deren Vertrdge im exklusiven
Kundenbestand verlangert.

Im Bereich der unabhangigen Vertriebspartner gelang
es uns, besonders bei den Kompositmaklern ein deut-
liches Wachstum zu erzielen. Dabei haben vor allem
auch weitreichende Verbesserungen hinsichtlich der
Unterstltzung der Geschaftsprozesse eine bedeut-
same Rolle gespielt. So bietet AXA einen komfortablen
elektronischen Prozess zur abschlieBenden Verarbei-
tung im Privatkundengeschéaft an. Dabei bedient sich
unser Unternehmen einer gemeinsam mit und exklu-
siv fr AXA entwickelten Software, welche die Tarifie-
rung und Policierung online sicherstellt. Rickfragen
kénnen rasch geklart werden und lange Postlaufzeiten
entfallen, wodurch sich der Bearbeitungsweg ins-
gesamt erheblich verkUrzt. Aktuell nutzen Uber 4.000
Versicherungsmakler und Finanzvertriebe die AXA
Systeme, und das mit steigender Tendenz.

Uber alle Vertricbswege hinweg werden wir im laufen-
den Jahr den Geschaftserfolg unserer Vertriebspartner
noch starker in den Fokus stellen und die Potenziale
nutzen, die sich aus den Produktinnovationen und
Prozessverbesserungen bieten, um somit eine nach-
haltige Starkung unserer Position im Versicherungs-
markt zu erreichen.
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Profitables Wachstum im Privat-

und Gewerbekundengeschift

durch risikogerechte Tarifierung

Der Preis- und Bedingungswettbewerb im Privat- und
Gewerbekundengeschaft hat sich 2005 weiter ver-
starkt. Dieser Trend zeigte sich besonders in der groB-
ten Sparte dieses Geschéftsfeldes, der Kraftfahrt-
versicherung. So nahmen zahlreiche groBe Wett-
bewerber zum Teil erhebliche Tarifabschlage im
Neugeschéaft vor, um in den Vorjahren verlorene
Marktanteile zurlckzugewinnen. Dieser Entwicklung
konnten wir mit unserer bewdahrten Strategie, im
Rahmen der dualen Produktpalette mit unterschied-
lichen Produktlinien sowohl die Zielgruppe der service-
und leistungsorientierten als auch der preisorientierten
Verbraucher zu bedienen, erfolgreich begegnen. Die
Beitragsentwicklung unserer Gesellschaft in der
Kraftfahrtversicherung lag dadurch 2005 erneut deut-
lich Gber dem Marktdurchschnitt — ein Zeichen, dass
die Verbraucher unsere strategische Ausrichtung
weiterhin honorieren. Auch wenn diese erfolgreiche
Strategie nun marktweit kopiert wird, sehen wir dem
Jahr 2006 optimistisch entgegen. Schon im Kfz-
Wechslergeschéft zur Jahreswende 2005/2006 ge-
lang es uns, unterstltzt durch eine breit angelegte
Marketing- und Werbekampagne, rund 270.000 neue
Kraftfahrtversicherungsvertrage brutto und rund
118.000 neue Policen netto fir unser Unternehmen
ZU gewinnen.

Um dem intensiven Preiswettbewerb in der Kraft-
fahrtversicherung zu begegnen, haben wir daneben
im Berichtsjahr die ertragsorientierte Zusammen-
setzung unseres Vertragsbestands fortgesetzt. Die
strikte Sanierung unprofitabler Kundenverbindungen
hat zum Ziel, die Schadenquote sowohl im Privat-

kunden- als auch im Gewerbekundengeschéft deut-
lich zu verbessern. Mit Hilfe laufend optimierter
Tarifierungskriterien gelang es uns, profitable und nicht
profitable Kundensegmente noch systematischer ab-
zubilden. Dadurch kdénnen wir in risikoaddquaten
Segmenten sehr wettbewerbsfahige Preise anbieten,
ohne negative Auswirkungen auf die Schadenquote
zu beflrchten. Insgesamt haben wir im Berichtsjahr
die sehr gute Schadenquote aus 2004 gehalten.

In den Sach- und Haftpflichtversicherungszweigen des
Privatkundengeschéfts haben wir 2005 der ungunsti-
gen Beitragsentwicklung des Vorjahres erfolgreich ent-
gegengewirkt. Besonders in der zweiten Jahreshélfte
setzten wir uns mit unserem komplett Uberarbeiteten
Produktangebot am Markt durch. Entsprechend
stiegen die Beitragseinnahmen in diesem Zeitraum
deutlich an, so dass unser Beitragsvolumen in diesen
Zweigen insgesamt stabil blieb. Fur das Jahr 2006
stehen die Zeichen auf Wachstum. Problematische
Versicherungszweige wie die Wohngebaudeversiche-
rung werden weiterhin fortlaufend und konsequent
saniert. Dies flihrte schon 2005 zu einer deutlichen
Verbesserung der Schadenquote, zumal groBe
Elementarschaden wie Stirme oder Hagel erfreulicher-
weise weitestgehend ausblieben.

Die schwache Konjunkturentwicklung und der starke
Preis- und Konditionenwettbewerb im Privatkunden-
geschéft beeintrachtigten im Berichtsjahr die Bei-
tragsentwicklung in der Unfallversicherung und hier vor
allem in der Unfallversicherung mit Beitragsriickgewahr
sowie der Insassen-Unfallversicherung. Im Gewerbe-
kundengeschéft flihrten unsere konsequenten Sanie-
rungsmaBnahmen dazu, dass sich die positive
Ertragslage in der Unfallversicherung trotz dieser
widrigen Bedingungen weiter stabilisierte.



MaBnahmen der Vorjahre sichern

Ertrag und Wachstum im

Industrie- und Firmenkundengeschaft

2005 war ein Jahr mit viel Bewegung auf dem deut-
schen Versicherungsmarkt fur das Industrie- und
Firmenkundengeschéft. Vor allem in der industriellen
Sachversicherung herrschte ein starker Verdrangungs-
wettbewerb, der in einigen Segmenten den Druck
erhohte, durch groB3e Preissenkungen Kunden von der
Konkurrenz abzuwerben. AuBerdem gab es vielféltige
Bestrebungen, sich durch Fusionen oder interne
Umstrukturierungen flr den harten Kampf um Markt-
anteile zu wappnen. Nach einigen Jahren mit rtick-
laufiger Schadenentwicklung mussten sich die
Marktteiinehmer 2005 erstmals wieder auf steigende
Schadenaufwande einstellen. Dies galt vor allem in der
industriellen Sachversicherung, deren Schaden-
aufwande sich sogar im zweistelligen Prozentbereich
erhéht haben.

Unser Unternehmen war fur die schwieriger werden-
den Marktbedingungen im Industrie- und Firmen-
kundengeschaft gut geristet und konnte dadurch seine
Position im deutschen Markt weiter ausbauen. Dabei
war unser wesentlicher Erfolgsfaktor, die Entwicklungen
im Markt frihzeitig erkannt zu haben. So hatten wir
uns auf sich abzeichnende notwendige Verédnderungen
bereits in den vergangenen Jahren mit entsprechenden
strategischen MaBnahmen aktiv eingestellt. Darum sind
wir jetzt in einer Phase, in der wir optimal fir den Markt
aufgestellt sind. Wir kénnen uns nun auf ein profi-
tables Wachstum konzentrieren.

Im Berichtsjahr haben wir in dem harten Preiswett-
bewerb gut bestanden und in einem mit unserem
Geschéft vergleichbaren Markt in fast allen Haupt-
sparten Marktanteile hinzugewonnen. Das gilt zum
Beispiel fur die Industrie-Sachversicherung, in der sich
marktweit ein signifikanter Beitragsriickgang abzeich-
net.

Dartber hinaus entwickelte sich 2005 die Schaden-
quote unseres Industrie- und Firmenkundengeschafts
weiterhin positiv. Dies entgegen dem Markttrend, denn
der Schadenaufwand in der industriellen Sachver-
sicherung stieg marktweit im zweistelligen Prozent-
bereich. Die nach wie vor positive Entwicklung des ver-
sicherungstechnischen Ergebnisses stérkt das klare
Bekenntnis der AXA Deutschland zu ihrem Industrie-
und Firmenkundengeschaft als einem Kernsegment
ihrer Aktivitaten.

Um unsere Position kontinuierlich zu verbessern, haben
wir auch im vergangenen Geschéftsjahr systematisch
daran weitergearbeitet, unsere Wettbewerbsvorteile
und Services auszubauen. Wir sind bekannt fur
unsere hohe Fachkompetenz, unser Schaden-
verhitungs- und Risiko-Management sowie unsere
Erfahrung im Underwriting und in der Regulierung von
GroB- und Auslandsschéden. Weiterhin haben wir die
im Jahr 2004 begonnenen Aktivitéten fortgeflhrt, unser
Firmenkundengeschéft neu zu gestalten. Aufgrund
optimierter Prozesse kénnen wir schneller auf Markt-
verdnderungen reagieren, Servicestandards besser
einhalten und uns somit noch stérker auf Kunden-
bedUrfnisse ausrichten.
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Vorsorge: Anpassung der Produktwelt

an das Alterseinkiinftegesetz

Das am 1. Januar 2005 in Kraft getretene Alters-
einklnftegesetz hat die Mdglichkeiten zur privaten
Altersvorsorge neu eingeordnet. Es basiert auf einem
,Drei-Schichten-Modell“, das die Altersvorsorge-
produkte je nach Charakter und staatlicher Férderung
in drei Gruppen klassifiziert. Die Einfihrung des
Gesetzes hat wie erwartet Unruhe in den Lebens-
versicherungsmarkt gebracht. Die Einschréankung der
steuerlichen Férderung der klassischen Lebens-
versicherung, vormals eines der popularsten Argu-
mente fur den Abschluss sowohl innerhalb der
Kundengruppe als auch im Vertrieb, brachte groBe
Verunsicherung bei den Kunden und Verdnderungs-
bedarf in den Beratungsanséatzen der Versicherungs-
vertriebe und Finanzberatungen mit sich. Mit der
EinfUhrung des Alterseinkinftegesetzes ist eine stérkere
Fokussierung auf eine ganzheitliche Vorsorgeberatung
erforderlich geworden, in der jeweils individuell das
optimale Vorsorgekonzept zu ermitteln ist. Dies stellte
sowohl Kunden als auch Berater vor neue Heraus-
forderungen.

Nachdem das Alterseinkiinftegesetz mehr als ein Jahr
in Kraft ist, lassen sich vertrieblich gesehen einige
positive Impulse fur die private Altersvorsorge feststel-
len. Die neu geschaffene Basisrente ist beispielsweise
flr bestimmte Zielgruppen ein sehr interessantes
Vorsorgemodell, welches sich nach anfanglicher
Unsicherheit im Markt auch in einem leichten Anstieg
im Neugeschéft zum Ende des Jahres niederschlagt.
Des Weiteren wurde die Riester-Rente durch die ge-
setzlichen Vereinfachungen deutlich wiederbelebt und
weist bei Berlcksichtigung der Gesamtmenge an

Forderfahigen weiterhin hohes Absatzpotenzial auf; die
Einfuhrung der Unisex-Tarife hat der Versicherungs-
branche zudem 2005 einen kleinen Vertriebsschub
zum Jahresende bereitet.

Die AXA Lebensversicherung hat zum 1. Januar 2005
eine komplett neue Produktpalette eingefthrt. Die
neuen Produkte, die unter dem Namen ,Vorsorge- und
Vermogensplan® laufen, berlcksichtigen allesamt die
Gegebenheiten des Alterseinkinftegesetzes. Es han-
delt sich dabei vorrangig um fondsgebundene und
konventionelle Rentenversicherungen, die, kombiniert
mit bewahrten Produktbestandteilen wie zum Beispiel
dem Todesfall- und Berufsunféhigkeitsschutz, einen
umfassenden Produkt-Baukasten bilden, mit welchem
den Kunden individuell auf ihre Bedurfnisse und steu-
erliche Fordermdglichkeiten abgestimmte Lésungen
angeboten werden kénnen. Im Laufe des Jahres 2005
wurde in erster Linie die neue Produktpalette in einzel-
nen Bereichen erweitert und angepasst, um den
BedUrfnissen unserer Vertriebspartner in Anbetracht
der geénderten Beratungssituation schnell und flexi-
bel nachzukommen. So wurden beispielsweise die
Berufsunféhigkeitsversicherungen und die Risiko-
Lebensversicherung um weitere Wahimoglichkeiten fur
Uberschusssysteme erganzt und Optionen fiir indivi-
duelle Zuzahlungen bei den Rententarifen der ersten
und dritten Schicht sowie flr den Wechsel von
Produkten der Schicht 3 zu Schicht 1 eingefuhrt.

Im Mai 2005 haben wir zur Komplettierung unseres
Angebotes in der betrieblichen Altersvorsorge zusétz-
lich zur konventionellen eine fondsgebundene Direkt-
versicherung eingeflhrt, die — konzipiert auf der Basis
einer Beitragszusage mit Mindestleistung — alle An-
forderungen fUr die steuerliche Forderung erfullt.



Seit dem 1. Januar 2006 mussen Riester-Versicherun-
gen als Unisex-Tarife angeboten werden, das heit mit
Kalkulation des Beitrages auf Basis einer einheitlichen
Sterbetafel fur Manner und Frauen. Die AXA
Lebensversicherung hat ihre Riester-Versicherung, die
AXA Zulagenrente, als konventionellen und fonds-
gebundenen Tarif Uberarbeitet und mit Einflhrung einer
einheitlichen gemischten Sterbetafel so optimiert, dass
die Renten fur Manner mdglichst geringfligig durch die
Umstellung reduziert wurden und Frauen von héheren
Renten profitieren. Damit ist AXA auch weiterhin in der
garantierten Rente im Wettbewerb auf den vorderen
Platzen positioniert.

AXA Krankenversicherung

agiert marktgerecht

An der Entscheidung des Gesetzgebers aus der ver-
gangenen Legislaturperiode, die Versicherungspflicht-
grenze kréftig anzuheben, litt die gesamte Branche der
privaten Krankenversicherung auch noch im Jahr 2005.
Die Zahl der Netto-Neuzugénge in der Vollversicherung
lag im vergangenen Jahr nur noch bei 109.000 nach
149.000 im Jahr zuvor und 186.000 im Jahr 2003.
Auch die AXA Krankenversicherung blieb von den bran-
chenweiten Neugeschaftsriickgangen nicht verschont.
Der enger gewordene Markt mit einem verscharften
Wettbewerb innerhalb der privaten Krankenversiche-
rung um Neukunden ist eine Herausforderung, die die
AXA Krankenversicherung so kreativ und bedarfsorien-
tiert annimmt, wie sie es auch in der Vergangenheit
stets getan hat.

Einen wichtigen Impuls flr das gegen Jahresende er-
freulicherweise wieder deutlich anziehende Neu-
geschéft gab der neue Tarif EL Bonus. In ihm sind der
Gedanke eines niedrigpreisigen Vollversicherungs-
angebots und der Anreiz flr gesundheitsbewusstes
Kundenverhalten vereinigt. Insbesondere aber durch
Flexibilitdt beim Zahnschutz ist das Produkt den
Forderungen des Marktes angepasst. Dies hat ihm
eine gunstige Position im Produktrating der Ver-
gleichsprogramme fir Makler verschafft — heute eine
nahezu unabdingbare Voraussetzung fir den Erfolg im
Vertrieb.

Dartber hinaus hat die AXA Krankenversicherung noch
intensiver als bislang die Vertriebe bei der Generierung
von Kundennutzen unterstitzt: mit einer im Markt ein-
maligen Dienstleistungsgarantie. Geschéaftspartner, die
Neugeschéaftsantrage bis 12 Uhr faxen, erhalten noch
am selben Tag bis 18 Uhr das Ergebnis der Antrags-
bearbeitung. Die Winsche und Anforderungen der im
Vertrieb Tatigen werden im kontinuierlichen Dialog
realisiert. Dazu gehort auch die regelméBige Befragung
mittels Fragebogen, in die im Berichtsjahr erstmalig
auch die Makler und Mehrfachagenten einbezogen
wurden. Ein besonders erfreuliches Ergebnis daraus:
96 % der Befragten sehen fir die Zukunft eine
Konsolidierung oder gar eine Expansion in der Zu-
sammenarbeit mit der AXA Krankenversicherung.
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AXA Konzern AG jetzt Alleinaktionarin

der AXA Versicherung

Im Berichtsjahr ist die AXA Konzern AG alleinige
Aktionarin der AXA Versicherung AG geworden, indem
sie im Wege des Squeeze-out-Verfahrens die noch
ausstehenden 0,14 % der Aktien erwarb. Diese
MaBnahme konnte im Rahmen eines Vergleichs mit
den auBenstehenden Aktiondren der AXA Versicherung
AG, die gegen die BeschlUsse der Hauptversammlung
vom 12. Juli 2005 Anfechtungsklage erhoben hatten,
im Dezember 2005 erfolgreich abgeschlossen wer-
den. Der fUr den Squeeze-out maBgebliche Barabfin-
dungsbetrag wurde zunéchst auf 77,21 Euro je
Stamm- und Vorzugsaktie der AXA Versicherung AG
festgesetzt. FUr digjenigen auBenstehenden Aktionare,
die auf eine gerichtliche Uberpriifung von Abfindung
und Ausgleich (Spruchverfahren) verzichteten, erhéhte
sich die Abfindung auf 96,00 Euro. Zusétzlich erhal-
ten alle ausscheidenden Minderheitsaktionére fur 2005
eine Ausgleichszahlung von 4,66 Euro je Stammaktie
und von 4,72 Euro je Vorzugsaktie.

Dartber hinaus haben die AXA Konzern AG und die
AXA Versicherung AG im Berichtsjahr einen Gewinn-
abflUhrungsvertrag abgeschlossen, durch den sich die
AXA Versicherung AG verpflichtet, ihren gesamten
Gewinn an die Holdinggesellschaft abzuflhren.
Zwischen beiden Gesellschaften bestand bereits ein
Beherrschungsvertrag zur Unterstitzung des umsatz-
steuerlichen Organschaftsverhéltnisses. Durch den zu-
sétzlichen Abschluss eines GewinnabfUhrungsvertrags
konnte zwischen der AXA Konzern AG und der AXA
Versicherung AG auch ein korperschaft- und gewerbe-
steuerliches Organschaftsverhéltnis hergestellt wer-
den. Damit kdnnen wir weitere steuerliche Synergie-
effekte innerhalb des AXA Konzern nutzen.

AXA ,die Alternative* auf

AXA Versicherung verschmolzen
Ruckwirkend zum 1. Januar 2005 wurde die AXA ,die
Alternative” Versicherung AG auf die AXA Versicherung
AG verschmolzen. Sie war bereits zuvor eine 100-pro-
zentige Tochtergesellschaft der AXA Versicherung AG
und schwerpunktmaBig als Kraftfahrt-Direktversicherer
tatig. Hierbei haben wir unsere strategische Ausrichtung
beibehalten: Im Rahmen der dualen Produktpalette
bieten wir die klassische Produktlinie fir besonders
service- und leistungsorientierte Verbraucher nun
ebenso wie die zuvor von der AXA ,die Alternative”
Versicherung vertriebene Alternativ-Produktlinie fUr die
preisorientierten Verbraucher aus der Hand der AXA
Versicherung an.

Konzernbilanz erstmals nach IFRS

Den Konzernjahresabschluss flr das Geschéftsjahr
2005 haben wir erstmals nach internationalen
Rechnungslegungsgrundsétzen (IFRS International
Financial Reporting Standards) aufgestellt. Die
Kennzahlen dieses Berichts sind deshalb zum gréB-
ten Teil mit den nach dem Handelsgesetzbuch (HGB)
aufgestellten Werten der Vorjahre nicht vergleichbar.
Das gilt besonders fur das Konzernergebnis. Um eine
Vergleichbarkeit mit dem Geschéftsjahr 2004 herzu-
stellen, haben wir die Vorjahreswerte ebenfalls nach
IFRS dargestellt.



Wirtschaft und Versicherungsmarkt 2005

Bruttoinlandsprodukt
steigt um 0,9%

Die Weltwirtschaft ist im Jahr 2005 trotz der erheb-
lichen Belastungen durch die stark gestiegenen
Energie- und Rohstoffpreise auf Wachstumskurs geblie-
ben. Nach Schatzungen des Internationalen Wah-
rungsfonds (IWF) nahm die Produktion um 4,5 % zu.
Auch im Euro-Raum verlief die wirtschaftliche Ent-
wicklung positiv, weist mit einem Produktionszuwachs
von 1,3 % nach 2,1 % im Vorjahr aber nur eine méBige
Steigerungsrate auf. Ein deutlich Uberdurchschnitt-
liches Wachstum verzeichneten die kleineren Lander
Irland und Luxemburg mit 4,4 % bzw. 4,2 %, wahrend
am unteren Ende der Skala die Konjunktur in Italien
mit 0,0 % und Portugal mit 0,3 % stagnierte.

In Deutschland nahm das Bruttoinlandsprodukt mit
0,9 % im EU-Vergleich unterdurchschnittlich zu und
blieb auch um 0,7 Prozentpunkte unter dem Wert des
Jahres 2004. Dabei stand das Wirtschaftsgeschehen
hierzulande im Spannungsfeld auBenwirtschaftlicher
Einflisse. Einerseits sorgte die anhaltend lebhafte
Weltkonjunktur fur eine hohe Dynamik im AuBenhandel.
Andererseits entzogen die kraftig gestiegenen Rohdl-
preise im Inland Kaufkraft und dampften den privaten
Verbrauch. Trotz der Entlastung durch die letzte Stufe
der Einkommensteuerreform zum Jahresbeginn 2005
stagnierten die Konsumausgaben der privaten
Haushalte daher im Berichtsjahr.

Dampfend wirkte zusétzlich die weiterhin angespannte
Arbeitsmarktlage. Arbeitsmarktpolitische MaBnahmen
wie die Ersetzung der Arbeitslosenhilfe und der
Sozialhilfe durch das Arbeitslosengeld Il sowie das In-
Kraft-Treten der Arbeitsmarktreform Hartz IV hatten

groBen Einfluss auf die statistische Erfassung der
Arbeitslosen und Erwerbstétigen. Die Zahl der Erwerbs-
téatigen hat sich mit durchschnittlich 38,8 Millionen im
Vergleich zum Vorjahr um 0,2 % geringflgig verringert.
Dagegen nahm die Anzahl der arbeitslos registrierten
Personen stark zu und lag im Jahresdurchschnitt bei
4,9 Millionen. Damit erhohte sich die Arbeitslosenzahl
im Jahr 2005 um fast 500.000. Es handelt sich
hierbei um den hoéchsten Wert seit der Vereinigung
Deutschlands. Die Arbeitslosenquote betrug 11,7 %
gegentber 10,5 % im Jahr 2004.

Wirtschaftswachstum und Inflation
(in Prozent)

+2,5

+2,0
+1,6 +1,6
+1,0
+0,9
HE o I
|

2001 2002 2003 2004 2005

Wirtschaftswachstum Inflation
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Resultierend aus der Lage des Arbeitsmarktes, vor
allem dem starken Ruckgang der sozialversicherungs-
pflichtig Beschéftigten, bewegten sich die Einkommen
der privaten Haushalte in engen Grenzen. Einer Ent-
lastung durch die letzte Stufe der Einkommensteuer-
reform zu Beginn des vergangenen Jahres folgte eine
Anhebung der Beitragssétze zur Krankenversicherung
in der Jahresmitte. Der Nettolohn blieb daher auf
Vorjahresniveau. Angesichts der stagnierenden Lohne
konnten auch die Renten nicht angehoben werden.
Im kommenden Jahr soll eine Erhdhung des Bei-
tragssatzes zur gesetzlichen Rentenversicherung um
0,4 Prozentpunkte auf 19,9 % die Hohe der gesetz-
lichen Rente mittelfristig sichern.

Die Preisentwicklung wurde ganz wesentlich von den
weltweit stark gestiegenen Energiepreisen getrieben.
Kraftstoffe verteuerten sich um 8 %, Gas um Uber
10 % und Heizdl sogar um 32 %. Von den Energie-
kosten abgesehen verlief die Preisentwicklung 2005
jedoch zumeist in recht ruhigen Bahnen. Insgesamt
stiegen die Verbraucherpreise um 2,0 % nach 1,6 %
im Vorjahr.

Die Sparquote, das Verhaltnis der Ersparnisse zu den
verflgbaren Einkommen, nahm im Berichtsjahr gering-
flgig zu und lag bei 10,75 %. Die leicht erhdhte
Sparneigung der privaten Haushalte bei gleichzeitiger
Kaufzurtckhaltung steht in direktem Zusammenhang
mit der demografischen Entwicklung und der Situation
der gesetzlichen Rentenversicherung. Denn in der
Bevolkerung nimmt die Einsicht zu, dass zur Erhaltung
des eigenen Lebensstandards im Alter eine konse-
quente private Vorsorge unerlasslich geworden ist.

Wachstum der Branche
vor allem durch die
Lebensversicherung

In einer mit der EinfUhrung des Alterseinkinftegesetzes
grundlegend veranderten Vorsorgelandschaft hat sich
die deutsche Versicherungswirtschaft im Jahr 2005
insgesamt gut behauptet. Die Beitragseinnahmen der
453 im Gesamtverband der deutschen Versicherungs-
wirtschaft (GDV) organisierten Versicherungsunter-
nehmen stiegen um 3,8% (2004: 2,9 %) auf
157,8 Mrd. Euro. Diesen Einnahmen standen an
Leistungen und Aufwendungen flr Schadenfélle
164,3 Mrd. Euro (2004 149,4 Mrd. Euro) gegenUber.
Davon entfielen 94,0 Mrd. Euro (2004: 81,4 Mrd. Euro)
auf die Lebensversicherung. In der privaten Kranken-
versicherung beliefen sich die Leistungen auf 30,6 Mrd.
Euro, die Schaden- und Unfallversicherer wendeten
39,7 Mrd. Euro fUr Geschéaftsjahresschaden auf.

Das vergleichsweise hohe Beitragswachstum resul-
tiert vor allem aus dem Geschéftsverlauf in der Lebens-
versicherung. Hier fUhrte der Neugeschéaftsboom aus
dem Jahr 2004 zu einem hohen Beitragsschub im
Berichtsjahr. Auch der Rickgang der Vertragsablaufe
und ein deutliches Plus bei neu abgeschlossenen
Rentenversicherungen gegen Einmalbetrag trugen zum
Wachstum bei. So stiegen die Beitragseinnahmen der
im GDV organisierten Lebensversicherer, Pensions-
kassen und Pensionsfonds um 6,9 % (2004: 2,6 %)
auf rund 75 Mrd. Euro. DemgegenUber ging das Neu-
geschéft im vergangenen Jahr nach den Vorzieh-
effekten im Jahr 2004 erwartungsgemaB stark zurtick.



Die Zahl der neu abgeschlossenen Vertrage vermin-
derte sich um 39 % und das Beitragsaufkommen aus
dem Neugeschaft um 23 %. Bezogen auf die laufen-
den Beitrage verringerte sich der Neuzugang sogar
um Uber 50 %.

Wie im Vorjahr pragten die Gesundheitsreformen die
Geschéftsentwicklung der privaten Krankenversiche-
rung. Das Beitragswachstum rutschte mit einem Plus
von 3,4 % (2004: 6,8 %) erstmals unter den Durch-
schnitt der gesamten Versicherungsbranche. Von den
Beitragseinnahmen in Héhe von 27,3 Mrd. Euro ent-
fielen 25,4 Mrd. Euro (+3,4 %) auf die Krankenversiche-
rung und 1,9 Mrd. Euro auf die Pflegepflicht-
versicherung (+3,2 %). Die ausgezahlten Leistungen
einschlieBlich der Schadenregulierungskosten betru-
gen rund 17,4 Mrd. Euro, davon 16,8 Mrd. Euro
(+4,3 %) in der Krankenversicherung und 0,6 Mrd. Euro

Deutsche Versicherungswirtschaft: Beitragswachstum
(in Prozent)

Gesamt

(+4,0 %) in der Pflegepflichtversicherung. Die Gesamt-
aufwendungen beliefen sich auf 30,6 Mrd. Euro.

Im Bereich der Schaden- und Unfallversicherungen
zog der Schadenaufwand moderat an —um 0,8 % auf
39,7 Mrd. Euro. Gleichzeitig sanken die Beitrags-
einnahmen um 0,2 % auf 55,3 Mrd. Euro. Wegen die-
ser Entwicklungen verminderte sich der versicherungs-
technische Gewinn auf 4,4 Mrd. Euro (2004: 4,9 Mrd.
Euro). Dazu trugen insbesondere die Sachversiche-
rungssparten mit einem Uberschuss von rund 1,5 Mrd.
Euro bei, von denen allein 1,1 Mrd. Euro auf die
Industrie-Sachversicherung entfielen. Auch die gréBte
Sparte Kraftfahrtversicherung konnte das Jahr trotz
des scharfen Wettbewerbs und der um 2,3 % rtck-
l&ufigen Preise mit einem Gewinn von 1,1 Mrd. Euro
im versicherungstechnischen Geschéft abschlieBen.

Schaden- und Unfallversicherung
Lebensversicherung, Pensionskassen
Krankenversicherung
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Konzernergebnis auf
356 Mio. Euro gesteigert

Konzern insgesamt (in Mio. Euro)

Gebuchte Bruttobeitrdge

Verdiente Beitrage f.e.R.

Kapitalanlageergebnis

Versicherungsleistungen f.e.R.
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f.e.R.

Sonstige Aufwendungen/Ertrage

Finanzierungsaufwendungen 7
seen o An_
Konzernergebmis 0000000000000 356

AuBerordentliches Ergebnis aus Kapitalanlagen
nach Beteiligung der Versicherungsnehmer und nach Steuern

Underlying Earnings

Mit deutlich verbesserten operativen Ergebnissen aus
dem Versicherungsgeschaft und einem ebenfalls stark
gestiegenen Kapitalanlageergebnis war 2005 ein sehr
erfolgreiches Jahr flr den deutschen AXA Konzern.
Das erstmals nach internationalen Rechnungs-
legungsgrundsatzen ermittelte Konzernergebnis far
das Geschaéftsjahr 2005 betragt 356 Mio. Euro (2004
56 Mio. Euro). Es konnte damit im Vergleich zum
Vorjahr um 300 Mio. Euro gesteigert werden.

Mit 307 Mio. Euro (2004: 157 Mio. Euro) lieferte der
Schaden- und Unfallversicherungsbereich erwartungs-
geman den groBten Beitrag zum Konzernergebnis.
In diesem Segment profitierten wir von der weiterhin

gUnstigen Schadenentwicklung, die wir nicht zuletzt
durch unsere erfolgreiche, auf Ertrag ausgerichtete
Zeichnungspolitik der vergangenen Jahre erreicht
haben. Dies gilt besonders flr das Industrie- und
Firmenkundengeschéft, in dem dartber hinaus die
Belastung durch GroBschaden gering blieb.

In der Lebensversicherung verbesserte sich das
Segmentergebnis auf +25 Mio. Euro (2004: -40 Mio.
Euro). Dieser deutliche Ergebnissprung gelang vor allem
durch die gute Ertragslage bei den fondsgebundenen
Versicherungen und durch reduzierte Aufwendungen
flr den Versicherungsbetrieb.



Die private Krankenversicherung befand sich im ver-
gangenen Jahr in einem von hoher Unsicherheit
gepragten Umfeld. |hr Segmentergebnis ging insbe-
sondere aufgrund gestiegener Versicherungsleistungen
und gesunkener Kapitalanlageertrage auf 16 Mio. Euro
(2004: 27 Mio. Euro) zurtick.

Der Ergebnisbeitrag der Holdinggesellschaft AXA
Konzern AG zum konsolidierten IFRS-Konzernergebnis
hat sich durch das im Jahr 2005 geschaffene steuer-
liche Organschaftsverhaltnis mit der AXA Versicherung
AG signifikant von —66 Mio. Euro im Vorjahr auf +5 Mio.
Euro verbessert.

Das um 8,5 % auf 1,8 Mrd. Euro gestiegene Kapital-
anlageergebnis ist vor allem eine Folge der auBer-
ordentlich gunstigen Aktien- und Rentenmarkt-
entwicklung im Jahr 2005. Weitere Effekte waren
hohere Ertrage aus festverzinslichen Wertpapieren und
das groBere Kapitalanlagevolumen.

Mit den Underlying Earnings messen wir unseren
um auBerordentliche Effekte bereinigten Geschéfts-
erfolg, wobei diese KenngréBe nicht Bestandteil der
IFRS-Rechnungslegung ist. Die Underlying Earnings
stellen das Konzernergebnis dar, bereinigt um
Abgangsgewinne und -verluste, auBerplanmaBige
Abschreibungen sowie erfolgswirksam erfasste Markt-
wertveranderungen aus Kapitalanlagen, soweit sie den
Aktiondren zuzurechnen sind. Wegen unserer stark
verbesserten operativen Ergebnisse aus dem Ver-
sicherungsgeschéft stiegen die Underlying Earnings
deutlich von 69 Mio. Euro im Vorjahr auf 227 Mio.
Euro an.
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Beitragswachstum vor allem
in der Lebensversicherung

Die Beitragseinnahmen des AXA Konzerns wuchsen
im Geschaftsjahr 2005 um 1,5 % auf 6,4 Mrd. Euro.
Hauptwachstumstréager war dabei die Lebens-
versicherung.

Konzernbeitrdge
(in Mio. Euro)

Gebuchte Bruttobeitrage gesamt
Inland direkt

— Schaden- und Unfallversicherung
— Lebensversicherung

— Krankenversicherung

Ausland direkt

Indirekt (Inland und Ausland)

Das Wachstum im direkten Lebensversicherungs-
geschéft, in dem die Einnahmen um 2,8 % auf 2,7 Mrd.
Euro stiegen, ist vor allem eine Folge des starken
Neuzugangs im letzten Quartal 2004. In diesem
Zeitraum hatte das Neugeschéft bei fast allen deut-
schen Lebensversicherern stark zugenommen, da sich
ab Jahresanfang 2005 mit der EinfUhrung des Alters-
einklinftegesetzes die steuerliche Behandlung von
Kapital-Lebensversicherungen verschlechterte. Zahl-
reiche Verbraucher zogen daher den geplanten

+/- (%)
+1,5

+0,9
+2,8
+1,2
+5,7
—-15,1

Abschluss einer solchen Versicherung vor. Die Folge
war ein erheblicher Anstieg der laufenden Beitrége bei
diesen Versicherungen. Doch auch die in den Jahren
zuvor schon sehr erfolgreichen fondsgebundenen
Versicherungen setzten ihren Wachstumskurs fort. Zum
Beitragszuwachs unseres Vorsorgegeschéfts haben
die Pro bAV Pensionskasse mit +55 Mio. Euro, die
Deutsche Arzteversicherung mit +12 Mio. Euro sowie
die AXA Lebensversicherung mit +6 Mio. Euro beige-
tragen.



Gebuchte Bruttobeitrige: Anteile

Lebens-
versicherung

Schaden- und
Unfallversicherung

Ausland direkt

Krankenversicherung indirektes Geschéft

Die AXA Krankenversicherung wuchs im Berichtsjahr
mit +1,2 % auf 899 Mio. Euro im direkten Inlands-
geschéft nur moderat. Das im Vergleich zu den Vor-
jahren geringe Wachstum begrindet sich vor allem
durch die geringe Beitragsanpassung, die das
Unternehmen fiir 2005 vornahm. AuBerdem behindert
die 2003 vom Gesetzgeber erheblich heraufgesetzte
Versicherungspflichtgrenze allen privaten Kranken-
versicherern den Zugang zu Neukunden und damit zu
weiterem Beitragswachstum.

In der Schaden- und Unfallversicherung erreichten wir
im direkten Inlandsgeschéft entgegen dem negativen
Markttrend einen leichten Anstieg des Beitrags-
volumens im Inland um 0,9 % auf 2,6 Mrd. Euro. Dieses
Wachstum entstand haupts&chlich durch die positive
Entwicklung unserer preisorientierten Alternativ-
Produktlinie.

Fur das um 5,7 % gestiegene Beitragsvolumen im
direkten Auslandsgeschaft sorgten die auslandischen

Tochtergesellschaften und Zweigniederlassungen
unseres Kunstversicherers AXA Art Versicherung mit
ihrem fortgesetzten Wachstum. Zugute kam uns aber
auch der stéarkere US-Dollar und das hdher dotierte
britische Pfund. Im indirekten Geschéft wirkte sich die
Quotenreduzierung der AXA Versicherung am Luftpool-
Geschéft in einem um 15,1 % gesunkenen Beitrags-
volumen aus.

Operatives ~
Versicherungsgeschaft
deutlich verbessert

Unser operatives Ergebnis aus dem Versicherungs-
geschaéft hat sich im Berichtsjahr insgesamt deutlich
verbessert. Haupttreiber dieser positiven Entwicklung
waren im Verhaltnis zu den Beitragseinnahmen nur
leicht gestiegene Versicherungsleistungen und unsere
gleichzeitige Verringerung der Aufwendungen fUr den
Versicherungsbetrieb. Am starksten erhohte sich das
operative Ergebnis in der Schaden- und Unfallver-
sicherung sowie bei den Lebensversicherungsgesell-
schaften. In der Krankenversicherung konnte sich das
operative Ergebnis aufgrund gestiegener Versiche-
rungsleistungen hingegen nur wenig verbessern.

Die Schadenentwicklung war insbesondere im Seg-
ment Schaden- und Unfallversicherung deutlich rlick-
laufig — hauptséchlich wegen geringen GroBschaden-
aufwands im Industrie- und Firmenkundengeschaft.
DarUber hinaus zeigten unsere Bestandsverbesse-
rungsmaBnahmen in der Sach- und Haftpflichtver-
sicherung Erfolge. Die Brutto-Schadenquote ver-
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besserte sich entsprechend um 2,8 Prozentpunkte auf
61,8 %. In der Lebensversicherung verringerten sich
zwar die Auszahlungen fur Ablaufe, Rickkaufe sowie
Todesfall- und Rentenleistungen. Insgesamt stiegen
die Versicherungsleistungen fir eigene Rechnung je-
doch an, da wir die Rickstellungen, die wir flr unsere
Kunden bilden, erhdhten. In der Krankenversicherung
nahmen die gezahlten Leistungen fUr unsere Kunden
um 2,8 % zu. Gleichzeitig erhdhten sich die gesamten
Versicherungsleistungen fur eigene Rechnung, die wie
in der Lebensversicherung auch die Dotierung der ver-
sicherungstechnischen Ruckstellungen beinhalten, um
1,9 %. Dieser Effekt konnte jedoch durch hdhere
Beitragseinnahmen und niedrigere Aufwendungen flr
den Versicherungsbetrieb kompensiert werden.

Kapitalanlageergebnis
um 8,5 % hoher

Das gesamte Kapitalanlageergebnis — inklusive auBer-
ordentlicher Gewinne und Verluste sowie erfolgswirk-
samer Marktwertveranderungen — erhdhte sich im
Berichtsjahr um 8,5 % auf 1,8 Mrd. Euro. Davon ent-
fielen unverandert 1,5 Mrd. Euro auf die Lebens- und
Krankenversicherungen und 374 Mio. Euro (2004:
172 Mio. Euro) auf die Schaden- und Unfallversiche-
rungen einschlieBlich des sonstigen Geschéfts.

Das ordentliche Kapitalanlageergebnis verbesserte sich
um 6,4 % auf 1,4 Mrd. Euro. Der Anstieg resultierte im
Wesentlichen aus héheren Zinsertragen auf Renten-
papiere, bedingt durch eine teilweise Verlangerung der
Laufzeiten und Investitionen in Unternehmensanleihen.
Rucklaufig war demgegentiber das ordentliche Ergeb-
nis aus Immobilien.

Das auBerordentliche Kapitalanlageergebnis ging von
387 Mio. Euro auf 356 Mio. Euro zuriick. Die Gewinne
und Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen in
Hohe von +320 Mio. Euro stammten im Wesentlichen
aus dem Verkauf von Aktien und Beteiligungen. Die
auBerplanmaBigen Abschreibungen auf Kapitalanlagen,
die vorwiegend auf den Immobilienbereich entfielen,
verringerten sich gegentber dem Vorjahr um 32 % auf
87 Mio. Euro. Aus den Marktwertverdnderungen der
erfolgswirksam zum Fair Value bewerteten Finanz-
instrumente entstanden Gewinne und Verluste von sal-
diert +99 Mio. Euro, was hauptsachlich auf die posi-
tive Entwicklung an den Aktien- und Rentenmérkten
zurUckzuflhren ist. Anders als im Vorjahr wirkten sich
Wahrungskursveranderungen mit +23 Mio. Euro (2004:
—50 Mio. Euro) positiv auf das auBerordentliche Kapi-
talanlageergebnis aus. Des Weiteren erzielten wir aus
Kapitalanlagen der fondsgebundenen Lebensver-
sicherung ein nicht realisiertes Ergebnis von +127 Mio.
Euro, die vollst&dndig den Versicherten gutgeschrieben
wurden.



Investitionen in mehr
Wachstum

Mit 839 Mio. Euro lagen die um Sondereffekte berei-
nigten Konzernkosten ohne Provisionen im Geschéfts-
jahr erwartungsgemal um 1,2 % Uber dem Vorjahr.
Damit blieben die Kosten in etwa auf dem Niveau, das
wir durch unser effizientes Kostenmanagement in den
vergangenen Jahren erreicht haben. Den durch
weitere Einsparungen gewonnenen Investitions-
spielraum haben wir gezielt genutzt, um — unserer
Strategie folgend — Investitionen in Projekte zu tatigen,
die uns in Zukunft mehr Wachstum versprechen.

Wir haben im Berichtsjahr die Effizienz im Konzern
erneut gesteigert, indem wir sowohl zuséatzliche
Kosteneinsparungen vorgenommen, unverandert
Kostendisziplin gelebt und gleichzeitig unsere internen
Prozesse weiter optimiert haben. Die Schwerpunkte
dieser MaBnahmen lagen auf der Prozessoptimierung
und -automatisierung in operativen Bereichen, der
Nutzung von kostengunstigeren Globalvertragen im
Einkauf sowie auf einer optimierten Raumausnutzung
im Konzern. Einmalige Sondereffekte entstanden bei
den Kosten unter anderem durch Sozialplanrtick-
stellungen und Umsatzsteuerrickstellungen.

EinschlieBlich der Provisionen, die aufgrund des neu-
geschéftsbedingten Ruckgangs in der Lebensver-
sicherung um 13,4 % auf 767 Mio. Euro zurtickgingen,
sanken die Gesamtkosten im Konzern von 1,8 Mrd.
Euro im Vorjahr auf 1,7 Mrd. Euro.

Steuerquote drastisch gesenkt

Die Steuerquote im Konzern konnte im vergangenen
Jahr deutlich um rund 42 Prozentpunkte auf 30 % ge-
senkt werden. Dazu trug wesentlich der im Geschéfts-
jahr 2005 abgeschlossene Gewinnabflhrungsvertrag
zwischen der AXA Konzern AG und der AXA Ver-
sicherung bei. Durch diesen Vertrag wurde ein
kdrperschaft- und gewerbesteuerliches Organschafts-
verhdltnis zwischen beiden Gesellschaften hergestellt.
Damit war es erstmals mdoglich, steuerliche Verluste
der Holdinggesellschaft mit dem positiven Ergebnis
der AXA Versicherung zu verrechnen. Daneben hat die
positive Entwicklung an den Kapitalméarkten zu hohen
steuerfreien Kapitalertragen gefihrt, insbesondere bei
den Aktienspezialfonds der AXA Versicherung.
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Schaden- und Unfallversicherung:
Segmentergebnis fast verdoppelt

Segment Schaden- und Unfallversicherung (in Mio. Euro)

Gebuchte Bruttobeitrdge

Verdiente Beitrage f.e.R.

Kapitalanlageergebnis

Versicherungsleistungen f.e.R.

Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f.e.R.
Sonstige Aufwendungen/Ertrage
Finanzierungsaufwendungen

Steuern

Segmentergebnis

AuBerordentliches Ergebnis aus Kapitalanlagen
nach Beteiligung der Versicherungsnehmer und nach Steuern

Underlying Earnings

Kapitalanlagebestand

Schaden-Kostenquote (Net Combined Ratio) in %
Brutto-Schadenquote in %

Brutto-Kostenquote in %

Im Geschéftssegment Schaden- und Unfallversiche-
rung haben wir im abgelaufenen Geschaftsjahr ein
nahezu verdoppeltes Segmentergebnis von 307 Mio.
Euro (2004: 157 Mio. Euro) erzielt. Dieser Erfolg ge-
lang vor allem durch geringere Schadenaufwendungen
als Folge unserer ertragsorientierten Zeichnungspolitik
und das erheblich gestiegene Kapitalanlageergebnis
nach der Erholung der Kapitaiméarkte. Auch die
Underlying Earnings verbesserten sich aus diesen
Grtinden um nahezu 75 %. Aufgrund der positiven

Entwicklung des Segmentergebnisses nahm der
Steueraufwand im Berichtsjahr auf 112 Mio. Euro
(2004: 39 Mio. Euro) zu.

Die Brutto-Beitragseinnahmen wuchsen vornehm-
lich durch das gestiegene Beitragsaufkommen bei der
AXA Art Versicherung, wahrend das Beitragsvolumen
bei der AXA Versicherung leicht rucklaufig war.
Angesichts der weiterhin schwierigen Marktsituation,
der unverandert schwachen Konsum- und Investitions-
neigung und dem Preiskampf in der Kraftfahrt-



versicherung ist die Beitragssteigerung um insgesamt
0,4 % ein Erfolg. Damit konnten wir uns auch vom
Markt abkoppeln, dessen Beitragsaufkommen im ver-
gangenen Jahr in Deutschland um 0,2 % zurtickging.
Zum Jahreswechsel 2005/2006 gelang es uns, mit
Hilfe unserer Vertriebskampagne in der Kraftfahrt-
versicherung brutto 270.000 und netto 118.000 neue
Kunden zu gewinnen. Dieser Verkaufserfolg wird sich
ab 2006 in der Beitragsentwicklung der Sparte nieder-
schlagen.

Der geringere Schadenaufwand in der Schaden- und
Unfallversicherung hat mehrere Grinde: unsere
erfolgreichen BestandsverbesserungsmaBnahmen in
den Versicherungszweigen Wohngebaude, Hausrat
und Haftpflicht, weniger GroBschaden und glnstige
Wettereinfllisse im Berichtsjahr. Bei einem gleichzeiti-
gen Anstieg der Beitragseinnahmen verbesserte sich
dadurch die Brutto-Schadenquote um 2,8 Prozent-
punkte auf 61,8 %. DarUber hinaus erzielten wir ein
hoéheres Ruckversicherungsergebnis.

Bei den Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb ergaben sich aus dem fortgesetzten konzern-
weiten Kostensenkungsprogramm weitere anhaltende

Einsparungen, denen jedoch Sondereffekte und
héhere Aufwendungen aus dem modifizierten, verur-
sachungsgerechteren System der konzernweiten
Kostenverteilung gegentberstanden. Dies wirkte sich
in einem Anstieg der Brutto-Kostenquote von 29,0 %
auf 31,7 % aus.

Durch die beschriebenen Entwicklungen verbesserte
sich die Schaden-Kostenquote (Net Combined Ratio)
um 0,5 Prozentpunkte und lag mit 98,2 % erneut unter
der 100-Prozent-Marke.

Das Kapitalanlageergebnis des Segments stieg von
186 Mio. Euro im Vorjahr auf 340 Mio. Euro an. Dabei
nahm das laufende Kapitalanlageergebnis vornehm-
lich durch gestiegene Zinsertrdge um 25,2 % zu, da
wir den Anteil der festverzinslichen Wertpapiere und
Anleihen am Kapitalanlagebestand erhdhten.

Das Ergebnis aus dem Abgang von Finanzinstrumenten
fiel mit insgesamt 126 Mio. Euro (2004: 65 Mio. Euro)
deutlich héher aus als im Vorjahr. Der Marktwert der
erfolgswirksam zum Fair Value bewerteten Finanz-
instrumente verringerte sich um 16 Mio. Euro auf
13 Mio. Euro, wéhrend der Kapitalanlagebestand um
11,8 % auf 8,4 Mrd. Euro anstieg.
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Ergebnis-Turnaround
in der Lebensversicherung

Segment Lebensversicherung (in Mio. Euro)

Gebuchte Bruttobeitrdge

Verdiente Beitrage f.e.R.

Kapitalanlageergebnis

Versicherungsleistungen f.e.R.

Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f.e.R.
Sonstige Aufwendungen/Ertrage
Finanzierungsaufwendungen

Steuern

Segmentergebnis

AuBerordentliches Ergebnis aus Kapitalanlagen
nach Beteiligung der Versicherungsnehmer und nach Steuern

Underlying Earnings

Neugeschéft (Annual Premium Equivalent)
Kapitalanlagebestand
Stornoquote in %

Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb in % der Bruttobeitrdge

Das Segmentergebnis im Geschaftssegment Lebens-
versicherung war im Berichtsjahr mit +25 Mio. Euro
(2004: —40 Mio. Euro) wie erwartet wieder positiv.
Die Trendumkehr gelang bei einem wiederum erfreu-
lichen, wenn auch aufgrund von Sondereffekten im
Vorjahr leicht ricklaufigen Kapitalanlageergebnis vor
allem durch die Senkung der Aufwendungen fiir den
Versicherungsbetrieb um 19,3 %. Dadurch verbesser-
ten sich auch die Underlying Earnings im Vergleich
zum Vorjahr um 45 Mio. Euro auf +19 Mio. Euro.

Gleichzeitig konnten die Deckungsrickstellung fir die
fondsgebundene Lebensversicherung und die Zu-
fUhrung zur Ruckstellung flr Beitragsrickerstattung
nachhaltig gestarkt werden.

Der deutsche Lebensversicherungsmarkt stand im
Berichtsjahr ganz im Zeichen des Alterseinkinfte-
gesetzes, mit dessen Einfuhrung zum 1. Januar 2005
auch die steuerliche Férderung der Kapital-Lebens-
versicherung massiv eingeschrankt wurde. Der kraf-
tige Neugeschaftsboom im letzten Quartal 2004 sorgte



auch im Vorsorgebereich des AXA Konzerns fUr einen
Rekordabsatz, der sich im Geschaftsjahr 2005 in
vollem Umfang auf das Beitragsvolumen auswirkte.
Insgesamt stiegen die Beitragseinnahmen unserer
Lebensversicherer einschlieBlich des indirekten
Geschafts um 3,0 % auf 2,7 Mrd. Euro. Wahrend die
laufenden Beitrage aufgrund kréaftiger Zuwachse bei
den fondsgebundenen Versicherungen um 4,1 % zu-
nahmen, verringerten sich die gebuchten Einmal-
beitrdge um 13,1 % auf 141 Mio. Euro.
ErwartungsgemaB nahm das Neugeschaft im Jahr
2005 marktweit wegen der beschriebenen Vorzieh-
effekte im letzten Quartal 2004 erheblich ab. Mit einem
Annual Premium Equivalent (Neugeschaft an laufen-
den Beitragen plus 10 % der Einmalbeitrage) von
258 Mio. Euro (-34,7 %) verringerte es sich im AXA
Konzern jedoch weniger stark als im Markt insgesamt,
in dem die laufenden Neugeschéftsbeitrage um mehr
als 50 % zurtickgingen. Dadurch konnten wir unseren
Marktanteil bei den laufenden Neugeschéftsbeitragen
im Berichtsjahr von 3,0 % auf 3,6 % erhdhen.

Die Stornoquote hingegen lag mit 5,0 % deutlich unter
dem Vorjahreswert von 5,6 %. Trotz der weiterhin
schwachen Konjunkturentwicklung und der damit ver-
bundenen angespannten Einkommenssituation zahl-
reicher Haushalte wurden steuerbeguinstigte Altvertrage
nur in eingeschranktem Umfang storniert.

Das Kapitalanlageergebnis ging im Berichtsjahr um
2,1 % auf 1,4 Mrd. Euro zurlick. Wahrend sich das or-
dentliche Kapitalanlageergebnis begtinstigt durch die
vorgenommene Umstrukturierung und den Ausbau
des Renten-Portfolios um 0,7 % auf 1,0 Mrd. Euro er-
hohte, verringerte sich das auBerordentliche Ergebnis
ohne unrealisierte Gewinne und Verluste aus fonds-

gebundener Lebensversicherung um 132 Mio. Euro
auf 216 Mio. Euro. Die Grinde liegen im Wesentlichen
in der vorjahrigen Umstellung des Portfoliokonzeptes
hin zu dividendenorientierten Wertpapieren und der
damit verbundenen Gewinnrealisierung im Aktien- und
Rentenbereich. Durch die erfreuliche Entwicklung der
Kapitalmarkte erhdhten sich die nicht realisierten
Kursgewinne aus dem Geschaft mit fondsgebunde-
nen Versicherungen um 94 Mio. Euro auf 127 Mio.
Euro. Der Bestand an Kapitalanlagen ohne
Depotforderungen stieg im Jahr 2005 um 4,5 % auf
26,8 Mrd. Euro.

Die gesamten Versicherungsleistungen flr eigene
Rechnung, die sich im Wesentlichen aus Zahlungen
far Ablaufe, Rlckk&ufe, Todesfall- und Renten-
leistungen an unsere Kunden sowie die daflir zu
bildenden Ruckstellungen zusammensetzen, beliefen
sich 2005 auf 3,4 Mrd. Euro. Dies entspricht einer
Steigerung von 2,6 %. Bei gegentiber dem Vorjahr um
3,2 % geringeren Leistungsauszahlungen, insbeson-
dere fUr Ablaufe und Ruckkéaufe, haben wir die ver-
sicherungstechnischen Ruckstellungen im Berichtsjahr
insgesamt um 153 Mio. Euro (+13,3 %) erhdht. Dabei
nahm die Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung
gegenuber dem Vorjahr um 34 Mio. Euro zu.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
sind in erster Linie aufgrund geringerer Provisions-
aufwendungen als Folge des gesunkenen Neu-
geschéafts um 103 Mio. Euro auf 431 Mio. Euro zu-
rickgegangen. Dadurch verringerte sich die Kosten-
quote von 20,5 % im Vorjahr auf 16,1 %.

Die Steuern sind im Vergleich zum Vorjahr, das stark
durch auBerordentliche Einflisse gepragt war, auf
74 Mio. Euro gesunken.
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Krankenversicherung: Ergebnis durch
Sondereffekte im Vorjahr rucklaufig

Segment Krankenversicherung (in Mio. Euro)

Gebuchte Bruttobeitrdge

Verdiente Beitrdge f.e.R.

Kapitalanlageergebnis

Versicherungsleistungen f.e.R.

Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f.e.R.
Sonstige Aufwendungen/Ertrage
Finanzierungsaufwendungen

Steuern

Segmentergebnis

AuBerordentliches Ergebnis aus Kapitalanlagen
nach Beteiligung der Versicherungsnehmer und nach Steuern

Underlying Earnings

Neugeschéft (Annual Premium Equivalent)
Kapitalanlagebestand

Schadenquote in % (nach der Formel des Verbands der privaten Krankenversicherer)

Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb in % der Bruttobeitrdge

Das Segmentergebnis in der Krankenversicherung
nahm im Berichtsjahr von 27 Mio. Euro auf 16 Mio. Euro
ab. Dies hat seine Ursache vor allem in einem rtck-
laufigen Kapitalanlageergebnis, das im Vorjahr nach
der Umstellung des Portfoliokonzeptes besonders hoch
ausgefallen war. AuBerdem stiegen die Versicherungs-
leistungen an. Dies ist auf eine neue genauere Berech-
nung der Schadenrickstellung zurlickzufiihren. Die
Methode wurde im Vorjahr erstmals angewandt und

fUhrte einmalig zu einer Reduktion der Schadenrick-
stellung. Wegen dieser Faktoren verringerten sich
auch die Underlying Earnings um 23,8 % auf
16 Mio. Euro.

Die Beitragseinnahmen der AXA Krankenversiche-
rung stiegen einschlieBlich des indirekten Geschafts
um 1,1 % auf 904 Mio. Euro. Das Wachstum fiel wegen
der geringen Beitragsanpassung, die das Unternehmen
zu Jahresbeginn 2005 vornahm, und des rtcklaufigen



Neugeschéfts geringer aus als in den Vorjahren. In dem
Rickgang des Neugeschéfts um 20,4 % auf 54 Mio.
Euro kommen vor allem zwei Entwicklungen zum
Ausdruck: Zum einen die anhaltende Unsicherheit
in der Bevolkerung Uber die weitere gesetzliche
Gestaltung des Krankenversicherungssystems und
zum anderen die Anhebung der Versicherungs-
pflichtgrenze im Jahr 2003, die ebenfalls bis heute das
Neugeschéft der privaten Krankenversicherer er-
schwert. Im zweiten Halbjahr 2005 hat das Neu-
geschéft in unserer Krankenversicherung jedoch
wieder an Fahrt aufgenommen, insbesondere aufgrund
des neuen Tarifs EL Bonus sowie eines starken Jahres-
endgeschéfts auch bei den anderen Tarifen.

Das Kapitalanlageergebnis ging im Geschaftsjahr
um 20,4 % auf 105 Mio. Euro zurtick. Dabei stieg das
ordentliche Kapitalanlageergebnis begtnstigt durch
die Umstrukturierung und den Ausbau des Renten-
Portfolios um 20,3 % auf 101 Mio. Euro. Das auBer-
ordentliche Ergebnis verringerte sich dagegen um
44 Mio. Euro auf 4 Mio. Euro. Die Grinde liegen im
Wesentlichen in der im Vorjahr durchgefihrten Um-
stellung des Portfoliokonzeptes hin zu dividendenorien-
tierten Wertpapieren und der damit verbundenen
Gewinnrealisierung im Aktien- und Rentenbereich. Der
Bestand an Kapitalanlagen ohne Depotforderungen
stieg im Jahr 2005 um 22,6 % auf 2,9 Mrd. Euro.

Die Versicherungsleistungen fUr eigene Rechnung,
die insbesondere die Aufwendungen flr Versicherungs-

falle, die Zufihrung zur Deckungsrickstellung sowie
die Ruckstellung fur Beitragsrtckerstattung beinhal-
ten, stiegen um 1,9 % auf 874 Mio. Euro. EinschlieBlich
der ZufUhrung zur Rickstellung fir noch nicht ab-
gewickelte Versicherungsfalle erhdhten sich die
Aufwendungen fiir Versicherungsfélle um 6,6 % auf
469 Mio. Euro (2004: 441 Mio. Euro). Die Ursachen
flr den Anstieg waren vornehmlich eine erhdhte
Zuflhrung zur Schadenrlckstellung sowie héhere
Schadenregulierungsaufwendungen durch eine
aktualisierte, verursachungsgerechtere Konzern-
Dienstleistungsverrechnung. Die ausgezahlten Leis-
tungen nahmen lediglich um 2,8 % auf 423 Mio.
Euro zu.

Die Schadenquote — berechnet nach der Formel des
Verbands der privaten Krankenversicherer — stieg um
4,8 Prozentpunkte auf 75,3 % (2004: 70,5 %), da wir
sowohl die Schadenriickstellung erhéhten als auch der
Deckungsriickstellung 48 Mio. Euro mehr als im
Vorjahr zufdhrten.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
flr eigene Rechnung gingen wegen geringerer
Abschlusskosten um 8,2 % auf 104 Mio. Euro zuriick.
Die Quote aus Aufwendungen flr den Versicherungs-
betrieb flr eigene Rechnung zu den gebuchten
Bruttobeitréagen verringerte sich dadurch um 1,2 Pro-
zentpunkte auf 11,5 %.

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag sanken auf-
grund des geringeren Ergebnisses auf 13 Mio. Euro.
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AXA Bank:

Positiven Ergebnistrend fortgesetzt

AXA Bank (in Mio. Euro)

Kapitalanlageergebnis
Sonstige Ertrage
Sonstige Aufwendungen
Steuern
Segmentergebnis

AuBerordentliches Ergebnis aus Kapitalanlagen
nach Beteiligung der Versicherungsnehmer und nach Steuern

Underlying Earnings

Cost-Income Ratio in %
Forderungen an Kunden
Kundeneinlagen
Verwaltetes Vermdgen
Depotverwaltung

Die AXA Bank setzte 2005 den positiven Ergebnistrend
aus dem Vorjahr mit einem Segmentergebnis von
3 Mio. Euro fort. Als wichtiger Bestandteil des Vorsorge-
und Vermdgensmanagements unseres Konzerns
konnte die Gesellschaft als Plattform fur die vom
deutschen AXA Konzern angebotenen Bankprodukte
gemeinsam mit den anderen Konzerngesellschaften
das Geschéftsfeld Finanzdienstleistungen stérken.

Die Ertragslage war nochmals durch eine deutliche
Reduzierung der sonstigen Aufwendungen gekenn-
zeichnet, was sich auch in einer von 84,5 % auf
77,3 % deutlich verbesserten Cost-Income Ratio wider-
spiegelt. Mit der Cost-Income Ratio messen wir unse-
ren operativen Erfolg aus dem Bankgeschéft. Dabei
wird insbesondere der im jeweiligen Geschéaftsjahr
angefallene Verwaltungsaufwand ins Verhaltnis zu den
wesentlichen ErtragsgroBen der AXA Bank gesetzt.
Zu den wesentlichen ErtragsgréBen der AXA Bank
zahlen der Zins- und der Provisionsliberschuss.



Die sonstigen Ertrage stiegen durch erhodhte Pro-
visionsertrage aus dem Kredit- und aus dem Invest-
mentgeschaft. Die laufenden Kapitalertrdage gingen
durch zu Refinanzierungszwecken durchgeflhrte
Forderungsverkaufe und durch riicklaufige Forderungen
aus Policendarlehen zurtck.

Zum Jahresende 2005 beliefen sich die Forderungen
an Kunden auf 645 Mio. Euro (2004: 715 Mio. Euro).
Die Forderungen bestehen im Wesentlichen mit
422 Mio. Euro (2004: 473 Mio. Euro) aus Im-
mobilienkrediten. Der Rickgang gegeniber dem
Vorjahr ist — bei gestiegenem Neugeschaft — auf er-
hohte Forderungsverkaufe zurlckzufihren. Die von
der Bank vergebenen Konsumentenkredite waren mit
76 Mio. Euro im Vergleich zum Vorjahr konstant, die
herausgelegten Policendarlehen mit 1565 Mio. Euro
gegenuber 172 Mio. Euro im Vorjahr riicklaufig. Die
Einlagen der Kunden haben fast ausschlieBlich kurz-
fristigen Charakter und lagen zum Jahresende 2005
mit 107 Mio. Euro leicht Uber dem Vorjahreswert. Durch
ein deutlich gestiegenes Neugeschéaft und gleichzei-
tige Wertsteigerungen der verwalteten Investmentfonds
stieg das verwaltete Vermégen um 44 % auf
120 Mio. Euro; im klassischen Depotgeschaft
stiegen die verwalteten Bestdnde um 20 % auf
396 Mio. Euro.

Holding AXA Konzern AG:
Ergebnis wesentlich verbessert

Das Segmentergebnis der AXA Konzern AG verbes-
serte sich um 71 Mio. Euro auf +5 Mio. Euro. Die
Ergebnisverbesserung resultiert vor allem aus der
Aufldsung einer Ruckstellung im Zusammenhang mit
dem 2003 verduBerten Anteil am Jointventure mit der
General Re. Der Kaufvertrag sah die Moglichkeit einer
Kaufpreisadjustierung vor; die deshalb im Jahr 2004
vorsorglich gebildete Ruckstellung von 20 Mio. Euro
konnte im Berichtsjahr aufgeldst werden.

Neben einem um 5 Mio. Euro verbesserten Gesamt-
kostensaldo verzeichnete die Gesellschaft 2005 einen
Steuerertrag von 28 Mio. Euro nach einem Aufwand
von 7 Mio. Euro im Vorjahr. Dies ist weitestgehend auf
den ab 2005 wirksamen Ergebnisabflhrungsvertrag
und die hiermit verbundene steuerliche Organschaft
mit der AXA Versicherung zurlckzufihren.
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Das Jahr 2005 war fUr Kapitalanleger ein gutes Jahr,
da sowohl die Aktien- als auch die Rentenmarkte
Wertzuwéachse verbuchen konnten. Nach der gemé-
Bigten Entwicklung im Jahr 2004 stiegen die Ver-
modgenswerte der weltweiten Aktienbdrsen in den
groBen Wirtschaftsbldcken Amerika, Asien und Europa
2005 wieder kréftiger.

Aktien des europaischen Aktienmarkts bilden den
Schwerpunkt im Aktienportfolio der AXA Konzern-
gesellschaften. Hier konnte der EuroStoxx 50 im
Jahresverlauf einen Wertzuwachs von 21,3 % erzielen
und erreichte 3.579 Punkte. Der Deutsche Aktienindex
(DAX) stieg 2005 um 27,1 % und beendete das Jahr mit
5.408 Punkten. Auch der fir den amerikanischen
Aktienmarkt reprasentative S & P 500 Index (+2,8 %)
und der japanische Nikkei Index (+40,2 %) profitierten
von einem positiven weltwirtschaftlichen Konjunktur-
umfeld. Im Markt waren vor allem Aktien mit stabilen
Gewinnaussichten und hohen Dividendenrenditen
gefragt, die im Aktienportfolio der AXA Konzern-
gesellschaften einen Schwerpunkt bilden.

Die negative Entwicklung der Zinsen im Euro-Raum
setzte sich im Jahr 2005 zunachst fort, allerdings ge-
méaBigter als im Vorjahr. Diese Entwicklung reflektierte
zum einen die weiter nur sehr gering prognostizierten
Inflationserwartungen sowie das moderate Wirt-
schaftswachstum im Euro-Raum. Im September er-
folgte eine Trendwende und die Rendite 10-jahriger
Bundesanleihen zog wieder an, vor allem aufgrund
zurlickkehrender Inflationssorgen und optimistischer
Konjunktureinschatzungen. Trotz der positiven Ent-
wicklung in den letzten Monaten des Geschéaftsjahres

sank der Zinssatz fur 10-jahrige Bundesanleihen von
3,7 % Anfang 2005 auf nur noch 3,4 % zum Jahres-
ende. Auch Unternehmensanleihen, die eine zuneh-
mende Bedeutung in den Kapitalanlagen unseres
Konzerns besitzen, entwickelten sich positiv, da an-
gesichts der weltweit insgesamt gunstigen Kon-
junkturentwicklung die Risikoaufschl&dge abnahmen.

Aktienquote auf 10,4 % gestiegen

Der AXA Konzern hat die Kapitalmarktentwicklung des
Jahres 2005 genutzt, um die Portfolios der Konzern-
gesellschaften weiter neu auszurichten und an das ver-
anderte Kapitalmarktumfeld anzupassen. Zu diesem
Zweck haben wir die Aktienquote leicht erhdht und
den Anteil der Unternehmensanleihen am Portfolio
aufgestockt sowie die Laufzeit der festverzinslichen
Wertpapiere in den Segmenten Schaden- und Unfall-
versicherung sowie Krankenversicherung leicht ver-
langert.

Der Buchwert der konsolidierten Kapitalanlagen des
AXA Konzerns — einschlieBlich der gesondert ausge-
wiesenen Kapitalanlagen aus den fondsgebundenen
Lebensversicherungen in Héhe von 814 Mio. Euro
(2004: 509 Mio. Euro) — belief sich Ende 2005 auf
38,8 Mrd. Euro (2004: 36,0 Mrd. Euro). Das Aktien-
portfolio haben wir im Verlauf des Berichtsjahres leicht
ausgebaut. Insgesamt stieg — bedingt sowohl durch
Investitionen als auch durch Marktwertsteigerungen
in diesem Bereich — die Aktienquote von 8,5 % auf
10,4 %. Insgesamt dominieren im Kapitalanlagebestand
weiter die Rentenpapiere (Renten und Rentenfonds)
mit 67,9 % (2004: 68,0 %).



Kapitalanlagen: Anteile (IFRS-Buchwerte)

Renten

Sonstige
Fremdgenutzter
Grundbesitz
Beteiligungen
Darlehen/
Aktien Ausleihungen

Finanzkraft des Konzerns weiter gestarkt
Der Saldo der unrealisierten Gewinne und Verluste be-
trug zum Jahresende +2,7 Mrd. Euro (2004: +2,0 Mrd.
Euro). Der Anstieg hat seine Ursache vor allem in den
2005 freundlich tendierenden Aktien- und Renten-
markten. Insgesamt 2,3 Mrd. Euro (2004: 1,6 Mrd.
Euro) der unrealisierten Gewinne und Verluste entfallen
auf jederzeit verauBerbare Wertpapiere, die geman
IFRS erfolgsneutral die so genannte Neubewertungs-
rucklage unter BerUtcksichtigung von latenten Ruck-
stellungen fur Beitragsruckerstattung und latenten
Steuern als Teil des Konzemeigenkapitals ausmachen.
Die Neubewertungsrtcklage erhéhte sich gegentber
2004 von 336 Mio. Euro auf 582 Mio. Euro und trug
somit zu einer deutlichen Starkung der Finanzkraft des
AXA Konzerns bei.

Sonstige

Fremdgenutzter
Grundbesitz

Beteiligungen

Aktien

Renten

Darlehen/
Ausleihungen
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Das Konzern-Eigenkapital (inklusive Minderheiten-
anteile) belief sich zum 31. Dezember 2005 auf
1,9 Mrd. Euro (2004: 1,5 Mrd. Euro). Der Anstieg resul-
tiert vor allem aus dem hohen Konzernjahresuber-
schuss von 356 Mio. Euro sowie dem Zuwachs der
Neubewertungsricklage (auf die Aktionare entfallende
unrealisierte Gewinne und Verluste) um 246 Mio. Euro
aufgrund der gunstigen Kapitalmarktentwicklung.
Gegenlaufig wirkte sich die Erhdéhung der versiche-
rungsmathematischen Verluste aus Pensionsplanen
um 137 Mio. Euro aus, die insbesondere durch die
Absenkung des Rechnungszinses verursacht war.

Als weitere Finanzierungsquelle steht dem Konzern ein
Nachrangdarlehen in Hohe von 350 Mio. Euro zur
Verfligung. Dieses wurde der AXA Konzern AG im
Dezember 2003 durch die AXA, Paris, gewahrt. Im
Geschéaftsjahr 2004 wurde dieses Darlehen zwecks
einer besseren Anrechenbarkeit flr Solvabilitdtszwecke
umstrukturiert und in zwei Tranchen zu je 175 Mio.
Euro aufgeteilt. Die Tranche A hat eine Laufzeit von
15 Jahren (bis 22. Dezember 2018) und kann friihes-
tens am 1. Januar 2011 zurlickgezahlt werden. Der
Zinssatz betragt 4,9175 % wahrend der ersten funf
Jahre. Nach Ablauf von finf Jahren bildet der Euribor
+ 125 Basispunkte (bp) eine variable Zinsbasis. Die
Tranche B ist unbefristet und kann frihestens nach
funf Jahren mit einer Kiindigungsfrist von zwei Jahren
am 1. Januar 2011 zurlckgezahlt werden. Auch bei
dieser Tranche betragt der Zinssatz wahrend der ersten
funf Jahre 4,9175 %. Die variable Verzinsung nach
Ablauf der ersten funf Jahre ist wie folgt gestaltet:
Euribor + 140 bp (2009 bis 2018), Euribor + 240 bp
(2019 bis 2023) und Euribor + 340 bp fur die Folge-
jahre. Im Jahr 2005 betrug der Zinsaufwand fUr dieses

Nachrangdarlehen insgesamt 17 Mio. Euro (2004:
17 Mio. Euro).

Zur Bertcksichtigung im Rahmen der Einzel-Solva-
bilitdat wurde das Darlehen im Jahr 2003 zu den oben
genannten Konditionen in Hohe von 250 Mio. Euro an
die AXA Lebensversicherung AG und in Hohe von
urspringlich 30 Mio. Euro (ab 2005 10 Mio. Euro) an
die Deutsche Arzteversicherung AG weitergereicht. Im
Jahr 2005 gewahrte die AXA Konzern AG der AXA
Krankenversicherung AG ebenfalls zum Einbezug in
die Solvabilitatsberechnungen ein Nachrangdarlehen in
zwei Tranchen in H6he von insgesamt 20 Mio. Euro:
10 Mio. Euro mit einer Laufzeit von 15 Jahren (bis 2020)
und 10 Mio. Euro mit unbefristeter Laufzeit. Beide
Tranchen sind bis 2010 mit durchschnittlich 4,62 %
pro Jahr zu verzinsen. Alle Darlehen finden im Ge-
schaftsjahr 2005 im Rahmen der aufsichtsrechtlichen
Vorschriften Anerkennung als Eigenmittel.

Auch beim Rating wird das Darlehen innerhalb be-
stimmter Grenzen bei den Bewertungen der
Kapitalstarke anerkannt. Im Verlauf des Jahres 2005
haben die drei fuhrenden Ratingagenturen ihre
Lnsurance Financial Strength“-Ratings und damit die
hervorragenden Bewertungen bestétigt. Standard &
Poor’s erneuerte am 4. Oktober 2005 sein Rating
LAA-Y fur den AXA Konzern und setzte den Ausblick
von ,stabil* auf ,positiv*. Ebenso bestatigte Moody’s am
14. Februar 2005 sein ,Aa3“ und Fitch Ratings sein
LAAY am 16. Dezember 2005. Diese Bewertungen
schlieBen die drei Kerngesellschaften unseres
Konzerns, die AXA Versicherung AG, die AXA Lebens-
versicherung AG und die AXA Krankenversicherung
AG, ein.



Die auf Basis des konsolidierten Abschlusses ermittelte

so genannte bereinigte Solvabilitdét 2005 (Gruppen-
solvabilitat) zeigt gemal den noch nicht einzureichen-
den vorlaufigen Berechnungen eine deutliche Uber-
deckung. Diese beruht im Wesentlichen auf der nunmehr
zuléssigen Anerkennung der Teile des Eigenkapitals,
die aus der Schwankungsriickstellung resultieren. Nach
internationalen Rechnungslegungsgrundséatzen besitzt
die Schwankungsrickstellung im Gegensatz zu den
Rechnungslegungsgrundsétzen nach dem Handels-
gesetzbuch (HGB) den Charakter von Eigenkapital, da
die bilanzglattende Funktion von Schwankungsrtck-
stellungen der Darstellung neutraler Informationen
widerspricht. Im Unterschied zu der Summe der
Eigenmittel aus den Solvabilitdtsberechnungen der
Einzelgesellschaften ist in der Berechnung zur
Gruppensolvabilitdt zu berlcksichtigen, dass auf
Konzernebene gebildete Firmenwerte als immaterielle
Vermdgensgegenstande von den Konzerneigenmitteln
abgezogen werden mussen.

Die Liquiditatsplanung ist in unserem Konzern fest
etabliert und spielt eine sehr wichtige Rolle bei der
Liquiditatssteuerung innerhalb des Unternehmens.
Zweimal im Jahr findet eine mittelfristige Drei-Jahres-
Liquiditatsplanung statt, welche die Basis fur die
laufende Liquiditatsprognose bildet. Die laufende
Liquiditatsprognose findet zum jeweiligen Monatsende
fir die nachsten 12 Monate statt. Eventueller
Liquiditatsbedarf wird konzernintern zur Verflgung ge-
stellt.

Bezlglich der Analyse der Kapitalflussrechnung ver-
weisen wir auf Seite 82.

In der Hauptversammlung der AXA Versicherung AG
am 12. Juli 2005 wurden Beschlisse zu Gewinn-

abfiihrungsvertrag und Squeeze-out gefasst. Nach
dem bereits bestehenden Beherrschungsvertrag, der
das umsatzsteuerliche Organschaftsverhaltnis zwi-
schen beiden Gesellschaften bekréaftigt, wurde durch
den Abschluss des GewinnabflUhrungsvertrages auch
ein kdrperschaftsteuerliches und gewerbesteuerliches
Organschaftsverhéltnis hergestellt. Des Weiteren be-
schloss die Hauptversammlung der AXA Versiche-
rung AG die Ubertragung der Aktien der Minderheits-
aktiondre der AXA Versicherung AG (0,14 %, 72.000
Stlck) auf die AXA Konzern AG. Die Abfindung wurde
auf 77,21 Euro pro Stamm- bzw. Vorzugsaktie festge-
setzt.

Am 9. Dezember 2005 haben sich die AXA Konzern
AG und AXA Versicherung AG im Rahmen eines
Vergleichs mit den auBenstehenden Aktionaren der
AXA Versicherung AG, die gegen die Beschllisse der
Hauptversammlung vom 12. Juli 2005 Anfechtungs-
klage erhoben haben, erfolgreich geeinigt. Fur die-
jenigen auBenstehenden Aktionére, die eine Erklarung
zum Verzicht auf die Rechte aus der Durchflhrung
eines eventuellen Verfahrens zur gerichtlichen Uberpru-
fung von Abfindung und Ausgleich (Spruchverfahren)
abgegeben haben, erhdht sich die Abfindung aufgrund
des Ubertragungsbeschlusses bzw. aufgrund des
Barabfindungsangebots aus dem Gewinnabflhrungs-
vertrag auf 96,00 Euro je Stamm- oder Vorzugsaktie
der AXA Versicherung AG. Dies entsprach in etwa
dem damaligen Bdrsenkurs. Zusatzlich erhalten alle
Minderheitsaktionére der AXA Versicherung AG, die
aufgrund des Ubertragungsbeschlusses aus der
Gesellschaft ausscheiden, fur 2005 eine Ausgleichs-
zahlung in Héhe von 4,66 Euro je Stamm- bzw.
4,72 Euro je Vorzugsaktie.
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8.188 Mitarbeiter und 212 Auszubildende
Per 31. Dezember 2005 waren 8.188 (2004: 8.373)
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter flr den AXA Konzern
tatig. Zusétzlich waren 212 Auszubildende im Innen-
und AuBendienst beschaftigt, von denen 80 neue
Auszubildende im August 2005 ihr erstes Ausbildungs-
jahr begannen. Mit 85 nach erfolgreichem Abschluss
der Ausbildung tbernommenen Auszubildenden stieg
die Ubernahmequote im Vergleich zu den Vorjahren
von 75 % auf erfreuliche 81 % an. Auch im Jahr 2005
wurde 172 (2004: 149) jungen Menschen Uber Praktika
und Stipendien die Moglichkeit gegeben, wertvolle
praktische Erfahrungen zu sammeln.

Bei den externen Einstellungen erfolgte im Berichtsjahr
erstmals seit 2002 wieder ein deutlicher Zuwachs: 134
neue Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter wurden im
Geschéftsjahr 2005 eingestellt (77 im Jahr 2004, 6 im
Jahr 2003). Der ansonsten insgesamt leichte Ruckgang
des Personalstandes ergibt sich vornehmlich aus so-
zial vertraglichen MaBnahmen wie Vorruhestands-
regelungen und natUrlicher Fluktuation. Diese blieb mit
2,6 % im Vergleich zum Vorjahr konstant.

AXA 2012 -

Beispielhaft fiir die deutsche Wirtschaft

Ein Hohepunkt in der Zusammenarbeit zwischen
Unternehmensleitung und Arbeitnehmervertretern war
im vergangenen Geschéftsjahr der Abschluss von AXA
2012 — einem in Deutschland in dieser Form einmali-
gen Verzicht auf betriebsbedingte Klindigungen bis
Ende des Jahres 2012.

Bereits 2001 hatten der Vorstand des AXA Konzerns
und die Arbeitnehmervertreter das so genannte AXA
Blndnis geschlossen, worin der notwendige
Personalabbau durch sozial vertragliche MaBnahmen
bei Verzicht auf betriebsbedingte Kiindigungen bis
Ende 2006 vereinbart worden war. Der groB3e Erfolg
dieses Bundnisses zeigte sich unter anderem durch
eine groéBere Flexibilitdt der Mitarbeiter, die sich vor
allem in den stetig gestiegenen Zahlen von internen
Stellenwechseln (408 Wechsel im Jahr 2005; 349 im
Jahr 2004 und 170 im Jahr 2003) widerspiegelte.
Hierauf aufbauend wurde daher im Jahr 2005
zwischen betriebsréatlichen Gremien und der Unterneh-
mensfuhrung das Programm AXA 2012 vereinbart —
eine bewusst und gezielt andersartige Antwort auf die
derzeitigen Entwicklungen in puncto Stellenabbau in
der deutschen Wirtschaft.

AXA 2012 ist bisher deutschlandweit das einzige
betriebliche Blndnis, das einen derart langfristigen
Verzicht auf betriebsbedingte Kiindigungen garan-
tiert — ohne jedoch dabei Gefahr zu laufen, nicht mehr
rechtzeitig auf die notwendigen Ver&nderungen in
einem immer schneller und aggressiver agierenden
Markt reagieren zu konnen. Vielmehr bildet AXA 2012
die Basis fur eine erfolgreiche Zukunft im deutschen
Versicherungs- und Finanzdienstleistungsmarkt: Im
Gegenzug zu dem Verzicht auf betriebsbedingte
Kundigungen wurden von Arbeitnehmervertretern und
Vorstand aktiv die Weichen fur die notwendigen
Verdnderungen in Prozessen und Strukturen sowie die
Flexibilisierung des Arbeitsumfeldes gestellt. Die



Sicherheit des Arbeitsplatzes ermdglicht hierbei den
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, sich auf ihre Arbeit
und vor allem auf den Service gegenlber unseren
Kunden und Vertriebspartnern zu fokussieren — ohne
Angst vor einem drohenden Stellenabbau haben zu
mussen.

Mit AXA 2012 haben Konzernleitung und Arbeitneh-
mervertreter erneut bewiesen, dass eine vertrauens-
volle Zusammenarbeit entscheidend zum Unterneh-
menserfolg beitragen kann und dass unternehmerisch
notwendige Verdnderungen nicht zu Lasten der
Belegschaft gehen mussen. AXA 2012 gilt daher —
auch von Seiten der Gewerkschaft ver.di — als erfolg-
reiches Beispiel flr betriebliche Bundnisse in
Deutschland. AXA 2012 verbindet, was oftmals als
unvereinbar gilt: Sicherheit und Vertrauen auf der einen
und unternehmerische Flexibilitat und stetige Weiter-
entwicklung auf der anderen Seite.

Operative Leistung und Erfolg

zahlen sich aus

Im Geschéftsjahr 2005 konnten dank der hervorragen-
den Arbeit aller Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter ein
sehr positives operatives Ergebnis erzielt und die
urspringlichen Ziele Ubertroffen werden. Dies traf
erneut vor allem fUr das Kostenziel des Konzerns zu,
so dass die kostenzielabhangige Sonderzahlung in
Hohe von 30 % bis 35 % eines Monatsgehaltes fur
2005 ebenfalls ausgezahlt werden konnte.

Eine erfreuliche Entwicklung ist auch bei den umfang-
reichen betrieblichen Altersvorsorgeangeboten zur
Gehaltsumwandlung sowie des Aktienbeteiligungs-
programms der AXA zu verzeichnen: Im Vergleich zu
den Vorjahren nutzten deutlich mehr Mitarbeiter die
verschiedenen Vorsorgemoglichkeiten wie Zeitwert-
modelle und betriebliche Pensions-Aufbauplane.
Insbesondere bei der konzerneigenen Pensionskasse
Pro bAV stieg die Zahl der teilnehmenden Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter im Jahr 2005 stark an: Die
Teilnahmequote erhdhte sich auf 11 % nach 3 % im
Vorjahr. Der attraktive AXA Shareplan, bei dem die AXA
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter Uber Aktien finanziell
am Unternehmenserfolg teilhaben, verzeichnete im
Berichtsjahr ebenfalls einen Anstieg der Teilnahmequote
um 3 %. Insgesamt investierten die Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter im vergangenen Jahr rund 5,3 Mio.
Euro in die betrieblichen Vorsorgeangebote.
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Scope - Mitarbeiterbefragung

mit Rekordbeteiligung und -ergebnis

Die positive Geschaftsentwicklung, AXA 2012 und das
damit ausgesprochene Vertrauen in die Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter wurden von der Belegschaft im
Rahmen der jahrlichen Mitarbeiterbefragung Scope
entsprechend honoriert: Mit 84 % wurde nicht nur die
héchste Teilnahmequote, sondern auch das beste
Ergebnis seit Bestehen von Scope erzielt: 55 Punkte
im Scope-Index. Im Vergleich zum Vorjahr konnte der
Wert damit um 17 Indexpunkte gesteigert werden —
ein deutliches und erfreuliches Zeichen dafir, dass
die Entwicklung des Konzerns trotz weitreichender
Umstrukturierungen und Prozessoptimierungen im
vergangenen Jahr von den Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern insgesamt als sehr positiv beurteilt wird.
Einige Bereiche verzeichneten Indexsteigerungen von
bis zu 30 Punkten im Vergleich zum Vorjahr.
Insbesondere in der wichtigen und aussagekréaftigen
Kategorie Mitarbeiter-Engagement wurde ein heraus-
ragender Wert von 75 % positiver Antworten erzielt.
Hiermit liegt der AXA Konzern an der Spitze innerhalb
der internationalen AXA Gruppe. Dieses sehr erfreu-
liche Ergebnis konnte durch fortlaufende und konse-
quente Aktivitdten — sowohl in den Schwerpunkt-
bereichen als auch durch Ubergreifende Konzern-
maBnahmen — erreicht werden.

Dank

Die vertrauensvolle und konstruktive Zusammenarbeit
sowie die individuelle Leistung aller Beteiligten in einem
Unternehmen sind von entscheidender Bedeutung fur
die langfristige Sicherung des Geschaftserfolges.
Gerade im Hinblick auf das im Berichtsjahr gemein-
sam Erreichte — der Abschluss von AXA 2012, das her-
vorragende operative Geschéftsergebnis, die hohe
Beteiligungsquote bei Scope und der herausragende
Indexwert — kénnen wir daher von Personalseite auf
ein sehr erfolgreiches Geschéftsjahr zurtickblicken.
Unser aufrichtiger Dank gilt hierbei ganz besonders
den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, den betriebs-
ratlichen Gremien sowie dem Unternehmens-Sprecher-
ausschuss der Leitenden Angestellten fur die sehr
engagierte, konstruktive und vor allem vertrauensvolle
Zusammenarbeit, nicht nur im vergangenen Jahr. Sich
gemeinsam den zukUnftigen Herausforderungen zu
stellen, Bereitschaft zur Veranderung zu zeigen und
dennoch die beteiligten Menschen dabei nicht aus den
Augen zu verlieren, ist ein entscheidender Vorteil in
einem immer schwierigeren wirtschaftlichen Markt-
umfeld und wichtige Grundvoraussetzung fUr den lang-
fristigen Erfolg eines Unternehmens.



Nicht finanzielle Leistungsindikatoren

Neben den Kennzahlen zum Geschéftsverlauf und zur
Bilanz vervollstéandigt die Darstellung von nicht finan-
ziellen Indikatoren das Bild von der unternehmerischen
Leistung des AXA Konzerns.

Innovationspreis fur Kraftfahrttarif

Unsere Innovationsstarke bei der Produktentwicklung
wurde im Berichtsjahr mit einer begehrten Aus-
zeichnung belohnt. Die AXA Versicherung erreichte
beim Innovationspreis des bekannten Wirtschafts-
magazins Capital mit ihnrem neuen Kraftfahrtversiche-
rungstarif fr junge Fahrer zwischen 20 und 24 Jahren,
der den Punktestand im Verkehrszentralregister des
Kraftfahrtbundesamts beitragsmindernd bertcksich-
tigt, den 3. Platz. Die Jury begrindete die Preisver-
gabe vor allem mit dem Nutzen fir die Allgemeinheit,
der aus dem erwarteten positiven Einfluss des Tarifs
auf die Unfallstatistik resultiert. Neben dem gesellschaft-
lichen Nutzen profitiert auch der vorsichtige junge
Autofahrer bei AXA von einem fairen Tarif, der seiner
individuellen Risikosituation entspricht.

Zertifizierung fiir Customer Care Center

Nicht nur auf dem Gebiet der Produktinnovation, son-
dern auch auf der Serviceebene konnten wir uns im
Jahr 2005 positiv von Wettbewerbern abheben. So
wurde die AXA Customer Care GmbH (ACC), unser
Telefon- und E-Business-Servicecenter, von unab-

hangiger Seite mit der Zertifizierung nach der inter-
national gultigen Qualitdtsnorm DIN EN ISO 9001:2000
ausgezeichnet. Wir sind damit das zweite Unternehmen
der Versicherungs- und Finanzdienstleistungsbranche,
das diese Auszeichnung erhalten hat. Die Zertifizierung
besagt, dass unsere Gesellschaft kundenbezogene
Servicedienstleistungen auf Basis normengerechter
Qualitdétsmanagement-Grundlagen konzipiert, abwi-
ckelt, steuert und kontrolliert. Unser Servicecenter stellt
also eine hohe Qualitat der Leistungen sicher und
bietet damit Kunden, Vermittlern und Kooperations-
partnern eine wichtige Orientierungshilfe.

Fur den Konzern bedeutet das einen nachhaltigen
Wettbewerbsvorteil. Aus diesen Grinden will das ACC
diese Standards nicht nur beibehalten, sondern stetig
weiterentwickeln. Diese Strategie zahlt sich effektiv
aus, wie eine Studie belegt. Die Unternehmensberatung
Tellsell testete im Auftrag des Wirtschaftsmagazins
Capital 109 Unternehmen verschiedener Branchen auf
ihre Reaktion bei Kundenanfragen per Brief, E-Mail und
Telefon. Unter den Versicherern erreichte die AXA den
ersten Platz hinsichtlich der Gesamtbewertung der
Antwortqualitat, Rucklaufzeit, schriftlicher Form und
Empfangsbestatigung.
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Mitarbeiter engagieren sich

»von Herz zu Herz“

Unsere Mitarbeiter engagieren sich nicht nur in Bezug
auf Kundenservice und Leistung, sondern auch bei so-
zialen Belangen. Rund 760 AXA Mitarbeiter setzen sich
im Rahmen von ,AXA von Herz zu Herz e.V.“ fUr hilfs-
bedlrftige Menschen in ihrer Umgebung ein. So
richtete der gemeinnUtzige Verein beispielsweise Ende
2005 fur rund hundert Kinder aus sozialen Ein-
richtungen ein Weihnachtsfest in der Hauptverwaltung
in KoIn aus. Fur diese Aktion und fur die Bescherung
weiterer Kinder aus sozial schwachen Verhaltnissen
hatten Hunderte von AXA Mitarbeitern Geschenke
gekauft, Pakete gepackt und diesen Kindern damit
Weihnachtswiinsche erflillt.

Weiterhin spendeten die AXA Mitarbeiter spontan, nach
einem gemeinsamen Aufruf des Vereins ,AXA von Herz
zu Herz" und der Konzernleitung, flr die Opfer der
Tsunami-Katastrophe eine groBzigige Geldsumme.
Nachdem der eingegangene Betrag vom Konzern-
vorstand noch verdoppelt und aufgerundet wurde,
konnten 310.000 Euro an das Deutsche Rote Kreuz
und das Kinderhilfswerk Unicef Gbergeben werden.

AXA Umweltreport

Abgesehen von unserer sozialen Verantwortung ver-
pflichten wir uns als Unternehmen auch, unsere eigene
Tatigkeit umweltvertraglich zu gestalten. Dies gewahr-
leisten wir durch regelméaBige jahrliche Umweltberichte
fUr alle Verwaltungsstandorte der AXA Gruppe welt-
weit. Im Berichtsjahr hat sich der deutsche AXA
Konzern erstmalig am Umweltreport der AXA Gruppe
beteiligt und neben Daten Uber Energie- und Res-
sourcenverbrauch, Verkehrsautfkommen, Entsorgung
und Recycling auch Sicherheits- und Gesundheits-
standards erfasst. Im Rahmen von nachhaltiger
Entwicklung wollen wir damit Verbesserungspotenziale
flr die Zukunft aufdecken und unser 6kologisches
Engagement verankern.



Risiken und Chancen der zukiinftigen Entwicklung

Einige wenige Kapitalmarktteilnehmer neigen immer
starker dazu, aus Angaben Uber die kinftige Ent-
wicklung der Unternehmen Ansprtche herzuleiten und
vor Gericht geltend zu machen — mit erheblichem
Schaden fur die betroffenen Gesellschaften und deren
andere Anteilseigner. Das beeintrachtigt die Trans-
parenz, da sich viele Unternehmen nun mit ihren
Aussagen Uber den zukUnftigen Geschaftsverlauf zu-
rickhalten und sich auf die gesetzlichen Anforderungen
beschranken. So betonen auch wir: Einschatzungen
der kommenden Entwicklung unseres Unternehmens
beruhen in erster Linie auf Planungen, Prognosen und
Erwartungen. Dementsprechend kommen insbeson-
dere in der Berichterstattung Uber die Risiken, Chancen
und die kiinftige Entwicklung des AXA Konzerns allein
unsere Annahmen und subjektiven Ansichten zum
Ausdruck. Fur den Fall, dass sich diese nicht oder nicht
vollsténdig realisieren, kdnnen wir selbstverstandlich
keine Haftung Ubernehmen.

Risiken werden dem Deutschen Rechnungslegungs-
Standard zur Risikoberichterstattung (DRS 5) entspre-
chend als negative kunftige Entwicklung der wirtschaft-
lichen Lage im Vergleich zur Situation am Bilanzstichtag
definiert.

Grundséatzlich kann zwischen folgenden Risiken unter-
schieden werden:
— versicherungstechnische Risiken,
— Risiken aus dem Ausfall von Forderungen

aus dem Versicherungsgeschétt,
— Risiken aus Kapitalanlagen,
— operationale Risiken,
— rechtliche und Garantierisiken.
Chancen stellen entsprechende positive Entwicklungen
dar. Bei den versicherungstechnischen Risiken und
den Kapitalanlagerisiken sind Risiken und Chancen in
vielen Fallen direkt miteinander verbunden. Wegen der
zu ergreifenden RisikosteuerungsmaBnahmen stehen
die Risiken im Vordergrund. Gleichzeitig nutzen wir
jedoch die sich bietenden Chancen. Im Folgenden wird
unsere Risikosituation insbesondere entsprechend dem
Deutschen Rechnungslegungs-Standard zur Risiko-
berichterstattung von Versicherungsunternehmen (DRS
5-20), dem International Financial Reporting Standard
4 (IFRS 4) und dem International Accounting Standard
32 (IAS 32) dargestellt.
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Versicherungstechnische
Risiken und Chancen

Schaden- und Unfallversicherung

AXA Versicherung AG

Die AXA Versicherung AG betreibt im Schaden- und
Unfallversicherungsgeschéft insbesondere die Sparten
Kraftfahrt-, Haftpflicht-, Unfall-, Sach- und Transport-
versicherung. Das versicherungstechnische Risiko in
der Schaden- und Unfallversicherung besteht darin,
dass die tatsachlichen Schadenzahlungen des Ver-
sicherungsbestandes die erwarteten Zahlungen Utber-
steigen kdnnen. Dieses versicherungstechnische Risiko
ist abhangig von der Verteilung des Versicherungs-
bestandes auf verschiedene Risikoarten, Versiche-
rungssparten und Versicherungssummen.

In der Schaden- und Unfallversicherung hangt das ver-
sicherungstechnische Ergebnis vom Schadenaufwand
und den Aufwendungen flr den Versicherungsbetrieb
im Verhéltnis zu den Beitragseinnahmen ab. Dieses
Verhéltnis wird in der Schaden-Kostenquote ausge-
driickt, welche als Kennzahl zur Steuerung des ver-
sicherungstechnischen Ergebnisses verwendet wird.
Die wichtigsten Einflussfaktoren auf diese Quote sind
die Schadenhaufigkeit und die durchschnittliche
Schadenhodhe des Versicherungsbestandes. Ein An-
stieg der Schadenhaufigkeit und/oder der durchschnitt-
lichen Schadenhthe im Verhéltnis zur durchschnitt-
lichen Pramie flhrt zu einer Verschlechterung des ver-
sicherungstechnischen Ergebnisses. Dieser Effekt wird
durch die Ubernahme eines Teils des Schaden-
aufwands durch die Ruckversicherer abgemildert.

Schadenh&ufigkeit und -héhe sind stark abhangig
von Naturereignissen wie Uberschwemmungen und
Stirme, insbesondere weil die Klimaver&nderungen
der vergangenen Jahre zu haufigeren und extremeren
Katastrophenereignissen flihren. DarUber hinaus kén-
nen durch Menschen verursachte Schadenereignisse,
wie zum Beispiel Terroranschlage, hohe GroBschaden
hervorrufen. In der Haftpflichtversicherung kénnte der
Trend zu héheren Schadenersatzansprichen, zum
Beispiel bei Asbest- oder Umweltschaden, den durch-
schnittlichen Schadenaufwand erhéhen.

Die Risikosteuerung erfolgt durch eine gezielte
Risikoselektion und Beitragspolitik sowie ertragsorien-
tierte Zeichnungsrichtlinien. So werden Versiche-
rungsvertrage unter bestimmten Umsténden aufgrund
des Schadenverlaufs der Vergangenheit gar nicht oder
nur unter Erhdhung der Selbstbeteiligung oder der
Beitrage verlangert. Im Rahmen der Steuerung von
Versicherungsrisiken werden auBerdem die Mecha-
nismen der Rulckversicherungspolitik sowie des
aktiven Schadenmanagements eingesetzt.

Die Ruckversicherung orientiert sich an den unter-
schiedlichen Brutto-Kapazitaten der Sparten. GroB-
risiken und Kumulexposure werden auf vertraglicher
Basis rlickversichert. Ausnahmeakzepte innerhalb der
Zeichnungskapazitdten der Sparten, aber auBerhalb
der obligatorischen Ruckversicherungskapazititen wer-
den durch Einzelrlickversicherung rickgedeckt.

In keiner der von uns betriebenen Sparten besteht
eine auffallige Risikokonzentration. Geografisch ist
unser Schaden- und Unfallversicherungsgeschéft auf
Deutschland konzentriert. Die ausgewogene Verteilung
von Versicherungsrisiken in unseren Geschéftsfeldern
gehort ebenfalls zu unserer Risikosteuerungsstrategie:



Gebuchte Beitrage zum 31.12. 2005
(in Mio. Euro)

Privatkunden Industrie- und Insgesamt
Firmenkunden

Versicherungszweige
Unfall Brutto 0,6 213,7
Netto 0,6 210,7
Haftpflicht Brutto 374,5 492,4
Netto 340,0 457,7
Kraftfahrt Brutto 184,4 946,8
Netto 166,1 922,1
Sach/Feuer Brutto 390,8 7141
Netto 362,6 670,3
Transport/Luftfahrt Brutto 96,8 96,8
Netto 89,7 89,7
Sonstige Brutto 63,0 70,5
Netto 55,8 57,0
Selbst abgeschlossenes Geschaft Brutto 1.110,1 2.534,3
Netto 1.014,8 2.407,5
In Riickdeckung iibernommenes Geschéft Brutto 85,3
Netto 72,7
Insgesamt Brutto 2.619,6
Netto 2.480,2

Bei der Schéatzung der kinftigen Hohe der Schaden-
zahlungen und somit bei der Bewertung der versiche-
rungstechnischen RuUckstellungen missen auch
solche Schaden berlcksichtigt werden, die bereits ein-
getreten, aber von den Versicherungsnehmern noch
nicht gemeldet worden sind (Spatschaden). Die
Bewertung der kinftigen Schadenzahlungen, sowohl
der gemeldeten als auch der noch nicht gemeldeten,
erfolgt nach einer aktuariellen Schatztechnik, bei
welcher der in der Vergangenheit beobachtete
Schadenverlauf herangezogen wird. GroBschaden wer-
den separat geschatzt.
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Die Schadenquoten und Abwicklungsergebnisse flr
eigene Rechnung haben sich in den vergangenen zehn
Jahren wie folgt entwickelt:

Schadenquote Geschaftsjahr
in|% der verdienten Beitrage

1996*
1997*
1998*
1999*

2000*
2001*
2002*
2003*
2004
2005

* AXA Versicherung AG ohne AXA , die Alternative

Der Ruckgang der Schadenquote im Berichtsjahr auf
den niedrigsten Stand der vergangenen zehn Jahre
resultiert aus SanierungsmaBnahmen, niedrigeren
GroBschéaden bzw. geringeren Schaden aus Natur-
katastrophen sowie einer gednderten Kostenverteilung.
Die Risiken fur die zuklnftige Entwicklung der Scha-
denqguote werden insbesondere in einer Haufung nicht
ruckversicherter mittelgroBer Schaden, einem Anstieg
der Schaden aus Naturkatastrophen sowie einem
Ruckgang des Beitragsniveaus gesehen.

77,4
80,1
84,1
90,2
89,9
89,8
86,0
74,4
76,5
72,1

Abwicklungsergebnis in %
der Riickstellung am 1. Januar

7,7
7,4
9,1
10,9
4,8
3,1
7,9
6,0
4,1
4,4




AXA Art Gruppe

Das zurlckliegende Jahr mit seinen auBergewdhn-
lichen Naturkatastrophen hat gezeigt, dass die AXA
Art Versicherung mit ihnrem Risikoexposure durch die
gewahlte Ruckversicherungskonstruktion bei der-
artigen Schadenereignissen gut abgedeckt ist.
SchadenverhitungsmaBnahmen wie Sicherheits-
beratung fur institutionelle Kunden und sorgfaltige
Qualitatsprifung zu versichernder Lagerhauser und
Spediteure werden in diesem Geschaftssegment ver-
starkt zur Pravention eingesetzt, um eine negative
Schadenentwicklung auch in der Zukunft auszuschlie-
Ben.

DARAG Deutsche Versicherungs-

und Riickversicherungs-AG

Die DARAG Deutsche Versicherungs- und Rick-
versicherungs-AG, Berlin, hat mit der Fortsetzung ihrer
risikoadédguaten Annahme- und Zeichnungspolitik im
Geschéftsjahr 2005 das Jahresergebnis weiter verbes-
sert. Entsprechend den Grundséatzen der Reservepolitik
wird der ausreichenden Bemessung der Schaden-
rickstellungen, insbesondere flir unbekannte Ver-
sicherungsfélle der Vorjahre, besondere Bedeutung
beigemessen. Zum Schutz gegen das Risiko von
Naturkatastrophen hat die Gesellschaft die Rick-
versicherungsdeckungen fUr alle Sparten der Sach-
versicherung erweitert.

Deutsche Arzte-Versicherung

Allgemeine Versicherungs-AG

Neben dem Risiko einer Haufung von GroBBschaden
kann auch eine Kumulation von Schadenereignissen
bei einem Versicherten (unechter Serienschaden) zu
einer auBerordentlich hohen Schadenbelastung fuh-
ren. Diese Konstellation kann sich wegen der
Spatschadenproblematik bei der Ubernahme von
Berufshaftpflichtrisiken von Arzten ergeben. Aufgrund
von historischen Erfahrungen haben wir die Risiken
in unsere Zeichnungspolitik und die regelmaBigen
Schadencontrolling-Aktivitaten einflieBen lassen.

Chancen

Neben einem positiven Schadenverlauf aufgrund
geringer Schadenhdhen und -haufigkeiten liegen
versicherungstechnische Chancen vor allem in der
erwarteten konjunkturellen Verbesserung, unserer
innovativen Produktentwicklung begleitet von einem
Ausbau des Vertriebs sowie in einer weiteren Opti-
mierung des Schadenmanagements.
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Lebensversicherung

Die in diesem Abschnitt dargestellten versicherungs-
technischen Risiken korrespondieren mit den Chancen
wie folgt: Den Risiken aus Biometrie, Storno und Zins-
garantie stehen die Chancen aus einem gegenuber
den Kalkulationsannahmen guinstigeren Verlauf gegen-
Uber. Ein glinstigerer Verlauf wiirde zu Uberschiissen
flhren, an denen Aktionére und Versicherte im Rahmen
der geltenden gesetzlichen Vorschriften beteiligt wer-
den.

Biometrische Risiken: Fir die Berechnung der ver-
sicherungstechnischen Ruickstellungen werden im
Wesentlichen die Sterbe- und Invalidisierungstafeln
ST DAV 1994 T, ST DAV 2004 R-Bestand, ST 1967
und ST 1986 M/F verwendet. Fir den Altbestand an
Rentenversicherungen sieht der Geschaftsplan eine
Vergleichsrechnung mit der Tafel DAV 2004 R-Bestand
vor. Positive Differenzen zwischen Vergleichsreserve
und urspringlicher Reserve wurden unter Verwendung
der unternehmensindividuellen Kapitalwahlrechts-
quoten aufgeflllt. Fir den Neubestand an Renten-
versicherungen wurde fUr die Deckungsrickstellung
eine Vergleichsrechnung mit der Tafel DAV 2004 R-
Bestand vorgenommen. Positive Differenzen zwischen
Vergleichsreserve und urspringlicher Reserve wurden
unter Verwendung der unternehmensindividuellen
Kapitalwahlrechtsquoten aufgeflllt. Fir den Bestand
an Berufsunfahigkeits- und Berufsunféhigkeits-
Zusatzversicherungen, die nicht nach den aktuellen
Tafeln DAV 1997 |, Tl und RI (Rechnungszins 3,25 %)
kalkuliert wurden, erfolgte fur die Deckungsriickstellung
eine Vergleichsrechnung unter Berlcksichtigung der

Tafeln DAV 1997 |, Tl und RI (Rechnungszins 4 %). Der
sich ergebende Anpassungsbedarf wurde in voller
Hohe in der Deckungsrickstellung bertcksichtigt. Mit
Ausnahme der vorgenannten Teilbest&nde an Berufs-
unféhigkeits- und Berufsunfahigkeits-Zusatzversiche-
rungen sowie Rentenversicherungen, flr die angemes-
sene Erhdhungen der Deckungsrickstellungen erfolg-
ten, werden die verwendeten Wahrscheinlichkeitstafeln
von der Aufsichtsbehdrde und der Deutschen
Aktuarvereinigung (DAV) als ausreichend fur die
Berechnung der Deckungsrickstellung angesehen.
Sie enthalten nach Einschétzung des verantwortlichen
Aktuars fur die Gesellschaft angemessene Sicherheits-
spannen. Gleichwohl sind die Entwicklung der Sterb-
lichkeit in der Rentenversicherung sowie die Ent-
wicklung der Invalidisierungswahrscheinlichkeiten auch
weiterhin laufend zu analysieren.
Eine Abweichung der tatséchlichen Sterblichkeit von
den geschatzten Werten kann die Geschéftsergebnisse
je nach Produkt positiv wie negativ beeinflussen.
Geringere Sterblichkeitstrends flUhren bei Lebens-
versicherungsprodukten mit Gberwiegendem Todesfall-
risiko zu positiven Einflussen auf die Geschafts-
ergebnisse, bei Rentenversicherungen ist dies umge-
kehrt:
® Bei der DAV werden die Untersuchungen zur
Sterblichkeit in der Rentenversicherung durch
Bertcksichtigung neuer Daten laufend aktualisiert,
da eine Fortsetzung des Trends zu weiter steigen-
den klnftigen Lebenserwartungen nicht ausge-
schlossen werden kann. Auch die eigenen Ver-
sicherungsbestande werden entsprechend ausge-



wertet. So konnte nachgewiesen werden, dass fur
2005 nach der Ende 2004 vorgenommenen Erhé-
hung der Deckungsrickstellung fur Rentenver-
sicherungen eine weitere Erhdhung nicht erforder-
lich ist. Da wir die Entwicklung der Sterblichkeit bei
der Reservierung laufend berlcksichtigen, besteht
das Risiko darin, dass die Lebenserwartung stér-
ker steigt, als von uns angenommen wird. Die in
den Tafeln angesetzte Sterblichkeit bestimmt den
Wert der Leistungszahlungen und die Hohe der
Beitrage.
® Die Hauptunsicherheiten in der Bestimmung der
Sterblichkeit bestehen einerseits in Epidemien und
unguinstigen Anderungen in der Lebensfiihrung, wie
beispielsweise Essens- und Rauchgewohnheiten,
wodurch die Lebenserwartung sinkt. Andererseits
verbessern sich die medizinische Versorgung und
der Lebensstandard, was zu einer hdheren Lebens-
erwartung fuhrt.
Die Hauptunsicherheit in der Berufsunfahigkeits(zu-
satz)versicherung besteht darin, dass sich die
Invalidisierungswahrscheinlichkeiten durch bisher nicht
kalkulierte Berufsunfahigkeitsgrinde oder die Ver-
starkung bestehender Ursachen erhdhen (zum Beispiel
psychische Erkrankungen). Weiterhin ist zu vergegen-
wartigen, dass Einflisse von Pandemien, Terror-
anschldgen und Naturkatastrophen, durch die das
Leben oder die Gesundheit einer Vielzahl von Personen
gefahrdet werden koénnten, in den Sterbe- bzw.
Invalidisierungstafeln natdrlich nicht ausreichend be-
rucksichtigt sein kénnen.
Der AXA Konzern steuert biometrische Risiken durch
seine Zeichnungspolitik und Ruckversicherungs-
abkommen. Durch die Zeichnungspolitik wird eine

risikogerechte Policierung sichergestellt. Je nach
Ergebnis der medizinischen und finanziellen Risiko-
prifungen wird dem Kunden nur unter Akzeptanz eines
Beitragszuschlags bzw. eines Risikoausschlusses ein
Versicherungsvertrag angeboten. Versicherungs-
summen Uber 565.000 Euro bei Todesfallrisiken bzw.
Rentenbarwerte Uber 300.000 Euro bei Berufs-
unféhigkeitsrisiken werden Uber Ruickversicherungs-
vertrage abgesichert. Dartber hinaus erfolgt flr die
AXA Lebensversicherung und die Deutsche Arztever-
sicherung eine zuséatzliche Ruckversicherung von
Katastrophenrisiken, und zwar weitgehend zu
Originalbedingungen; hierdurch werden fir den Fall
eines Kumulschadens, d. h. neun Personen oder mehr
(Deutsche Arzteversicherung: fiinf Personen) sind durch
ein Schadenereignis betroffen, Versicherungsleistungen
Uber 5,1 Mio. Euro (Deutsche Arzteversicherung:
1,6 Mio. Euro) vom Ruckversicherer bis zu einer
Maximalhaftung von 15 Mio. Euro pro Ereignis und
22,5 Mio. Euro pro Jahr getragen (Deutsche Arztever-
sicherung: 12,5 Mio. Euro pro Ereignis und 18,75 Mio.
Euro pro Jahr). Die Auswahl der Rickversicherer er-
folgt nach den Kriterien Sicherheit, Serviceleistungen
und Preis in Abstimmung mit der franzdsischen
Gruppengesellschaft AXA Cessions.

Stornorisiko: Die Bestimmung der versicherungstech-
nischen Ruckstellungen erfolgt ohne Berlicksichtigung
von Stornowahrscheinlichkeiten.

Das Stornorisiko wird vom Verhalten der Versiche-
rungsnehmer beeinflusst, da sie zum Beispiel ihre
Beitragszahlung einstellen oder den Vertrag kiindigen
koénnen. Rationales Verhalten vorausgesetzt, werden
Lebensversicherungskunden, deren Gesundheit sich
wahrend der Vertragslaufzeit verschlechtert, mit einer
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geringeren Wahrscheinlichkeit kiindigen. Hierdurch
konnte die Gefahr einer negativen Risikoselektion ent-
stehen. Andererseits kann eine positive Kapital-
marktentwicklung zu verstarkten Rickkaufen fuhren,
um den ausgezahlten Betrag dann mit hoherer Rendite
zu reinvestieren.

Jedoch hatte héheres oder niedrigeres Storno in
realistischem AusmaB, abgesehen von der fonds-
gebundenen Lebens- und Rentenversicherung, im
Einzelgeschéft nur geringen Einfluss auf die Jahres-
ergebnisse. So erzielt das Lebensversicherungs-
unternehmen bei fondsgebundenen Lebens- und
Rentenversicherungen Kostendeckungsbeitrage und
Gewinnmargen auch aus der Vergltung von Verwal-
tungsgebuhren der Fondsgesellschaften. Diese sind
nur dann ausreichend, wenn sich die Fondsvermdgen
entsprechend der kalkulierten Bestandsfestigkeit ent-
wickeln. Im Falle eines deutlich erhdhten Stornos
kénnten sich die Fondsguthaben so verringern, dass
die angestrebten Gewinnmargen und Kosten-
deckungsbeitrage nicht mehr erreicht werden.

Das Geschéftsvolumen der Deutschen Arzteversiche-
rung ist jedoch auch gepragt von einem hohen
Anteil an Kollektivgeschaft mit den Versorgungs-
einrichtungen der Arzteschaft. Beginnend mit dem
1. Januar 2004 wurde mit dem Versorgungswerk der
Hamburger Arztekammer und ab dem 1. Januar 2005
mit der Berliner Arzteversorgung eine stufenweise
Reduzierung des Ruckdeckungsvertrages vereinbart.
Diese Vorgénge stellen auBerordentliche Einflisse auf
unsere Bilanzkennzahlen dar und beinhalten keine
Erhéhung des allgemeinen Stornorisikos.

Zinsgarantierisiko: Sowohl die derzeitige Netto-
verzinsung der Kapitalanlagen als auch die im Rahmen
der Unternehmensplanung erwartete Rendite flir die
Folgejahre im Sinne von § 5 Abs. 3 der DeckRYV liegen
Uber dem durchschnittlichen Rechnungszins des
Bestandes. Die verbliebene Sicherheitsspanne hat sich
im Geschéftsjahr leicht erhdht, ist allerdings weiterhin
gering. Hierbei ist zu berlcksichtigen, dass sich Ende
2005 die Zinssatze auf dem Kapitalmarkt immer noch
auf einem sehr niedrigen Stand befanden. Um das
Wiederanlagerisiko zu minimieren, wurde die im Vor-
jahr verlangerte durchschnittliche, kapitalgewich-
tete Restlaufzeit von Rentenpapieren beibehalten.
Sollte die kunftig erwartete Nettoverzinsung unter den
durchschnittlichen Rechnungszins des Bestandes sin-
ken, ware die Deckungsrickstellung unter Berick-
sichtigung der kunftig erwarteten Nettoverzinsung auf-
zuflillen.

Bei fondsgebundenen Versicherungen bemisst sich
die Versicherungsleistung an der Entwicklung des zu-
grunde liegenden Fonds. Hieraus ergibt sich fur die
Lebensversicherer kein Kapitalanlagerisiko, da die Héhe
der Verpflichtung gegenltber den Versicherungs-
nehmern stets mit dem Wert des Fondsvermdgens
Ubereinstimmt.

Die Tabelle auf der folgenden Seite stellt die Kon-
zentration von versicherungstechnischen Risiken nach
Versicherungsarten in Bezug auf Versicherungs-
summen und Deckungsrtckstellung dar.



(in Mio. Euro)

|| | 31.12.2005

Kapitalversicherungen 38.340

Risikoversicherungen 4.270

Rentenversicherungen 15.399

Zusatzversicherungen 8.461

Fondsgebundene Lebensversicherungen 15.337
Fondsgebundene Rentenversicherungen 66.931
Insgesamt 148.738

* bei i : 12fache

Risiken aus Gesetzesanderungen: Die Deckungs-
ruckstellung eines Versicherungsvertrags muss min-
destens der Hohe des Rickkaufswerts entsprechen.
Anderungen in Gesetzgebung und Rechtsprechung,
die eine Erh6hung des Ruckkaufswerts bewirken, flh-
ren daher auch zu einer Erhéhung der Deckungs-
rckstellung fur den betroffenen (Teil-)Bestand. Dies
kann betrachtliche Aufwendungen verursachen. So
kann man nicht ausschlieBen, dass sich aus Gesetz-
gebung und Rechtsprechung eine extensive Inter-
pretation der vom Bundesgerichtshof zu den Ruck-
kaufswerten am 12. Oktober 2005 erlassenen Urteile
entwickeln kénnte. FUr maglicherweise hieraus resul-
tierende Aufwendungen wurden angemessene Ruck-
stellungen gebildet.

Ferner sind Gesetzesanderungen zu erwarten aufgrund
eines Urteils des Bundesverfassungsgerichts vom
26. Juli 2005, in dem der Gesetzgeber aufgefordert
wird, bis zum Jahresende 2007 gesetzliche Rege-
lungen unter anderem daflr zu erlassen, dass und wie
die Versicherten an den stillen Reserven aus Kapital-
anlagen beteiligt werden.

Versicherungssummen*

Deckungsriickstellung
31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004

39.925 13.627 13.721
4.288 28 24
14.097 3.898 3.675
7.844 881 520
13.852 3.124 2.924
67.229 1.087 1.043
147.235 22.643 21.908

Risiken aus Rechtsédnderungen: Die Deckungs-
rckstellung eines Versicherungsvertrages muss min-
destens der Hohe des Ruckkaufwerts entsprechen.
Anderungen in Gesetzgebung und Rechtsprechung,
die eine Erhéhung des Ruckkaufswerts bewirken, fih-
ren daher auch zu einer Erhdhung der Deckungsrtick-
stellung flir den betroffenen (Teil-)Bestand. Dies kann
betrachtliche Aufwendungen verursachen. Zum einen
kann nicht véllig ausgeschlossen werden, dass sich
aus der Rechtsprechung eine extensive Interpretation
der vom Bundesgerichtshof zu den Ruckkaufswerten
am 12. Oktober 2005 erlassenen Urteile entwickelt.
Flr moglicherweise hieraus resultierende Aufwen-
dungen wurden angemessene Ruckstellungen gebil-
det. Zum anderen wird die angekiindigte Reform des
Versicherungsvertragsgesetzes ab Beginn 2008 vo-
raussichtlich unter anderem zu einer Erhdhung der
Ruckkaufswerte flhren. Nach dem Referentenentwurf
werden die Stornoabzlge deutlich reduziert und dem
kiindigenden Versicherungsnehmer soll von Anfang an
ein Mindestriickkaufswert zugestanden werden, der
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sich nach dem Vorschlag unter Verteilung der Ab-
schluss- und Vertriebskosten auf die ersten funf Ver-
tragsjahre errechnet. AuBerdem wird erwartet, dass
der Gesetzgeber, einer Aufforderung des Bundes-
verfassungsgerichts durch Urteil vom 26. Juli 2005
folgend, im neuen Versicherungsvertragsgesetz Rege-
lungen dafir erlassen wird, dass und wie die
Versicherten an den stillen Reserven aus Kapitalanlagen
beteiligt werden. Daneben ist mit weiteren grundlegen-
den Anderungen des Versicherungsvertragsgesetzes
zu rechnen. FUr eine abschlieBende Abschatzung der
Auswirkungen ist es im gegenwartigen Gesetz-
gebungsstadium zu frih.

Chancen: Um die Finanzprobleme der gesetzlichen
Rentenkassen zu mildern, planen die Regierungs-
parteien unter anderem, das gesetzliche Rentenalter
schrittweise von 65 auf 67 Jahre zu erhéhen. Diese in
der offentlichen Diskussion heftig umstrittene Ver-
langerung der Lebensarbeitszeit im Alter bedeutet
letztendlich nichts anderes als eine weitere Absenkung
des Rentenniveaus der gesetzlichen Rentenversiche-
rung. Ein spéterer gesetzlicher Rentenbeginn fuhrt bei
tatséchlich unverdndertem oder gar friherem Eintritt
in den Ruhestand zu hdheren Rentenabschlagen.
AuBerdem werden in den ndchsten Jahren die
staatlichen Renten nicht mehr steigen — die Rentner
erleiden standig reale EinkommenseinbuBen. Bei
dieser Problemlage wird den Blrgern zunehmend be-
wusst, wie unverzichtbar eigene zusatzliche MaB-
nahmen fUr die finanzielle Absicherung einer ausrei-
chenden Lebensqualitat im Alter sind. Der AXA Konzern
reagiert auf diese Entwicklung mit einem quantitativen
und qualitativen Ausbau seiner Exklusivorganisation.
StoBrichtungen sind der Anbau zusétzlicher bereits er-
folgreicher und professioneller Vermittler, die Ent-

wicklung absatzstarkerer Agenturmodelle sowie die
Gewinnung und Professionalisierung von Junior-
vermittlern mit hohem Potenzial.

Krankenversicherung

Die in diesem Abschnitt dargestellten versicherungs-
technischen Risiken korrespondieren mit den Chancen
wie folgt: Den Risiken aus Biometrie, Storno und
Zinsgarantie stehen die Chancen aus einem gegen-
Uber den Kalkulationsannahmen gunstigeren Verlauf
gegenuber. Ein gunstiger Verlauf flhrt zu hdheren
Uberschiissen, an denen Aktionére und Versicherte im
Rahmen der geltenden gesetzlichen Vorschriften be-
teiligt werden.

Den versicherungstechnischen Risiken wird in der
Krankenversicherung im Wesentlichen durch die mit
den Versicherungsnehmern vereinbarte Leistungs-
Uberprtfung Rechnung getragen, wodurch zumindest
jéhrlich eine GegenUberstellung des kalkulierten mit
dem in die Zukunft projizierten Schadenbedarf zu
erfolgen hat. Verlduft der Schadenbedarf auBerhalb
eines engen Korridors, missen die Beitrage aller
versicherten Personen des betroffenen Teilbestandes
angepasst werden. Die Bewertung von neuen Risiken
erfolgt mit einem Expertensystem, so dass sicher-
gestellt ist, dass ein dem Ubernommenen Risiko
angemessenes Beitragsniveau erzielt wird. Darlber
hinaus wird ein zehnprozentiger Beitragszuschlag
erhoben, damit die Beitragserhdhungen im Alter
niedrig gehalten werden kénnen.

Biometrische Risiken: Die Sterbetafeln werden jahr-
lich von der Deutschen Aktuarvereinigung auf aus-
reichende Sicherheit Uberprift. Soweit sich ein
Aktualisierungsbedarf ergibt, verwenden wir die neuen
Werte unverzlglich bei der Kalkulation. Als Be-



rechnungsgrundlagen fur die Deckungsrickstellung
dienten — Restkreditversicherungen ausgenommen —
die Sterbetafeln PKV 2000, PKV 2001 und PKV 2004.
Die Deckungsruckstellung wurde entsprechend den
Vorschriften in den Technischen Berechnungsgrund-
lagen ermittelt. Diese wurden flr alle Tarife von einem
unabhéangigen Treuh&nder gepriuft und haben der
Aufsichtsbehoérde vorgelegen.

Stornorisiko: Die angesetzten Stornowahrschein-
lichkeiten basieren sowohl auf eigenen als auch auf
Verbandserfahrungen und sind aktuariell ausreichend
vorsichtig bemessen.

Zinsgarantierisiko: Der Rechnungszins betragt
3,5 %. Das Zinsgarantierisiko wird angesichts der der-
zeitigen Nettoverzinsung sowie der im Rahmen der
Unternehmensplanung erwarteten Rendite als gering
angesehen. Die Angemessenheit des verwendeten
Rechnungszinses wird mit Hilfe des aktuariellen
Rechnungszinses (AUZ) beurteilt. Hierbei wird die unter-
nehmensindividuelle Zinserwartung nach einem bran-
cheneinheitlichen Verfahren prognostiziert, welches
zwischen der Deutschen Aktuarvereinigung und der
Aufsichtsbehoérde abgestimmt wurde.
Gesundheitsreform: Die im Koalitionsvertrag ange-
kundigte und fur Mitte 2006 erwartete Reform des
Finanzierungssystems der gesetzlichen Kranken-
versicherung (GKV) ist fur uns Chance und Risiko zu-
gleich. Sicherlich sind die bisher diskutierten Konzepte
fUr die gesamte private Krankenversicherung (PKV)
eine gewisse Bedrohung. Eine Blrgerversicherung
wlrde das gesamte Neugeschaft in unserem wich-
tigsten Segment Voliversicherung per Gesetz verbieten.
Auch eine stark subventionierte Gesundheitspramie
wUlrde das Neugeschéft der Vollversicherung bedro-

hen, da wir dann preislich nicht mehr konkurrenzfahig
waren. Aber es wird vermutlich weder das eine noch
das andere Konzept in Reinkultur geben.

Daher liegt in dieser grundsatzlich fur die private
Krankenversicherung bedrohlichen Reform fUr uns auch
eine Chance. Die AXA Krankenversicherung hat eine
Tradition als besonders kreatives Unternehmen, das
auf neue Herausforderungen schneller und besser
reagiert als der Markt. Sobald die Spielregeln durch
den Gesetzgeber neu definiert sind, werden wir uns in
gewohnter Weise darauf einstellen. Wir sind zuver-
sichtlich, auf diese Weise unseren Marktanteil auszu-
bauen.

Sonstige Chancen: Weitgehend unabhéngig von
der Gesundheitsreform werden Zusatzversicherungen
weiter an Bedeutung gewinnen. Je stérker die GKV ihr
Leistungsangebot strafft und mit Selbstbeteiligungen
belegt und je mehr ihren Mitgliedern die vollstandige
Flucht aus diesem System erschwert wird, umso
notwendiger und beliebter werden private Kranken-
Zusatzversicherungen sein. Die jetzt ebenfalls anste-
hende Reform der gesetzlichen Pflegeversicherung
wird breiten Bevdlkerungsschichten verdeutlichen,
welch groBer Absicherungsbedarf gegen das Pflege-
fallrisiko besteht. Angesichts unserer besonders
kundenfreundlichen und leistungsstarken Tarife in die-
sem Segment erwarten wir einen hohen Verkaufserfolg.
Die Zugehdrigkeit zur AXA Gruppe bietet fur uns weiter-
hin ein groBes Cross-Selling-Potenzial. Weitere
Chancen liegen in Geschéftsfeldern auBerhalb der bis-
herigen PKV-Strukturen. Dazu z&hlen auch Auslands-
aktivitdten, mit denen das in Deutschland erworbene
Know-how neuen Mérkten zur Verfligung gestellt wird.

57



Konzernlagebericht

58

Finanzdienstleistungen

Wir gehen davon aus, dass banktypische Risiken fur
die AXA Bank AG weiterhin eine untergeordnete Rolle
spielen werden. Die Risikovorsorge im Bereich der
Adressenausfallrisiken wird aufgrund der Ausweitung
des Neugeschéfts und eines wachsenden Portfolios
im neuen Geschaftsjahr angemessen erhéht werden.
Dem Zinsénderungsrisiko werden wir durch strikte
Anwendung des Grundsatzes der kongruenten
Refinanzierung geeignet begegnen.

Risiken aus dem Ausfall
von Forderungen aus dem
Versicherungsgeschaft

Die félligen Anspriiche gegentber Versicherungs-
nehmern und Vermittlern (ohne noch nicht verdiente
Provisionen aus dem Geschéaft mit fondsgebundenen
Lebens- und Rentenversicherungen) betrugen zum
Bilanzstichtag 323 Mio. Euro. Davon entfielen auf For-
derungen, die &lter als 90 Tage sind, 46 Mio. Euro. Zur
Risikovorsorge wurden die in der Bilanz ausgewiese-
nen Forderungen an Kunden und Vermittler um Wert-
berichtigungen von 21 Mio. Euro vermindert.

Der Ruickversicherer fur unsere wichtigsten obligatori-
schen Ruckversicherungsvertrage ist die franzdsische
Gruppengeselischaft AXA Cessions, die diese Vertrage
teilweise in den internationalen Ruckversicherungs-
markt retrozediert und teilweise innerhalb der AXA
Gruppe ruckversichert. Bei der Retrozession in den
internationalen Ruckversicherungsmarkt Gbernimmt
AXA Cessions das Delcredere-Risiko fur den ,Ausfall
von Retrozessiondren. Sowohl bei der Gber unsere
franz6sische Gruppengesellschaft AXA Cessions
retrozedierten Vertragsriickversicherung als auch bei

der direkt von uns abgegebenen fakultativen und ver-
traglichen Ruckversicherung wird nur mit erstklassigen
Ruckversicherern zusammengearbeitet. Grundlage
hierflr ist eine von AXA Cessions Uberprifte Boni-
tatsliste, basierend auf den Ratings renommierter
Ratingagenturen.

Risiken und Chancen
aus Kapitalanlagen

2005 sind die Aktienmarkte deutlich gestiegen; auch
die Kurse an den Rentenmarkten haben sich positiv
entwickelt, was jedoch mit einem gesunkenen
Zinsniveau einherging. Angesichts einer konjunkturel-
len Belebung im Euro-Raum und positiver Wachs-
tumsaussichten in den anderen groBen Wirtschafts-
regionen der Welt gehen wir auch fir 2006 von einer
stabilen Entwicklung der Kapitalméarkte aus. Gleichwohl
werden die Risiken der Kapitalanlage weiterhin aktiv
gemanagt und an das jeweilige Kapitalmarktumfeld
angepasst. Fur die hierzu notwendige Risikotrag-
fahigkeit sorgen einerseits die Bewertungsreserven als
Differenz zwischen dem Marktwert und dem Buchwert
der Kapitalanlagen (469 Mio. Euro) und andererseits
die unrealisierten Gewinne und Verluste der jederzeit
verauBerbaren Wertpapiere (2,3 Mrd. Euro).

Den in diesem Abschnitt dargestellten Risiken aus
Kapitalanlagen stehen die Chancen auf eine Erhdhung
der Marktwerte der Kapitalanlagen gegenuber, die ins-
besondere aus einem Anstieg der Aktienkurse oder
einer gunstigen Wechselkursentwicklung resultieren
koénnen. Aus einer Verbesserung der Bonitat unserer
Anlagen in Unternehmensanleihen kénnen sich wei-
tere Chancen ergeben.



Die Risiken aus Kapitalanlagen werden unterteilt in
Markt-, Bonitats- und Liquiditatsrisiken:
Marktrisiken: Die Finanzmérkte bestimmen mittel-
oder unmittelbar die Preise von Kapitalanlagen. Um
ein mogliches Risikoszenario zu ermitteln, wird ein
Preisverfall von Aktien (ohne Beteiligungen und ver-
bundene Unternehmen), Zinsprodukten und Wahrun-
gen simuliert. An dieser Stelle werden sowohl die
Risiken als auch die Chancen unter BerUcksichtigung
der bestehenden Wéahrungssicherungen gleichermalen
dargestellt, um die tatsachlichen Sensitivitdten unse-
rer Kapitalanlagen zu verdeutlichen.

Aktighmarktverandertng

Anstieg um 35 %
Anstieg um 20 %
Anstieg um 10 %
Sinken um 10 %
Sinken um 20 %
Sinken um 35 %

‘lMHMMMMerung des Rentenmarkts

Anstieg um 200 Basispunkte
Anstieg um 100 Basispunkte
Sinken um 100 Basispunkte
Sinken um 200 Basispunkte

Walngskusirinoning

Anstieg um 10 %
Anstieg um 5%
Sinken um 5%
Sinken um 10 %

Die Marktwerte zum Jahresende 2005 wirden sich
um die nachstehend angegebenen Werte verandern,
wenn sich die Preise von Aktien, Renten und
Wéhrungen im dort angeflhrten Ausmal3 nach oben
oder unten bewegen.

Veranderung des Marktwerts der Kapitalanlagen

+1.716 Mio. Euro
980 Mio. Euro
489 Mio. Euro
489 Mio. Euro

—1.716 Mio. Euro

Veranderung des Marktwerts der Kapitalanlagen

—4.101 Mio. Euro
—2.049 Mio. Euro
+2.049 Mio. Euro
+4.101 Mio. Euro

Veranderung des Marktwerts der Kapitalanlagen

+210 Mio. Euro
+100 Mio. Euro
— 89 Mio. Euro
—171 Mio. Euro
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Sollten sich die zuvor gezeigten negativen Szenarien im
laufenden Geschaftsjahr ganz oder teilweise einstel-
len oder am Bilanzstichtag vorliegen, werden wir ent-
sprechende MaBnahmen ergreifen. Diese beinhalten
unter anderem mogliche Abschreibungen auf die nach-
haltigen Werte einzelner Kapitalanlagen, den selektiven
Verkauf einzelner Titel und den optionalen Einsatz von
WertsicherungsmaBnahmen, um die Portfolios kurz-
fristig gegen weitere Wertverluste abzusichern.

Bonitéatsrisiken: Das Bonitatsrisiko umfasst die Insol-
venz, den Zahlungsverzug und die Bonitatsverschlech-
terung des Schuldners bzw. Emittenten. Die Einstufung
der Bonitat erfolgt entweder mit Hilfe von externen
Agenturen oder nach einheitlichen internen MaBstében
und wird mit kontinuierlichen Kontrollprozessen Uber-
pruft. Auch fur die Vergabe von Krediten gelten strenge
Vorschriften bezliglich der Bonitat. Kreditrisiken werden
breit gestreut; die Richtlinien der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht, wonach alle auf ein und
denselben Aussteller (Schuldner) entfallenden Anlagen
5% des gebundenen Vermdgens nicht Ubersteigen
durfen, werden strikt eingehalten. Daher liegt keine
Risikokonzentration vor. Das Einzelengagement unter-
liegt der regelméBigen Uberwachung. Mit Hilfe unse-
rer Kontrollverfahren fr den Zins- und Tilgungsdienst
sowie unseres Mahnverfahrens erhalten wir einen
detaillierten Uberblick tiber ausstehende Zahlungen.
Liquiditatsrisiken: Aufgrund der vorab vereinnahmten
sowie verzinslich und liquide angelegten Beitrage ist
das Liquiditatsrisiko fur Versicherungsunternehmen
grundsétzlich gut steuerbar. Wir tragen dem Risiko un-
zureichender Liquiditat durch eine mehrjéhrige Planung
der Zahlungsstrome Rechnung. Zusatzlich erfolgt fur
einen rollierenden Zwdlfmonatszeitraum eine Prognose
auf Monatsbasis. Insgesamt wird bei der Kapitalanlage

auf Fungibilitat der einzelnen Anlage geachtet, damit wir
den Verpflichtungen nachkommen kénnen, die wir
unseren Versicherungskunden gegentber eingegan-
gen sind. Eventueller Liquiditatsbedarf wird konzern-
intern zur Verfigung gestellt. Im Bestand befanden
sich 1,2 Mrd. Euro Floating Rate Notes (Wertpapiere
mit variablem Zins), aus denen sich ein geringes zins-
bedingtes Cashflow-Risiko ergibt.

Risikosteuerung der Kapitalanlagen

Das Asset Liability Management Komitee schlagt die
Kapitalanlagestrategie vor, der Vorstand entscheidet
hierliber. Der Kapitalanlageausschuss implementiert
und Uberwacht die strategische Aufteilung der Kapital-
anlagen nach Kapitalanlagearten (Asset Allocation) und
die Einhaltung vorgegebener Limits und Limitsysteme.
Daruber hinaus gilt eine umfassende interne Richtlinie
(Investment Guidelines) fUr alle Kapitalanlagen. Um die
Auswirkungen alternativer Szenarien erkennen zu kon-
nen, werden Sensitivitats- und Risikoanalysen auf der
Basis von Wahrscheinlichkeitsrechnungen durchge-
flhrt. Mit Hilfe der Aktiv-Passiv-Steuerung (Asset
Liability Management) wird die Interaktion zwischen
der Mittelherkunft und Mittelverwendung bertcksich-
tigt und abgestimmt. Die aufsichtsrechtlichen Vor-
schriften zur Mischung und Streuung werden genau
eingehalten.

Zum Zwecke der effizienten Portfolioverwaltung und
-steuerung wird der Einsatz derivativer Finanzinstru-
mente regelmaBig gepruft. Mit diesen Instrumenten
werden verschiedene Motive der Portfoliosteuerung
umgesetzt: Absicherung, Erwerbsvorbereitung und
Ertragssteigerung. Das Hauptmotiv beim Einsatz von
derivativen Instrumenten der Kapitalanlagen ist die
Absicherung, wodurch das in dem Portfolio liegende



wirtschaftliche Risiko reduziert wird (Hedging). Die
Motive Erwerbsvorbereitung und Ertragssteigerung
werden aktuell nur begrenzt verfolgt.
Die mit den derivativen Finanzinstrumenten verbunde-
nen Gefahren werden in stochastischen Modellen
(Monte Carlo-Simulationen) berticksichtigt und simu-
liert. Die Entscheidung Uber den Einsatz der Instru-
mente (Optionen, Zins- und Wahrungsswaps usw.)
wird nach eingehenden Analysen alternativer Strategien
und Sensitivitdtsberechnungen sowie nach der Boni-
tatsprifung der Anbieter gefallt.
Als derivative Finanzinstrumente setzen wir ein:
® Zinsswaps und -futures zur Steuerung des Zins-
anderungsrisikos
® \Wahrungsswaps und -futures zur Absicherung von
Marktwerten und Zahlungsstromen bei Anlagen in
Fremdwéahrungen
® Kreditderivate zur Ertragssteigerung. Der erzielte
Zinsspread — Aufschlag gegentber Zins der Staats-
anleihen — dient als Sicherungspramie des even-
tuell entstehenden Ausfallrisikos der zugrunde
liegenden Unternehmensanleihen.
Der Hauptanteil der von uns eingesetzten Derivate sind
Macro-Hedges, wobei nicht das gesamte Portfolio ab-
gedeckt wird.
Im Bestand befinden sich drei strukturierte CDO
(Collateralized Debt Obligations) Fonds mit einem
Gesamtmarktwert von 1,1 Mrd. Euro. CDOs beinhal-
ten die wertpapiermaBige Verbriefung gewerblicher
Verbindlichkeiten (Kreditportfolien). In den CDO Fonds
werden zukinftige Zins- und Wéhrungskursénde-
rungen, die Cashflow-Schwankungen hervorrufen
konnten, zu 100 % gehedged. Die Effektivitat der
Hedges wird vierteljghrlich Gberprift und aktualisiert.
Die Micro-Hedges werden als Cashflow-Hedges
bilanziert.

Das Risikocontrolling tberprtft und berichtet regel-
maBig die Derivatpositionen und kontrolliert das
Einhalten der vorgegebenen Grenzniveaus.

Operationale Risiken

Die wesentlichen Prozessrisiken und die Sicherheit der
internen Kontrollsysteme werden regelméaBig von
unserer Konzernrevision gemeinsam mit den verant-
wortlichen Linienmanagern identifiziert und bewertet.
Dartiber hinaus werden auch die operativen Risiken in
unserem Risikomanagementsystem erfasst und be-
wertet und MaBnahmen getroffen, um diese Risiken
zu verringern. Die sich hieraus ergebenden Kennzahlen
sind eine wesentliche Grundlage fir die mehrjéhrige
risikoorientierte Prifungsplanung der Konzernrevision.
Die Koordination unseres umfangreichen Projekt-
portfolios erfolgt durch das Konzern-Projektmanage-
ment.

Rechtliche und
Garantierisiken

Als Mitglied der Pharma-RUckversicherungsgemein-
schaft haben wir uns flr den Fall, dass eines der
Ubrigen Poolmitglieder ausfallt, verpflichtet, dessen
Leistungsverpflichtungen im Rahmen der quoten-
maBigen Beteiligung zu Ubernehmen.

FUr die AXA Bank AG, Kdln, wurde gemaB § 5 Abs. 10
des Statuts des Einlagensicherungsfonds seitens der
AXA Konzern AG sowie der AXA, Paris, eine so
genannte Freistellungserklarung gegentber dem
Bundesverband deutscher Banken e.V., Berlin, ab-
gegeben. Die Freistellungserklarung dient zur vorsorg-
lichen Absicherung flr den eventuellen Fall einer
zugunsten der Bank erfolgten Hilfestellung, falls diese
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wegen entstandener Verluste erforderlich sein sollte.
Darilber hinaus besteht eine Patronatserklarung Uber
17,5 Mio. Euro im Zusammenhang mit der Gewahrung
von Schuldscheindarlehen.

Mit der Nordstern Allgemeine Versicherungs-AG, die
1999 durch die Verschmelzung mit der AXA Ver-
sicherung AG erloschen ist, bestand seit 1994 ein
Beherrschungsvertrag. Die Angemessenheit der auf-
grund des Beherrschungsvertrages den auBen-
stehenden Aktiondren der Nordstern Allgemeine
Versicherungs-AG zustehenden Abfindungen und
Ausgleichszahlungen wird in einem Spruchstellen-
verfahren geméaB § 306 AktG Uberprift, das beim
Oberlandesgericht Dusseldorf anhéangig ist. In einem
weiteren Spruchstellenverfahren haben mehrere auBen-
stehende Aktiondre der Deutsche Arzteversicherung
AG beim Landgericht KdIn gemaB § 306 AktG die
Prifung der Angemessenheit der den auBenstehen-
den Aktion&ren nach dem 1997 abgeschlossenen
Beherrschungsvertrag zu gewéhrenden Abfindung und
Ausgleichszahlung beantragt. Im November 1999
haben mehrere auBenstehende Aktionére der Albingia
Versicherungs-AG geméaB § 306 AktG ein weiteres
Spruchstellenverfahren beim Landgericht Hamburg
beantragt, in dem die Angemessenheit der den auB3en-
stehenden Aktiondren nach dem Beherrschungsvertrag
zu gewahrenden Abfindung und Ausgleichszahlung
Uberprift wird.

Im Jahr 2002 wurde ein weiteres Spruchstellen-
verfahren von mehreren auBenstehenden Aktiondren
der AXA Versicherung AG beim Landgericht KéIn
gemaB § 306 AktG in die Wege geleitet, um die
Angemessenheit der den auBenstehenden Aktiondren

nach dem 2000 abgeschlossenen Beherrschungs-
vertrag zu gewahrenden Abfindung und Ausgleichs-
zahlung zu Uberprufen. AuBenstehende Aktionére der
AXA Versicherung AG haben dartber hinaus im Jahr
2005 weitere Spruchstellenverfahren beim Landgericht
KoIn eingeleitet. In ihnen sollen die Barabfindungs-
angebote und Ausgleichszahlungen aus dem im
Berichtsjahr abgeschlossenen Gewinnabfihrungs-
vertrag mit der AXA Konzern AG sowie die Bar-
abfindungsangebote Uberprift werden, die aus der
ebenfalls im Berichtsjahr erfolgten Ubertragung der
Aktien der Minderheitsaktiondre auf die AXA Konzern
AG resultieren.

Die AXA Konzern AG hat sich verpflichtet, der Pro bAV
Pensionskasse AG neben der Stellung eines nicht riick-
zahlbaren und unverzinslichen Organisationsfonds von
insgesamt 50 Tsd. Euro fiur die ersten sieben Ge-
schéftsjahre die zum Ausgleich eines sonst entstehen-
den, nicht durch Entnahmen aus dem Organisations-
fonds gedeckten Jahresfehlbetrags notwendigen
Betrage zu erstatten. Zudem hat sich die AXA Konzern
AG verpflichtet, auf Anforderung der BaFin oder der
Pro bAV bereits unterjéhrig liquiditatswirksame Zu-
schisse zu leisten. Dies erfolgt insbesondere, um die
Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft, die jederzeitige
Bedeckung der versicherungstechnischen Passiva und
die Erflllung der Solvabilitdtsanforderungen zu gewahr-
leisten.

Im Zusammenhang mit den seitens der AXA Konzern
AG mit Tochtergesellschaften geschlossenen Beherr-
schungsvertrdgen bestehen Dividendengarantien
gegenuber auBenstehenden Aktionaren von rund
0,4 Mio. Euro.



Die gegentber der AXA Merkens Fonds GmbH sei-
tens der AXA Konzern AG im Zusammenhang mit
der VerduBerung der AXA Immobilien AG 2001/2002
abgegebene Platzierungsgarantie von maximal
250 Mio. Euro galt bis zum Jahresende 2005 und
wurde nicht dartber hinaus verldngert. Hinsichtlich
bereits platzierter Fondsanteile enthalten die Ubertra-
gungsvertrage weitere Gewahrleistungsverpflichtun-
gen, unter anderem fUr Steuern, Prospekte, Anspriiche
ehemaliger Mitarbeiter, Vermittler und Lieferanten. Eine
Inanspruchnahme ist bis heute nicht erfolgt.

Zur Starkung der Marktposition ihrer Tochtergesell-
schaft DARAG, Berlin, hat die AXA Konzern AG gegen-
Uber verschiedenen Maklern Garantien herausge-
geben. Eine Inanspruchnahme ist bislang nicht
erfolgt und wird aufgrund der bisherigen positiven
Entwicklung auch nicht erwartet.

Mit dem Verkauf der AXA Bausparkasse sowie der AXA
Osterreich sind fiir solche Unternehmenskaufvertrage
Ubliche Gewahrleistungen tbernommen worden. Eine
Inanspruchnahme aus diesen Gewahrleistungsklau-
seln ist bis heute nicht erfolgt.

Des Weiteren bestehen bedingte Nachzahlungs-
verpflichtungen bei Beteiligungen und verbundenen
Unternehmen in Hohe von 232 Mio. Euro. Hiervon
entfallen auf die Protektor Lebensversicherungs-AG
225 Mio. Euro. Auf Investitionen in Private Equity Funds,
in denen vornehmlich Beteiligungen an nicht borsen-
notierten Unternehmen gehalten werden, entfallen
325 Mio. Euro und auf den Immobilienfonds AXA Real
Invest Europa 36 Mio. Euro.

Weitere Verpflichtungen betreffen mit 425 Mio. Euro
(2004: 460 Mio. Euro) Mietverpflichtungen, mit 22 Mio.
Euro (2004: 25 Mio. Euro) Leasingvertrage sowie

mit 65 Mio. Euro unwiderrufliche Kreditzusagen. Auf
Auszahlungsverpflichtungen fur Refinanzierungs-
darlehen und Schuldscheindarlehen entfielen 8 Mio.
Euro. Zum Bilanzstichtag waren zugunsten eines ver-
bundenen Unternehmens Wertpapiere mit einem
Nominalwert von 30 Mio. Euro und zugunsten einer
Bank mit einem Nominalwert von 80 Mio. Euro ver-
pfandet. Darlber hinaus waren Schuldscheindarlehen
zugunsten einer Bank in H6he von 29 Mio. Euro ver-
pfandet.

Im Rahmen der Ubernahme des Anteils an der
Deutsche Arzte Finanz Beratungs- und Vermittlungs-
AG von der Deutsche Arzteversicherung AG wurde
eine Nachzahlung bzw. Kaufpreiserstattung nach dem
Geschéftsjahr 2007 in Abhangigkeit der von der
Deutsche Arzte Finanz Beratungs- und Vermittlungs-
AG erzielten Ergebnisse vereinbart.

GegenUber der Jalanda Grundsttickgesellschaft mbH &
Co. KG besteht eine finanzielle Verpflichtung zur
Zahlung einer Pflichteinlage unter einer aufschieben-
den Bedingung in Hhe von 25 Mio. Euro. Gegenuber
einer Bank wurde eine selbstschuldnerische Haftung
von 83 Mio. Euro flr den Zeitraum der Zwischen-
finanzierung, das hei3t bis zur Fertigstellung eines
Hotels und Congress-Centrums, abgegeben. Es be-
standen weitere Bankbirgschaften in Hohe von
13 Mio. Euro sowie ,Letters of Credit” aus Ubernom-
mener Ruckversicherung von 2 Mio. Euro (2004:
17 Mio. Euro).
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Seit Mitte 2002 lauft gegen die flhrenden Industrie-
versicherer in Deutschland ein Ermittlungsverfahren
durch das Bundeskartellamt wegen angeblich abge-
stimmter Verhaltensweisen. Am 22. Méarz 2005 wurde
gegen die AXA Versicherung AG ein BuBgeldbescheid
in zweistelliger Millionenhdhe erlassen, gegen den frist-
geman Einspruch eingelegt worden ist. Die Ruck-
stellungen fir das Kartellverfahren sind ausreichend
dotiert.

Bei einer gegebenenfalls erfolgenden Inanspruchnahme
einer der zuvor genannten Verpflichtungen wurde keine
Erstattungsleistung Dritter berlcksichtigt, da hiervon
nicht mit hinreichender Sicherheit ausgegangen wer-
den kann.

Zusammenfassende
Darstellung der Risikolage

In der Schaden- und Unfallversicherung werden die
Risiken insbesondere in einer Haufung nicht riickver-
sicherter mittelgroBer Schaden, einem Anstieg der
Schaden aus Naturkatastrophen sowie einem Rick-
gang des Beitragsniveaus gesehen. In der Lebens-
und Krankenversicherung stellen das Zinsgarantierisiko
und die biometrischen Risiken die groBten versiche-
rungstechnischen Risiken dar.

Neben den versicherungstechnischen Risiken beinhal-
ten die Markt- und Bonitétsrisiken der Kapitalanlagen
das groéBte Risikopotenzial.

Die auf Basis des konsolidierten Abschlusses ermittelte
so genannte bereinigte Solvabilitat 2005 (Gruppen-
solvabilitdt) zeigt geméaB den noch nicht einzureichen-
den vorldufigen Berechnungen eine deutliche Uber-
deckung. Diese beruht im Wesentlichen auf der nunmehr
zuldssigen Anerkennung der Teile des Eigenkapitals,
die aus der Schwankungsrickstellung resultieren. Nach
internationalen Rechnungslegungsgrundsatzen besitzt
die Schwankungsrickstellung im Gegensatz zu den
Rechnungslegungsgrundsétzen nach dem Handels-
gesetzbuch (HGB) den Charakter von Eigenkapital, da
die bilanzglattende Funktion von Schwankungsriick-
stellungen der Darstellung neutraler Informationen
widerspricht. Im Unterschied zu der Summe der
Eigenmittel aus den Solvabilitdtsberechnungen der
Einzelgesellschaften ist in der Berechnung zur
Gruppensolvabilitdét zu berlcksichtigen, dass auf
Konzernebene gebildete Firmenwerte als immaterielle
Vermdgensgegenstande von den Konzerneigenmitteln
abgezogen werden mussen.

Zum jetzigen Zeitpunkt sind keine Risiken bekannt, die
den Fortbestand des deutschen AXA Konzerns ge-
fahrden kdnnten. Ein in der Zukunft méglicherweise
bei unseren Konzerngesellschaften auszuweisender
Fehlbetrag wirde von der AXA Konzern AG im Rahmen
der Beherrschungsvertrage ausgeglichen.



Nachtragsbericht

Unsere Hauptaktionarin, die AXA mit Sitz in Paris,
beabsichtigt, von unserer Gesellschaft zur Erhdhung
der Flexibilitat und Transaktionssicherheit sowie zur
Kostenersparnis die Durchfihrung des Ausschlusses
der Minderheitsaktiondre gemaB §§ 327 a ff. des
Aktiengesetzes zu verlangen.
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Ausblick:

Weitere operative Ergebnisverbesserung geplant
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Die deutsche Wirtschaft schopft flr das laufende Jahr
wieder mehr Zuversicht, da der globale Konjunktur-
motor voraussichtlich auch 2006 mit hoher Drehzahl
laufen wird und dadurch die Auftragslage der deut-
schen Unternehmen vor allem im Auslandsgeschéaft
gunstig ist. Auch fUr den inlandischen privaten Konsum
wird aufgrund sich andeutender Stabilisierungs-
tendenzen auf dem Arbeitsmarkt mit einer schritt-
weisen Belebung gerechnet, zumal in der zweiten
Jahreshélfte zuséatzliche Impulse durch vorgezogene
Kéufe wegen der flir 2007 geplanten Anhebung der
Mehrwertsteuer erwartet werden. Flhrende Wirt-
schaftsexperten rechnen mit einem Anstieg des
Bruttoinlandsprodukts im laufenden Jahr von bis
zu 1,5 %.

Die erwartete leichte Konjunkturbelebung in Deutsch-
land sollte auch die Beitragsentwicklung unseres
Konzerns vorantreiben. Positive Impulse erwarten wir
darUber hinaus von den eingeleiteten vertrieblichen
Aktivitaten und Produktinnovationen, die uns in den
nachsten Jahren zu einem Beitragswachstum Uber
dem Marktdurchschnitt verhelfen sollen. Vor diesem
Hintergrund gehen wir fUr das laufende Jahr von einem
Anstieg der gebuchten Beitrdge von rund 2 bis 3 %
aus.

Die Hauptwachstumstrager sehen wir vor allem in dem
Segment Krankenversicherung sowie in der Schaden-
und Unfallversicherung. Flr das geplante Beitrags-
wachstum und die damit verbundene Festigung
unserer Marktposition in der Schaden- und Unfall-
versicherung haben wir mit dem 8uBerst erfolgreichen

Wechslergeschaft in der Kraftfahrtversicherung zur
Jahreswende 2005/2006 sowie mit der bevorstehen-
den Einfuhrung eines neuen, flexiblen Produkt-
konzeptes im Industrie- und Firmenkundengeschéft
den Grundstein gelegt.

Im Segment Lebensversicherung gehen wir fir 2006
von konstanten Beitrdgen aus. Der neuen Markt-
situation nach der EinfUhrung des Alterseinkinfte-
gesetzes begegnen wir mit einer marktgerechten
Weiterentwicklung unserer Produktpalette, beispiels-
weise der EinfUhrung einer Rentenversicherung mit
flexiblem Beitrag und dem Ausbau unseres individuel-
len Baukastensystems zur Vermarktung speziell fur
bestimmte Vertriebspartner oder Zielgruppen gestal-
teter Produktfeatures. Daraus erwarten wir fir 2007
dann wieder einen moderaten Anstieg der Bei-
trage.

Die AXA Bank wird sich im laufenden Jahr auf
Wachstum insbesondere in den Produktfeldern fonds-
basierte Vermoégensverwaltung und private Immo-
bilienfinanzierung konzentrieren.

Unser Ziel ist es, die operativen Ergebnisse aus dem
Versicherungsgeschaft in den kommenden Jahren
weiter zu steigern. So sollen die Underlying Earnings,
die den um auBerordentliche Effekte bereinigten
Geschaftserfolg ausdricken, im laufenden Jahr Gber
dem Niveau von 2005 liegen und 2007 die angestrebte
Marke von 300 Mio. Euro Uberspringen. Die geplan-
ten Konzernergebnisse fur 2006 und 2007 — also
einschlieBlich der Ertrdge und Verluste aus Kapital-
anlagen sowie der Marktwertverdnderungen der er-



folgswirksam zum Fair Value bewerteten Finanz-
instrumente — werden voraussichtlich auf einem Niveau
liegen, das dem um Sondereffekte bereinigten Ergebnis
des Jahres 2005 zumindest entspricht.

Die wesentlichen Ergebnisbeitrége erwarten wir weiter-
hin aus dem Segment der Schaden- und Unfall-
versicherung, in dem wir sowohl im Privat- und Ge-
werbe- als auch im Industrie- und Firmenkunden-
geschéft mit stabilen oder leicht verbesserten Schaden-
Kostenquoten kalkulieren. Im Segment Lebensver-
sicherung rechnen wir mit einer Ergebnisverbesserung
aufgrund einer positiven Entwicklung der Kapital-
anlageergebnisse und verbesserter versicherungstech-
nischer Ergebnisse, insbesondere in der Berufs-
unféhigkeitsversicherung. Stabile Ergebnisbeitrage er-
warten wir im Segment Krankenversicherung, obwohl
wir hier wegen der Unsicherheiten zur Gesund-
heitsreform zumindest kurzfristig keine entscheiden-
den Impulse fir das Neugeschaft erwarten kdnnen.

Im Kostenbereich werden sich die eingeleiteten
MaBnahmen zur Produktivitatssteigerung positiv auf
die absolute Hoéhe, aber auch in Form sinkender
Kostenquoten in allen Geschéftssegmenten aus-
wirken. Hohere Investitionen als im Vorjahr werden wir
demgegentber in Projekte und MaBnahmen vorneh-
men, die uns in den kommenden Jahren ein hdheres
profitables Wachstum versprechen.

Kdln, den 25. April 2006

Der Vorstand
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Bericht des Aufsichtsrats
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Der Aufsichtsrat hat die Geschaftsflihrung des Vor-
stands im Jahr 2005 entsprechend den ihm nach
Gesetz und Satzung zugewiesenen Aufgaben Uber-
wacht und bei der Leitung des Unternehmens bera-
tend begleitet. Er hat sich fortlaufend von der
OrdnungsmaBigkeit der Geschéftsflihrung Uberzeugt
und war in Entscheidungen von wesentlicher Bedeu-
tung unmittelbar eingebunden.

Der Vorstand hat den Aufsichtsrat durch vierteljahr-
liche schriftliche Berichte und in funf Sitzungen ein-
gehend mindlich und schriftich gemaB § 90 des
Aktiengesetzes (AktG) Uber die allgemeine Geschéfts-
entwicklung des Konzerns einschlieBlich der mageb-
lichen operativen Gesellschaften sowie Uber grund-
legende Fragen der Geschéaftsflihrung unterrichtet.
Die Geschaftspolitik des Vorstands sowie die
Geschéfts- und Finanzlage, die Personalsituation sowie
der Geschaftsverlauf im Konzern wurden in den Auf-
sichtsratssitzungen eingehend erdrtert. Der Vorstand
hat dem Aufsichtsrat regelmaBig Uber das Erreichen
der aufgestellten Plane und Ziele flr das laufende
Geschéftsjahr und die Vorschau fur die kinftigen
Perioden berichtet. Die weiteren Verdnderungen im
Zuge der vom Vorstand eingeleiteten Neuausrichtung
hin zu mehr Ertrag und Wachstum waren dartber hi-
naus ein zentraler Gegenstand der Berichterstattung
und der Aussprache in den Sitzungen des Aufsichts-
rats. RegelmaBig wurde dem Aufsichtsrat Uber die
Kapitalanlagestrategie, die Entwicklung der Kapital-
anlageergebnisse und die Auswirkungen auf die Solva-
bilitat berichtet. Intensiv behandelt wurden daneben
Themen wie die Auswirkungen des Alterseinklnfte-
gesetzes und die Planung zur Steigerung der Profita-
bilitat der Lebensversicherung. Weitere Schwerpunkte
in den Sitzungen stellten unter anderem MaBnahmen
zur Verbesserung des versicherungstechnischen
Ergebnisses, die KostensenkungsmaBnahmen und

Fragen der UnternehmensfUhrung und Unternehmens-
kontrolle (Corporate Governance) dar. Auch im Ge-
schéftsjahr 2005 haben wir die Effizienz unserer Tétig-
keit im Aufsichtsrat der Gesellschaft Gberprift.

In der Sitzung im April 2005 befasste sich der
Aufsichtsrat intensiv mit der Strategie des Vorstands mit
den Schwerpunkten Profitabilitét, Effizienzsteigerung
durch Optimierung des Workflows im Konzern sowie
eine Reihe weiterer MaBBnahmen zur Erreichung der
Ergebnisziele. Des Weiteren wurde die endgultige
Planung verabschiedet und Uber den Squeeze-out bei
und den Abschluss des Ergebnisabflihnrungsvertrages
mit der AXA Versicherung AG beraten. Der Vorstand
informierte ausfuhrlich Uber die zukUnftige Strategie
zur ErschlieBung neuer Vertriebswege. Fur den aus
dem Prasidium ausgeschiedenen Herrn de Castries
wahlte der Aufsichtsrat Herrn Langreney in dieses
Gremium.

In der Mai-Sitzung behandelte der Aufsichtsrat vor
allem den Jahres- und Konzernabschluss sowie die
Beschlussvorschlége fur die Hauptversammlung am
13. Juli 2005. Erneut befasste sich der Aufsichtsrat
mit dem ErgebnisabfUhrungsvertrag mit der AXA
Versicherung AG und dem Squeeze-out bei dieser
Gesellschaft. Weiter wurde umfangreich aus der vo-
rangegangenen Sitzung der Audit Committees Uber
die wesentlichen Risiken berichtet.

Im Anschluss an die Hauptversammlung am 13. Juli
2005 trat der Aufsichtsrat zu seiner dritten Sitzung im
Jahr 2005 zusammen. Wesentlicher Gegenstand war
der bisherige Geschéaftsverlauf und die Vorschau auf
das Konzernergebnis.

Am 15. August 2005 trat der Aufsichtsrat zu einer
auBerordentlichen Sitzung zusammen, um den neuen
Vorstandsvorsitzenden der Gesellschaft zu bestellen.
In der Sitzung vom 24. November 2005 wurde aus
dem Audit Committee Uber die Risikosituation sowie



den Fortschritt beim Sarbanes-Oxley-Projekt berich-
tet. Der Vorstand informierte den Aufsichtsrat in
dieser Sitzung intensiv Uber das Compliance Manage-
ment. Einen weiteren Schwerpunkt bildete der Bericht
Uber die Beitrags- und Ergebnisentwicklung, das Asset
Liability Management sowie die vorlaufige Planung
2006. Vertieft erdrtert wurde der Bericht Uber die
Industrialisierung der Prozesse in der Versicherungs-
wirtschaft, ferner der Abschluss der Vereinbarung AXA
2012 mit den Betriebsraten. Die Ergebnisse der
Effizienzprifung der Tatigkeit des Aufsichtsrates wur-
den in dieser Sitzung ausgiebig erortert.

Der Aufsichtsrat hat weiterhin sonstige wichtige
Vorgénge sowie die jeweiligen Geschafte und MaB-
nahmen erdrtert, die aufgrund satzungsmaBiger oder
gesetzlicher Bestimmungen der Zustimmung des Auf-
sichtsrats bedtirfen. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats
stand zwischen den Aufsichtsratssitzungen mit dem
Vorstand regelmaBig in engem Kontakt und hat in zahl-
reichen Einzelgesprachen mit dem Vorstand geschéfts-
politische Fragen sowie die Lage und Entwicklung des
Konzerns und der operativen Gesellschaften behan-
delt. Uber die dem Aufsichtsratsvorsitzenden bekannt
gewordenen wichtigen Angelegenheiten wurde der
Aufsichtsrat in der jeweils néchsten Sitzung unter-
richtet.

Der Aufsichtsrat hat neben dem gemaB § 27 Abs. 3
des Mitbestimmungsgesetzes vorgeschriebenen Ver-
mittlungsausschuss aus seiner Mitte zwei Ausschisse
eingerichtet. Das aus drei Mitgliedern bestehende
Présidium befasst sich vornehmlich mit den dienst-
vertraglichen Angelegenheiten der Mitglieder des
Vorstands. Das Audit Committee mit seinen funf
Mitgliedern widmet sich im Wesentlichen der Uber-
wachung des Risikomanagements des Vorstands und
der Kontrollmechanismen der Gesellschaft, der
Behandlung des Jahresabschlusses, Fragen zur Ab-

schlussprufung, dem Bericht des Vorstands Uber die
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen und legt
die Prifungsschwerpunkte des Geschéftsjahres fest.
Das Prasidium des Aufsichtsrats ist im Geschéftsjahr
2005 zu drei Sitzungen zusammengetreten. Das Audit
Committee hat im Geschéftsjahr 2005 zweimal getagt
und den Aufsichtsrat hierliber umgehend in den
Sitzungen im Mai und im November 2005 unterrich-
tet. Der Vermittlungsausschuss brauchte nicht einbe-
rufen zu werden.

Die PricewaterhouseCoopers AG Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft, Dusseldorf, hat den vom Vorstand
aufgestellten Jahresabschluss und den Lagebericht
flr das Geschéaftsjahr 2005 sowie den Konzern-
abschluss und den Konzernlagebericht flr das
Geschéftsjahr 2005 unter Einbeziehung der Buch-
fUhrung geprtft. Der Abschlussprifer hat den uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk erteilt. Die Berichte
des Abschlussprifers haben allen Mitgliedern des
Aufsichtsrats rechtzeitig vorgelegen. Der Abschluss-
prufer hat das Prifungsergebnis mit dem Audit Com-
mittee eingehend erdrtert und dem Aufsichtsrat in sei-
ner bilanzfeststellenden Sitzung am 15. Mai 2006 zu-
satzlich die wesentlichen Ergebnisse seiner Prifung
mundlich erlautert und Fragen des Aufsichtsrats be-
antwortet. Das fir das Risikomanagement-Uber-
wachungssystem entwickelte Instrumentarium und die
vom Vorstand vorgesehenen weiteren Erganzungs-
maBnahmen sind nach Ansicht des Abschlussprtifers
angemessen und entsprechen den gesetzlichen
Anforderungen gemaB § 91 Abs. 2 AktG. Der Auf-
sichtsrat hat die Berichte und die weiteren Erlaute-
rungen zustimmend zur Kenntnis genommen.

Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss und den
Lagebericht sowie den Vorschlag des Vorstands zur
Verwendung des Bilanzgewinns gepruft. Die Prifung
hat keine Beanstandungen ergeben. Der Aufsichtsrat
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billigt den Jahresabschluss, der damit gemaB § 172
AktG festgestellt ist, und schlieBt sich dem Vorschlag
fur die Gewinnverwendung an. Der Aufsichtsrat hat
den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht
ebenfalls geprift. Es sind keine Beanstandungen er-
folgt. Der Aufsichtsrat billigt den Konzernabschluss.
Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand gemalB § 312
AktG aufgestellten Bericht Uber die Beziehungen zu
verbundenen Unternehmen, der allen Mitgliedern recht-
zeitig vorgelegen hat, ebenfalls gepruft und hat keiner-
lei Beanstandungen erhoben.

Der Abschlussprufer hat nach Priifung des Berichts

des Vorstands Uber die Beziehungen zu verbundenen

Unternehmen im Geschaftsjahr 2005 den folgenden

Bestéatigungsvermerk erteilt:

»Nach unserer pflichtmaBigen Prifung und Beurteilung

bestatigen wir, dass

1. die tats&chlichen Angaben des Berichts richtig sind,

2. bei den im Bericht aufgefihrten Rechtsgeschaften
die Leistung der Gesellschaften nicht unangemes-
sen hoch war oder Nachteile ausgeglichen worden
sind,

3. bei den im Bericht aufgefUhrten MaBnahmen keine
Umsténde fiir eine wesentlich andere Beurteilung
als die durch den Vorstand sprechen.

Der Aufsichtsrat schlieft sich dem Urteil des

Abschlussprifers an und erhebt nach dem abschlie-

Benden Ergebnis seiner Prifung keine Einwendungen

gegen die Erklarungen des Vorstands am Schluss des

Berichts Uber die Beziehungen zu verbundenen

Unternehmen.

Im vergangenen Jahr sind sowohl im Vorstand als

auch im Aufsichtsrat personelle Veranderungen ein-

getreten.

Frau Pia Heller ist am 31. Juli 2005 und Herr Jurgen

Stachan am 31. Dezember 2005 aus dem Aufsichtsrat

ausgeschieden. Der Aufsichtsrat dankte beiden

Arbeitnehmervertretern fur ihre mehrjahrige Tatigkeit
und ihren Rat. Als inre Nachfolger traten am 1. August
2005 Frau Ulrike Oestreich, Gewerkschaftssekretarin
der ver.di, Landesbezirksleitung Nordrhein-Westfalen,
und am 2. Januar 2006 Herr Hans-Peter Lenssen,
Gewerkschaftssekretér der ver.di-Bundesverwaltung,
neu in das Gremium ein.

Im Vorstand der Gesellschaft sind ebenfalls personelle
Verénderungen eingetreten. Herr Dr. Claus-Michael Dill
legte am 15. August 2005 sein Amt als Vorsitzender
des Vorstands der Gesellschaft nieder. Zu seinem
Nachfolger berief der Aufsichtsrat mit Wirkung vom
16. August 2005 Herrn Eugene J.R. Teysen. Mit
Wirkung vom 15. Juli 2005 war Herr Serge Roger
Philippe Wibaut in den Vorstand berufen worden. Aus
dem Vorstand der Gesellschaft ist dartiber hinaus am
31. Dezember 2005 Herr Andreas M. Torner aus-
geschieden. Der Aufsichtsrat dankte Herrn Dr. Dill
und Herrn Torner fUr ihre Téatigkeit.

Entsprechend den Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex berichten wir, dass Herr
de Castries im Jahr 2005 bei drei der funf Sitzungen
des Aufsichtsrates an der Teilnahme gehindert war.
Als Aufsichtsrat danken wir dem Vorstand und allen
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Holdinggesell-
schaft, allen im Innendienst und in den Vertrieben
tatigen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Kon-
zerngesellschaften, unseren Vermittlern sowie den
Betriebsraten fur ihre groBe Einsatzbereitschaft und
Leistung.

Koln, den 15. Mai 2005
Fur den Aufsichtsrat

Claas Kleyboldt
Vorsitzender



Corporate Governance Bericht

Der Deutsche Corporate Governance Kodex wurde
erstmals im Februar 2002 veréffentlicht. Anpassungen
fanden im November 2002, Mai 2003 sowie im Juni
2005 statt. Der Kodex enthalt Standards fUr eine gute
und verantwortungsvolle Unternehmensflhrung und
-Uberwachung. Der Vorstand und der Aufsichtsrat
haben sich intensiv mit der Umsetzung des Kodex im
Unternehmen beschéftigt. Der Vorstand und der
Aufsichtsrat haben die mit dem Kodex verfolgten Ziele
von Anfang an begriBt und erkennen die Empfeh-
lungen des Kodex grundsétzlich an. Die Mehrzahl der
im Kodex enthaltenen Empfehlungen hat schon vor
Veroéffentlichung des Kodex als verantwortungsvolle
Unternehmensflihrung und -Uberwachung im Unter-
nehmen Anwendung gefunden. Darlber hinaus
wurden in den vergangenen Geschéaftsjahren verschie-
dene MaBnahmen getroffen, um weitere Empfehlungen
des Kodex umzusetzen.

Entsprechenserklarung:

Unsere aktuelle Entsprechenserklarung vom Marz 2006

lautet wie folgt:

1. Den Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex wird mit Ausnahme der unter
Ziffer 2 aufgefUhrten Empfehlungen von der AXA
Konzern AG entsprochen.

2. Folgende Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex werden von der AXA Konzern
AG nicht angewendet:

a) Kodex Ziff. 3.8:
Die Vereinbarung eines Selbstbehaltes fur die
Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats
enthalt die von der AXA S.A., Paris, weltweit fur
alle AXA Konzerngesellschaften abgeschlossene
D & O-Versicherung nicht. Eine Vereinbarung

ke)

-2

£

eines solchen Selbstbehaltes als Ausnahme-
regelung flr den deutschen AXA Konzern halt
die Gesellschaft fur nicht sinnvoll und erforderlich.
Kodex Ziff. 5.4.5 Abs.1:

Die AXA Konzern AG halt bei der Vergutung der
Aufsichtsratsmitglieder eine zusétzliche Berlck-
sichtigung der Mitgliedschaft und des Vorsitzes
in Aufsichtsratsausschussen fur nicht erforder-
lich. Die Aufsichtsratsvergutung ist aus Sicht des
Vorstands und des Aufsichtsrats der Gesellschaft
angemessen.

Kodex Ziff. 7.1.1:

Die AXA Konzern AG erstattet einen Halb-
jahresbericht nach § 40 Bbrsengesetz, daneben
jedoch keine weiteren Zwischenberichte. Vor-
stand und Aufsichtsrat der AXA Konzern AG sind
der Auffassung, dass ein weiterer Zwischen-
bericht organisatorisch und finanziell auBer
Verhaltnis steht.

Kodex Ziff. 7.1.2:

Vorstand und Aufsichtsrat der AXA Konzern AG
halten die vom Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex empfohlenen Fristen fUr die
Veroffentlichung des Konzernabschlusses inner-
halb von 90 Tagen nach Geschaftsjahresende
und des Zwischenberichts binnen 45 Tagen nach
Ende des Berichtszeitraums fUr zu kurz, um einen
aussagefahigen Konzernabschluss bzw. Zwi-
schenbericht zu erstellen. Die Zwischenberichte
der AXA Konzern AG werden daher weiterhin
innerhalb der gesetzlichen Frist von 60 Tagen
der Offentlichkeit zur Verfligung gestellt. Der
Konzernabschluss der AXA Konzern AG wird
innerhalb der gesetzlichen Frist von funf Monaten
aufgestellt.
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3. DarUber hinaus erklaren Vorstand und Aufsichtsrat
der AXA Konzern AG, dass die Gesellschaft seit
Abgabe der letztjahrigen Erklarung nach § 161
Aktiengesetz im April 2005 den Empfehlungen der
,Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex® mit Ausnahme der in dieser
Erklarung genannten Abweichungen entsprochen
hat.

Der vollstandige Wortlaut unserer Entsprechens-
erklarung ist unter www.axa.de zu finden.

Verglitung des Aufsichtsrats

Die Vergutung des Aufsichtsrats wurde durch die
Hauptversammlung festgelegt und ist in § 15 der
Satzung geregelt. Die Vergltung eines Aufsichts-
ratsmitgliedes besteht aus zwei Komponenten, einem
Festbetrag in Hohe von 25.000 Euro pro Geschéftsjahr
sowie einem variablen, dividendenabhangigen Betrag.
Dieser errechnet sich wie folgt: Bei einer Gewinn-
ausschittung an die Stammaktionare, die Uber einen
Betrag von 4 % des anteiligen Grundkapitals der
Stammaktionére hinausgeht, erhélt das Aufsichts-
ratsmitglied fur jedes weitere Prozent Gewinn-
ausschuttung einen Betrag von 1.050 Euro. Die
variable, gewinnabhangige Vergltung eines Aufsichts-
ratsmitgliedes darf 45.000 Euro nicht Uberschreiten.
Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt das Doppelte,
der Stellvertreter das Eineinhalbfache der aufgefihr-
ten Betrage.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates erhalten im Einzelnen
die auf der nachfolgenden Seite aufgefihrten
VergUtungen fUr ihre Tatigkeit im Aufsichtsrat der AXA
Konzern AG sowie in Aufsichtsraten konsolidierter
Unternehmen (Darstellung Nettovergltung ohne
Umsatzsteuer):



Claas Kleyboldt (Vorsitzender)
Manfred Weyrich (stv. Vorsitzender)*
Uwe Beckmann*

Alfred Bouckaert

Claude Brunet

Henri de Castries

Harry Clemens*

Kurt Déhmel

Dr. Thomas R. Fischer

Dr. Michael Frenzel

Peter Freyaldenhoven*

Pia Heller*

Robert J. Koehler

Thierry Langreney

Herbert Mayer*

Ulrike Oestreich*

Dr.-Ing. Ekkehard D. Schulz
Jiirgen Stachan*

Andreas Thomsen*
Christian Zahn*

Matthias Zils*

**von Arbeitnehmern gewahit
** Die variable Verglitung 2005 wurde auf der Basis der der t Al

Zusétzlich erhielt Herr Claas Kleyboldt als Vorsitzender
der Aufsichtsrate der AXA Versicherung AG und der
AXA Lebensversicherung AG jeweils eine Vergltung
(nachfolgende Angaben jeweils ohne Umsatzsteuer)
von 100.000 Euro sowie als Vorsitzender des
Aufsichtsrates der AXA Service AG 30.931 Euro. Als
Mitglied (bis 11. Juli 2005) und stellvertretender Vor-
sitzender (ab 12. Juli 2005) des Aufsichtsrates der AXA
Versicherung AG bezog Herr Thierry Langreney eine
Vergltung in Héhe von 61.736 Euro sowie Herr Uwe

Fixe Variable Gesamt
Vergiitung 2005 Vergiitung 2005** 2005

50.000 90.000 140.000
37.500 67.500 105.000
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
14.583 26.250 40.833
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
10.417 18.750 29.167
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
537.500 967.500 1.505.000

ermittelt

Beckmann als Mitglied 50.000 Euro und Herr Herbert
Mayer als Mitglied (bis 12. Juli 2005) 26.667 Euro. Als
stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates der
AXA Lebensversicherung AG erhielt Herr Thierry
Langreney 75.000 Euro Vergitung und Herr Manfred
Weyrich als Mitglied 50.000 Euro. Herr Herbert Mayer
erhielt als stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrates der AXA Service AG eine Vergltung von
25.500 Euro, Herr Jirgen Stachan als Mitglied des
Aufsichtsrates 17.000 Euro.
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Im Jahresabschluss 2005 wurden die nachfolgend ge-
nannten Aufsichtsratsvergitungen an die Mitglieder
des Aufsichtsrates der AXA Konzern AG verarbeitet.
Differenzen zu der Einzeldarstellung sind durch die
Phasenverschiebung der variablen Vergtitung (Fest-
legung und Auszahlung im Folgejahr), die Berlick-
sichtigung von Ruickstellungen sowie die Einbeziehung
der den Aufsichtsraten erstatteten Umsatzsteuer
bedingt. Die VergUtungen an den Aufsichtsrat betrugen
insgesamt 1.723 Tsd. Euro (2004: 2.758 Tsd. Euro),
davon 1.245 Tsd. Euro (2004: 1.349 Tsd. Euro) erfolgs-
unabhangig und 478 Tsd. Euro (2004: 1.409 Tsd. Euro)
erfolgsabhangig.

Angaben zum Aktienoptionsprogramm

der Gesellschaft

Die Vorstande der Gesellschaft sowie auch weitere
Flhrungskréafte der Gesellschaft nehmen an einem
gruppenweiten Aktienoptionsprogramm (,Long Term
Incentive Plan“) der AXA, Paris, teil. Im Rahmen
dieses Programms werden sowohl Aktienoptionen
(Stock Options) als auch Aktienwerte (Performance
Units) jeweils der AXA, Paris, zugeteilt. Die Zuteilungen
erfolgen abhéngig vom Ergebnis des jeweiligen
Geschaftsjahres sowie des Umfanges der individuellen
Verantwortung und des individuellen Anteils am
Geschéaftsergebnis.

Die flr das Geschaftsjahr 2005 im Jahr 2006 aus-
gegebenen Optionen sehen einen Bezugspreis von
29,08 Euro (Aktienkurs zum Bilanzstichtag 31. De-
zember 2005: 27,26 Euro) pro Anteil vor. Die Optionen
sind mit einer Haltefrist versehen, jeweils ein Drittel der
an den BegUnstigten vergebenen Optionen sind ab
dem 31. Méarz 2008/31. Marz 2009/31. Méarz 2010
ausUbbar. Die Optionen verfallen, sofern sie nicht bis
zum 31. Méarz 2016 augetbt werden.

Die Zuteilung der Performance Units erfolgt anhand
des Ergebnisses der AXA, Paris, sowie der jeweiligen
Landesgesellschaft (AXA Konzern AG) in den Jahren
2006 und 2007. Die Performance Units werden am
31.Marz 2007 sowie am 31. Méarz 2008 fur das je-
weilige Vorjahr zugeteilt. Am 31. Marz 2008 erfolgt die
Abrechnung der Performance Units, wobei an die
Begunstigten ein Betrag ausgezahlt wird, der sich aus
der Anzahl der zugeteilten Performance Units multipli-
ziert mit dem durchschnittlichen Er6ffnungskurs der
Aktie der AXA, Paris, wahrend der letzten 20 Han-
delstage vor dem 31. Marz 2008 an der Pariser Bdrse
ergibt. Sollten mehr als 1.000 Performance Units an
einen Begunstigten vergeben werden, werden 30 %
der abzurechnenden Performance Units in Aktien der
AXA, Paris, investiert, die durch die Begunstigten
frihestens nach Ablauf von zwei Jahren verduBert
werden kdnnen.

Meldepflichtiger Handel in Wertpapieren
des AXA Konzerns gemaB § 15a WpHG
Meldepflichtige Transaktionen im Sinne von § 15a des
Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) und Ziffer 6.6.
des Deutschen Corporate Governance Kodex
(,Director’s Dealing“) sind fur ein Mitglied des
Aufsichtsrats der AXA Konzern AG gemeldet worden.
Es handelt sich um Herrn Herbert Mayer, der am
27. Februar 2006 das freiwillige, dffentliche Erwerbs-
angebot der AXA, Paris, vom 9. Januar 2006 an-
genommen und 320 Stammaktien und 150 Vorzugs-
aktien der AXA Konzern AG jeweils zu einem Preis von
129,30 Euro je Stlick verauBert hat.

Kéln, den 15. Mai 2006

Der Vorstand Der Aufsichtsrat
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Konzernjahresabschluss

Konzermbillanz

zum 31. Dezember 2005

AKTIVA in Tsd. Euro
Anhang 2005 2004
A. Immaterielle Vermdgensgegensténde 1
|. Geschéafts- oder Firmenwert 581.127 577.145
Il. Sonstige immaterielle Vermdgensgegenstande 12.449 20.833
593.576 597.978
B. Kapitalanlagen
I. Fremdgenutzte Grundstlcke, grundstlcksgleiche Rechte und Bauten 2 1.097.506 1.075.529
Il. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 3 24.051 22.965
lIl. Finanzinstrumente 4
1. Darlehen und Ausleihungen 4545911 4.845.148
2. Jederzeit verauBerbare Wertpapiere 28.675.518 25.753.775
3. Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete Finanzinstrumente 2.610.094 2.709.087
IV. Einlagen bei Kreditinstituten 962.367 993.022
V. Depotforderungen aus dem in Rlckdeckung Ubernommenen
Versicherungsgeschaft 76.440 43.063
37.991.887 35.442.589
C. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen 813.525 509.261
D. Forderungen
|. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 5 490.486 582.823
Il. - Abrechnungsforderungen aus dem Ruckversicherungsgeschaft 51.737 223.795
lll. Steuerforderungen 342.229 248.481
IV. Sonstige Forderungen 6 141.352 310.922
1.025.804 1.366.021
E. Anteile der Riickversicherer an den
versicherungstechnischen Riickstellungen 13 1.380.884 1.469.392
F. Sonstige Vermdgensgegenstande
| Eigengenutzter Grundbesitz 7 44.751 129.850
Il. Sachanlagen und Vorrate 8 25.650 24.676
lll. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 9 143.352 141.184
IV. Andere Vermdgensgegenstande 245.373 260.898
459.126 556.608
G. Rechnungsabgrenzungsposten 10 410.429 398.814
42.675.231 40.340.663
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PASSIVA in Tsd. Euro
Anhang 2005 2004
A. Konzerneigenkapital 11
|. Gezeichnetes Kapital 79.840 79.840
Il. Kapitalriicklage 264.199 264.199
lll. Gewinnricklagen 660.254 759.407
IV. Neubewertungsricklage 581.738 335.948
V. Rucklage aus der Wahrungsumrechnung -4.761 -9.076
VI. Konzernergebnis, den Anteilseignern des Mutterunternehmens zustehend 355.514 55.960
VII. Ausgleichsposten fUr die Anteile der anderen Gesellschafter 1.277 2.670
1.938.061 1.488.948
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 12 350.000 350.000
C. Versicherungstechnische Riickstellungen 13
|. BeitragsUbertrage 620.800 631.047
Il. Deckungsruckstellung 24.5561.392 24.169.879
lll. Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 4.683.701 4.633.774
IV. Rickstellung flur Beitragsriickerstattung 2.875.093 2.114.968
V. Sonstige versicherungstechnische Ruckstellungen 29.257 34.249
32.760.243 31.5683.917
D. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der
fondsgebundenen Lebensversicherung 813.525 509.261
E. Andere Riickstellungen
I. Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 14 1.489.503 1.245.844
Il. Steuerrickstellungen 438.182 393.087
lll. Sonstige Rickstellungen 15 455.069 499.828
2.382.754 2.138.759
F. Andere Verbindlichkeiten
I Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 16 1.593.171 1.795.718
Il. Depotverbindlichkeiten aus dem in Rlckdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft 887.748 881.785
lll. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Ruckversicherungsgeschaft 102.928 80.880
IV. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 17 243.200 315.809
V. Sonstige Verbindlichkeiten 18 1.297.555 885.696
4.124.602 3.959.888
G. Rechnungsabgrenzungsposten 5.995 8.834
H. Steuerabgrenzung 19 300.051 301.056
42.675.231 40.340.663
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Konzernjahresabschluss

Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung

1.

Januar bis 31. Dezember 2005

in Tsd. Euro

Anhang 2005 2004
1. Gebuchte Bruttobeitrage 20
a) Leben/Kranken 3.584.958 3.498.664
b) Schaden/Unfall 2.817.487 2.807.984
6.402.445 6.306.648
2. Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung
a) Leben/Kranken 3.501.301 3.425.807
b) Schaden/Unfall 2.635.576 2.591.339
6.136.877 6.017.146
3. Kapitalanlageergebnis 21
a) Leben/Kranken 1.472.489 1.530.035
b) Schaden/Unfall/Ubrige 374.124 172.061
1.846.613 1.702.096
davon: Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 3.198 3.082
4. Versicherungsleistungen fiir eigene Rechnung 22
a) Leben/Kranken 4.266.157 4.168.213
b) Schaden/Unfall 1.726.601 1.804.590
5.992.758 5.972.803
5. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb 23
fiir eigene Rechnung
a) Leben/Kranken 534.388 646.849
b) Schaden/Unfall 818.293 736.296
1.352.681 1.383.146
6. Sonstige Ertrage 24 274.575 177.606
7. Sonstige Aufwendungen 25 368.744 318.228
8. Finanzierungsaufwendungen 26 17.211 17.211
9. Steuern 27
a) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 154.020 144.799
b) Sonstige Steuern 17.028 4.545
171.048 149.344
10. Konzernergebnis 28 355.623 56.116
davon den Anteilseignern des Mutterunternehmens zustehend 355.514 55.960
davon Anteile anderer Gesellschafter 109 156
11. Ergebnis je Aktie (unverwassert) 29 13,24 2,01
12. Dividende je Stammaktie 1,60 0,57
13. Dividende je Vorzugsaktie 1,66 0,63
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—Ntwicklung des
<onzemeigenkapitals

in Tsd. Euro
Den Anteilseignern des Mutterunternehmens zustehend Anteile Eigen-
Gezeichnetes Kapital- Gewinn- Neu- Riicklage aus Konzern- anderer kapital
Kapital riicklage riicklagen bewertungs- der Wahrungs- ergebnis Gesell- gesamt
ricklage  umrechnung schafter
Stand 31. Dezember 2003 79.840 264.199 836.970 200.726 2.494 1.384.229
Gezahlte Dividende -37.152 -480 -37.632
Wahrungsschwankungen -9.076 500 -8.576
Unrealisierte Gewinne/Verluste
aus jederzeit verauBerbaren
Wertpapieren 135.222 135.222
erfolgsneutrale Einstellung 118.493
erfolgswirksame Entnahme 16.729
Versicherungsmathematische
Gewinne/Verluste
aus Pensionsplanen -40.411 -40.411
Konzernergebnis 55.960 156 56.116
Stand 31. Dezember 2004 79.840 264.199 759.407 335.948 -9.076 55.960 2.670 1.488.948
Einstellung in die Rucklagen 55.960 -55.960
Gezahlte Dividende -18.102 —298 -18.400
Ausschluss Minderheitsaktionére
der AXA Versicherung AG —-1.585 -1.585
Wahrungsschwankungen 4.315 381 4.695
Unrealisierte Gewinne/Verluste
aus jederzeit verauBerbaren
Wertpapieren 245.875 245.875
erfolgsneutrale Einstellung 144.031
erfolgswirksame Entnahme 101.844
Unrealisierte Gewinne/Verluste
aus Sicherungsinstrumenten -85 -85
Versicherungsmathematische
Gewinne/Verluste
aus Pensionsplanen -137.011 -137.011
Konzernergebnis 355.514 109 3565.623
Stand 31. Dezember 2005 79.840 264.199 660.254 581.738 -4.761 355.514 1.277 1.938.061
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Konzernjahresabschluss

80

Die Aktien haben einen Nennwert von 2,56 Euro.
Die Vorzugsaktien sind ohne Stimmrecht ausgestat-
tet. Im Gegenzug dafir erhalten sie gegentber den
Stammaktien eine um 0,06 Euro héhere Dividende
pro Stlck, mindestens jedoch eine Dividende von
0,11 Euro pro Stiick.

Vorstand und Aufsichtsrat der AXA Konzern AG schla-
gen der Hauptversammlung vor, fir das Geschaftsjahr
2005 eine Dividende von 1,60 Euro (2004: 0,57 Euro)
je Stammaktie und 1,66 Euro (2004: 0,63 Euro) je
Vorzugsaktie zu zahlen. Das entspricht einer Ausschuit-
tungssumme von 50,3 Mio. Euro (2004: 18,1 Mio.
Euro).

in Tsd. Stlick/Euro

Anzahl der Aktien Dividende je Aktie Ausschiittungssumme

2005 2004 2005 2004 2005 2004

Stammaktien 26.231 26.231 1,60 0,57 41.969 14.952
Vorzugsaktien 5.000 5.000 1,66 0,63 8.300 3.150
Gesamt 31.231 31.231 50.269 18.102




Direkt mit dem Konzerneigenkapital verrechnete Betrage in Ted. Euro
Unrealisierte Gewinne/Verluste aus jederzeit kumuliert kumuliert Geschéftsjahres-
verauBerbaren Wertpapieren 31.12.2005 31.12.2004 anderung
Brutto 2.258.229 1.507.188 751.041
Latente Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung -1.527.688 -1.058.353 -469.335
Latente Steuern -148.718 -112.887 -35.831
Netto 581.823 335.948 245.875
in Tsd. Euro
Unrealisierte Gewinne/Verluste aus kumuliert kumuliert Geschiftsjahres-
Sicherungsinstrumenten 31.12.2005 31.12.2004 &nderung
Brutto -562 -562
Latente Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung 420 420
Latente Steuern 57 57
Netto -85 -85
in Tsd. Euro
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste kumuliert kumuliert Geschéftsjahres-
aus Pensionsplanen 31.12.2005 31.12.2004 anderung
Brutto —298.902 -65.970 -232.932
Latente Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung 11.033 1.103 9.930
Latente Steuern 110.447 24.456 85.991
Netto -177.422 -40.411 -137.011
Aufstellung der erfassten Ertrage und Aufwendungen in Tsd. Euro
2005 2004
Konzernergebnis 355.623 56.116
Wahrungsschwankungen 4.315 -9.076
Unrealisierte Gewinne/Verluste aus jederzeit verauBerbaren Wertpapieren 245.875 135.222
Unrealisierte Gewinne/Verluste aus Sicherungsinstrumenten -85
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste aus Pensionspléanen -137.011 -40.411
Gesamtertrag fiir die Periode 468.717 141.851
davon den Anteilseignern des Mutterunternehmens zustehend 468.226 141.195
davon Anteile anderer Gesellschafter 490 656
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Konzernjahresabschluss

Konzernkapitalflussrechnung

Konzernkapitalflussrechnung in Mio. Euro
Bilanz, GuV 2005 2004

1. Laufende Geschéftstatigkeit
Konzernergebnis 28 356 56
Veranderung der versicherungstechnischen Ruckstellungen (netto) 1.086 748
Reduzierung des Riickdeckungsvertrags mit der Hamburger/Berliner Arztekammer 383 777
Veranderung von Depotforderungen/-verbindlichkeiten 27 3
Veranderung von Abrechnungsforderungen/-verbindlichkeiten 194 75
Marktwertédnderungen der erfolgswirksam zum Fair Value bewerteten Finanzinstrumente -99 -87
Veranderung der sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 304 -155
Ergebnis aus dem Abgang von Kapitalanlagen -320 477
Veranderung sonstiger Bilanzposten 55 244
Sonstige zahlungsunwirksame Ertréage und Aufwendungen =11 222
Kapitalfluss aus laufender Geschiftstatigkeit 1.921 1.256

2. Investitionstatigkeit
Einzahlungen aus dem Verkauf bzw. Auszahlungen aus dem Erwerb

von konsolidierten Unternehmen 81
Reduzierung des Riickdeckungsvertrags mit der Hamburger Arztekammer -383 =777
Einzahlungen aus dem Verkauf von Ubrigen Kapitalanlagen 8.549 18.309
Auszahlungen aus dem Erwerb von Ubrigen Kapitalanlagen -9.885 -18.852
Einzahlungen aus dem Verkauf bzw. Auszahlungen aus dem Erwerb von Kapitalanlagen

fr Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen =177 172
Sonstige Ein- und Auszahlungen -5 —7
Kapitalfluss aus der Investitionstatigkeit -1.901 -1.418

3. Finanzierungstatigkeit
Mittelzufluss aus Darlehen
Mittelabfluss aus Darlehen

Dividendenzahlungen der AXA Konzern AG -18 -37
der Tochterunternehmen an Gesellschafter auBerhalb des Konzerns -1

Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit -18 -38

4. Zahlungsmittel und -dquivalente zu Beginn des Geschéftsjahres 9 141 342
5. Liquiditatswirksame Veranderung der Zahlungsmittel und -aquivalente 2 —200
6. Wahrungskursbedingte Veranderungen auf Zahlungsmittel -1
7. Zahlungsmittel und -aquivalente zum Ende des Geschiftsjahres 9 143 141
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Die Kapitalflussrechnung des AXA Konzerns erlautert
den Stand der Zahlungsmittel (laufende Guthaben bei
Kreditinstituten, Schecks und Kassenbesténde) zu
Beginn und zum Ende des Geschéftsjahres.

Im Geschéftsjahr 2005 bewegten sich die Zahlungs-
mittel mit 143 Mio. Euro (2004: 141 Mio. Euro) nahezu
unverandert auf Vorjahresniveau. Der Kapitalfluss aus
laufender Geschaftstatigkeit (1) erhdhte sich um 665
Mio. Euro auf 1.921 Mio. Euro. Dies wurde durch deut-
lich verbesserte operative Ergebnisse aus dem
Versicherungsgeschéft sowie durch das gestiegene
laufende Kapitalanlageergebnis ermoglicht. Wie
bereits im Vorjahr wirkte sich die Ruckfuhrung des
Riickdeckungsvertrages mit der Hamburger Arztekam-
mer auf die Kapitalflussrechnung aus. Die hiermit ver-
bundene Verminderung der versicherungstechnischen
Ruckstellungen in Héhe von 383 Mio. Euro (2004:
777 Mio. Euro) sowie hierzu korrespondierend des
Kapitalanlagebestands waren zwar nicht zahlungswirk-
sam, wirken sich jedoch in der Kapitalflussrechnung
sowohl auf den Kapitalfluss aus laufender Geschéafts-
tatigkeit als auch auf den Kapitalfluss aus der
Investitionstatigkeit aus. Das Geschéftsjahr 2005 zeich-
nete sich durch eine im Vergleich zum Vorjahr um
483 Mio. Euro gestiegene Investitionstatigkeit (2) von
1.901 Mio. Euro aus. Im Vorjahr war unsere An-
lagestrategie neben MaBnahmen zur Gewinnreali-
sierung insbesondere durch Umschichtungen inner-
halb des Rentenportfolios geprégt. Da in 2005 keine
derartigen Effekte vorlagen, verminderten sich die
Auszahlungen aus dem Erwerb von Kapitalanlagen
von 18.852 Mio. Euro auf 9.885 Mio. Euro in 2005.

Die erhaltenen Zinsen betragen 1.345 Mio. Euro (2004:
1.231 Mio. Euro). Die Zinsaufwendungen einschlie3-
lich Finanzierungsaufwendungen betragen 70 Mio.
Euro (2004: 72 Mio. Euro), hiervon entfallen 17 Mio.
Euro auf das von AXA S.A. gewéhrte Nachrang-
darlehen, 24 Mio. Euro auf seitens der AXA Bank AG
zu Refinanzierungszwecken und zur Liquiditats-
steuerung aufgenommene Verbindlichkeiten gegen-
Uber Kreditinstituten sowie 12 Mio. Euro auf die
Verzinsung von Beitragsdepots aus dem Lebens-
versicherungsgeschaft.

Die erhaltenen Dividenden betragen 180 Mio. Euro
(2004: 182 Mio. Euro), die gezahlten Dividenden
18 Mio. Euro (2004: 38 Mio. Euro). Die gezahlten
Ertragsteuern betragen 18 Mio. Euro (2004: 80 Mio.
Euro).
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Konzernjahresabschluss

Konzern-Anhang

Aufstellungsgrundsatze und Rechtsvorschriften

84

Die AXA Konzern AG und ihre Konzernunternehmen
betreiben Geschéfte in den Bereichen Schaden- und
Unfallversicherung, Lebens- und Krankenversiche-
rung, Pensionskassengeschéft, Bankgeschaft, Asset
Management. Die Hauptverwaltung des AXA Konzerns
befindet sich in Kéln, Deutschland. Der Sitz der AXA
Konzern AG ist Colonia-Allee 10-20, 51067 KdlIn, ein-
getragen im Handelsregister des Amtsgerichts Kéin
unter HRB 672. Muttergesellschaft des Konzerns ist
die AXA, Paris. Die AXA ist direkt und Uber die Vinci
B.V., Utrecht, sowie die K&lnische Verwaltungs-
Aktiengesellschaft fur Versicherungswerte, Kéin, indi-
rekt mit Mehrheit am Grundkapital der AXA Konzern
AG beteiligt.

Der Konzernabschluss wird von der AXA Konzern AG
geman der Verordnung (EG) 1606/2002 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002
betreffend die Anwendungen internationaler Rech-
nungslegungsstandards in Verbindung mit § 315a HGB
nach den Bestimmungen der International Financial
Reporting Standards (IFRS) erstellt. Der Vorstand der
AXA Konzern AG hat am 25. April 2006 den
Konzernabschluss zur Vertffentlichung freigegeben.
Es ist vorgesehen, dass der Aufsichtsrat der AXA
Konzern AG mit Datum vom 15. Mai 2006 den
Konzernabschluss billigt. Die Méglichkeit der Ande-
rung des Konzernabschlusses durch die Haupt-
versammlung besteht nicht.

Seit 2002 gilt die Bezeichnung IFRS fur das Gesamt-
konzept der vom International Accounting Standards
Board (IASB) verabschiedeten Standards. Die bisher
vorhandenen Standards werden weiterhin als
International Accounting Standards (IAS) bezeichnet.
Bei der Erstellung des Konzernabschlusses werden

alle Standards und Interpretationen angewendet, deren

Anwendung flr das Geschéftsjahr verpflichtend ist und

wie sie von der Européischen Union (EU) Ubernom-

men wurden.

Fur die Abbildung versicherungsspezifischer Geschéfts-

vorfélle werden gemaB IFRS 4 die Vorschriften des

Handelsgesetzbuches (HGB) und die spezifischen

Bestimmungen der Verordnung Uber die Rechnungs-

legung von Versicherungsunternehmen angewandt.

Eine Schwankungs- oder Grofrisikortickstellung wird

geméaB IFRS 4.14 (a) nicht gebildet.

DarUber hinaus erfolgte eine vorzeitige Anwendung der

Regelungen des IAS 19 (Uberarbeitet 2004) fur die

Pensionsruckstellungen.

Folgende neu erlassene bzw. Uberarbeitete Standards

und Interpretationen sind erst flr zukinftige

Geschaftsjahre anzuwenden und wurden daher noch

nicht beriicksichtigt. Teilweise bedarf es noch der Uber-

nahme durch die EU.

— IAS 1 Amendment — Presentation of Financial
Statements: Capital Disclosures

— IAS 21 Amendment — The Effects of Changes in
Foreign Exchange Rates

— IAS 39 Amendment — Cashflow Hedge Accounting
of Forecast Intragroup Transactions

— 1AS 39 Amendment — The Fair Value Option

- IAS 39 and IFRS 4 Amendment — Financial
Guarantee Contracts

— IFRS 7 - Financial Instruments: Disclosures

— IFRIC 4 — Determining whether an Arrangement
contains a Lease

— IFRIC 8 — Scope of IFRS 2

— IFRIC 9 - Reassessment of Embedded Derivatives

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt.



Konsolidierungsgrundsatze und Konsolidierungskreis

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Jahres-
abschlisse der in- und auslandischen Tochterunterneh-
men, Investmentfonds und Zweckgesellschaften sind
einheitlich auf den Stichtag des Jahresabschlusses der
AXA Konzern AG (31. Dezember 2005) erstellt und in
Abschlisse transformiert worden, die den konzern-
einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsnormen
geman den Bestimmungen der International Financial
Reporting Standards (IFRS) entsprechen.

Die im Rahmen von IFRS 1 zuldssigen Befreiungs-
vorschriften bezluglich Unternehmenszusammen-
schitissen wurden angewendet. Demnach erfolgte die
Kapitalkonsolidierung bis zum 31. Dezember 2003
nach der Buchwertmethode durch Verrechnung der
Anschaffungskosten mit dem anteiligen Eigenkapital
der Tochterunternehmen zum Zeitpunkt des Erwerbs
oder zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung. Um das
Eigenkapital zu ermitteln, werden die Vermégens-
gegenstande und Schulden des Tochterunternehmens
mit ihren beizulegenden Zeitwerten angesetzt.

Die fur die 1999 erworbene ehemalige Albingia-Gruppe
ermittelten Unterschiedsbetréage wurden wegen ihrer
erheblichen GréBenordnung als Geschéafts- oder
Firmenwert aktiviert und bis zum 31. Dezember 2003
nach HGB ratierlich Uber 30 Jahre erfolgsneutral mit
den Gewinnrticklagen verrechnet. Ab dem 1. Januar
2004 wird der Geschéafts- oder Firmenwert nach IFRS
jahrlich auf seine Werthaltigkeit Gberprift und falls er-
forderlich auBerplanm&Big abgeschrieben.

Der den anderen Gesellschaftern zustehende Gewinn
bzw. der auf sie entfallende Verlust wird grundséatz-

lich von dem jeweiligen Ergebnis der konsolidierten
IFRS-Bilanz entsprechend ihrer Beteiligungsquote
ermittelt.

Nicht verbundene Unternehmen, auf die die AXA
Konzern AG oder ein verbundenes konsolidiertes
Tochterunternehmen maBgeblichen Einfluss austiben,
wurden mittels der Equity-Methode in den Konzern-
abschluss einbezogen.

Forderungen und Verbindlichkeiten, konzerninterne
Zwischenergebnisse sowie Ertrdge und Aufwendun-
gen wurden eliminiert.

Die Wéahrungsumrechnung in Euro erfolgte fur die in
den Konzernabschluss einbezogenen auslandischen
Tochterunternehmen nach dem Konzept der funktio-
nalen Wahrung.

In den Konzernabschluss sind neben der AXA Konzern
AG alle verbundenen Tochterunternehmen, Invest-
mentfonds und Zweckgesellschaften einbezogen
worden, Uber die eine Beherrschungsmaoglichkeit
besteht.

Nicht verbundene Unternehmen, auf die die AXA
Konzern AG oder ein verbundenes konsolidiertes
Tochterunternehmen maBgeblichen Einfluss austiben,
wurden mittels der Equity-Methode in den Konzern-
abschluss einbezogen.

Neben der AXA Konzern AG wurden 24 Tochtergesell-
schaften voll konsolidiert. Eine vollstdndige Aufstellung
Uber den Anteilsbesitz gemaB § 313 Abs. 2 HGB ist
beim Handelsregister des Amtsgerichts KéIn unter der
Registernummer 672 hinterlegt.
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Aktiva

Die immateriellen Vermégensgegensténde setzen
sich aus dem Geschéfts- oder Firmenwert und den
sonstigen immateriellen Vermégensgegenstanden zu-
sammen.

Bei dem Geschéfts- oder Firmenwert (Goodwill) han-
delt es sich um den Unterschiedsbetrag aus der
Kapitalkonsolidierung der 1999 erworbenen ehema-
ligen Albingia-Gruppe. Nach dem HGB wurde der
Unterschiedsbetrag ratierlich Gber 30 Jahre erfolgs-
neutral mit den Gewinnrticklagen verrechnet. Der hie-
raus zum 31. Dezember 2003 entstandene Buchwert
wurde in der IFRS-Erdffnungsbilanz tbernommen. Er
wird nach IFRS nicht planmaBig abgeschrieben,
sondern jahrlich pro zahlungsmittelgenerierende Einheit
auf seine Werthaltigkeit gepruft und falls notwendig
erfolgswirksam wertberichtigt. Die einzelnen zahlungs-
mittelgenerierenden Einheiten entsprechen dabei
den Segmenten, da die einzelnen Segmente weit-
gehend unabhangig voneinander Zahlungsmittel
erwirtschaften. Fir jedes Segment, dem ein Geschéfts-
oder Firmenwert zugeordnet ist, wird der Nutzungswert
bestimmt. Der Nutzungswert entspricht dabei den
diskontierten Zahlungsstromen, die dem Anteilseigner
aus dem Betrieb des Versicherungsgeschéfts ver-
bleiben. Soweit moglich werden dabei externe
Wertgutachten bertcksichtigt. Liegt der Nutzungswert
Uber dem Wert des bilanzierten Eigenkapitals des
Segments, liegt keine Wertminderung vor.

Bei den sonstigen immateriellen Vermdgensgegen-
standen handelt es sich um selbst erstellte und erwor-
bene EDV-Software. Sie werden zu Anschaffungs-
kosten/Herstellungskosten abztglich kumulierter Ab-

schreibungen und auBerplanmaBiger Wertminderungen
angesetzt. Die Abschreibungen erfolgen entsprechend
der wirtschaftlichen Nutzungsdauer Uber maximal zehn
Jahre linear.

Fremdgenutzte Grundstiicke, grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten, die als langfristige Kapitalanlagen
gehalten werden, sind zu fortgefUhrten Anschaffungs-
kosten vermindert um Abschreibungen angesetzt. Die
planmaBige Abschreibung erfolgt linear Uber die
erwartete Nutzungsdauer von maximal 50 Jahren.
AuBerplanméBige Abschreibungen werden vorgenom-
men, wenn eine Wertminderung vorliegt. Zur Be-
stimmung der Wertminderung werden interne und
externe Gutachten auf Basis von Ertragswertverfahren
herangezogen, die anhand von nachhaltig erwarteten
Miet- und Pachtertragen den Zeitwert der Grundsticke
und Gebaude ermitteln, der dem erzielbaren Betrag
entspricht. Kurzfristige Verkaufsabsichten werden bei
der Wertermittlung bertcksichtigt.

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen wer-
den nach der Equity-Methode bilanziert.

Die Finanzinstrumente umfassen Darlehen und
Ausleihungen, jederzeit verduBerbare Wertpapiere
sowie erfolgswirksam zum Fair Value bewertete
Finanzinstrumente. Bis zur Endfalligkeit gehaltene
Finanzinstrumente sind nicht im Bestand.

Darlehen und Ausleihungen werden mit den fort-
geflhrten Anschaffungskosten (at amortized cost)
bilanziert. Agien und Disagien werden laufzeitanteilig
nach der Effektivzinsmethode amortisiert. Bei einem
dauerhaften Absinken des Marktwertes unter die fort-
geflihrten Anschaffungskosten (z. B. bei einer Ver-
schlechterung der Kreditwirdigkeit des Emittenten)
wird auBerplanméaBig erfolgswirksam abgeschrieben.



Entfallen die Griinde flr die dauerhafte Wertminderung,
wird die Wertaufholung erfolgswirksam erfasst, aller-
dings hdchstens bis zu dem Wert der fortgefihrten
Anschaffungskosten.

Jederzeit verauBerbare Wertpapiere (Aktien, sons-
tige nicht festverzinsliche Wertpapiere, festverzinsliche
Wertpapiere und Publikumsfonds) werden mit dem
Zeitwert (Fair Value) angesetzt. Bei bérsennotierten
Wertpapieren ist dies der Bérsenkurs. Bei nicht
bdrsennotierten Wertpapieren wird soweit maglich auf
vergleichbare Finanzinstrumente zurtickgegriffen bzw.
der Zeitwert anhand anerkannter Bewertungsmodelle
ermittelt (insbesondere Discounted Cashflow). Die
Wertpapiere werden grundsétzlich zum Handelstag
bilanziert. Nicht realisierte Gewinne oder Verluste, die
sich aus dem Vergleich zwischen Zeitwert und
Anschaffungskosten bzw. fortgeflhrten Anschaffungs-
kosten ergeben, werden nach Abzug von latenten
Steuern und gegebenenfalls latenter Beitragsriick-
erstattung erfolgsneutral mit dem Eigenkapital (Neu-
bewertungsricklage) verrechnet. Agien und Disagien
werden bei festverzinslichen Wertpapieren laufzeit-
anteilig nach der Effektivzinsmethode amortisiert.
Wenn Wertminderungen von jederzeit verduBerbaren
Wertpapieren als nicht vorlibergehend betrachtet
werden, erfolgen erfolgswirksame Abschreibungen.
Festverzinsliche Wertpapiere werden als nicht
vorUbergehend wertgemindert betrachtet, wenn der
Gesamtbetrag der aus den Vertragsbedingungen des
Wertpapiers hervorgehenden Anspriiche als ganz oder
teilweise uneinbringlich betrachtet werden muss,
gewohnlich aufgrund einer Verschlechterung der
KreditwUrdigkeit des Emittenten. Entfallen die Grinde
fUr die dauerhafte Wertminderung, wird der Betrag der
Wertaufholung erfolgswirksam erfasst. Aktien und

andere Eigenkapitalinstrumente werden als wert-
gemindert betrachtet, wenn ihr Zeitwert am Bilanz-
stichtag signifikant oder l1&nger anhaltend unter den
durchschnittlichen Anschaffungskosten liegt. Reduziert
sich der Betrag der Wertminderung in kinftigen
Berichtsperioden, wird die Wertaufholung erfolgs-
neutral erfasst.

Die erfolgswirksam zum Fair Value bewerteten
Finanzinstrumente umfassen Kapitalanlagen, die in
die Kategorie ,erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteter finanzieller Vermdgenswert” ein-
gestuft wurden, sowie derivative Finanzinstrumente,
die nicht die Kriterien der Bilanzierung als anerkannte
Sicherungsinstrumente (Hedge Accounting) erfullen.
Die Bewertung erfolgt zum Zeitwert (Fair Value), dies ist
bei bdrsennotierten Papieren der Bérsenwert. Bei nicht
bdrsennotierten Papieren wird soweit moglich auf ver-
gleichbare Finanzinstrumente zurtickgegriffen bzw. der
Zeitwert anhand anerkannter Bewertungsmodelle
ermittelt. Die Wertpapiere werden zum Handelstag
bilanziert. Nicht realisierte Gewinne und Verluste aus
den Marktwertschwankungen werden erfolgswirksam
erfasst.

Einlagen bei Kreditinstituten sowie Depotforde-
rungen aus dem in Riickdeckung iibernommenen
Versicherungsgeschéft werden mit ihren Anschaf-
fungskosten angesetzt.

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen (fonds-
gebundene Lebensversicherung) werden mit dem
Zeitwert (Fair Value) bilanziert. Die nicht realisierten
Gewinne und Verluste aus der Zeitwertermittiung
werden Uber die Verdnderung der entsprechenden
Deckungsrtckstellung ausgeglichen.
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Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschiaft sowie Abrechnungsfor-
derungen aus dem Riickversicherungsgeschaft
und sonstige Forderungen werden zu fortgeflihrten
Anschaffungskosten unter Berlicksichtigung von
Tilgungen und angemessenen Wertberichtigungen an-
gesetzt. Der Wertminderungsaufwand wird erfolgs-
wirksam erfasst.

Die Anteile der Riickversicherer an den versiche-
rungstechnischen Riickstellungen wurden den ver-
traglichen Vereinbarungen entsprechend ermittelt.
Eigengenutzter Grundbesitz wird wie fremdgenutz-
ter Grundbesitz bewertet.

Sachanlagen und Vorrate umfassen technische
Anlagen und Maschinen (EDV), Betriebs- und
Geschéftsausstattung, Vorrate und Blromaterial. Die
Sachanlagen sind mit ihren Anschaffungskosten, ver-
mindert um Abschreibungen entsprechend ihrer wirt-
schaftlichen Nutzungsdauer, bewertet. Finanzleasing-
geschéfte existieren derzeit nicht. Vorrate werden mit
den Anschaffungskosten, vermindert um notwendige
Abschreibungen, aktiviert.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks
und Kassenbestand, Treuhandvermdégen und
andere Vermodgensgegenstidnde werden zu fort-
gefuhrten Anschaffungskosten bewertet.

Passiva

Das gezeichnete Kapital und die Kapitalriicklage
beinhalten die von den Aktionéren der AXA Konzern
AG eingezahlten Betrage flr die ausgegebenen
Stamm- und Vorzugsaktien. Das gezeichnete Kapital
entspricht dem rechnerischen Nennwert pro Aktie; die
Kapitalriicklage enthélt die dartber hinaus erhaltenen
Betrage (Agien).

Die Gewinnriicklagen beinhalten die bisher nicht aus-
geschtteten Gewinne des Konzerns. Dartber hinaus
wurden bis auf die Neubewertungsriicklage von
Finanzinstrumenten die im Rahmen der Umstellung
von HGB auf IFRS zum 1. Januar 2004 entstandenen
Unterschiedsbetrage in dieser Position ausgewiesen.
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste,
die aus der jahrlichen Uberpriifung der aktuariellen
Annahmen der Pensionsverpflichtungen resultieren
(Sterblichkeit, Zins), werden ebenfalls direkt in den
Gewinnrticklagen verbucht. Der Ausweis erfolgt nach
Berlcksichtigung von latenter Steuer und gegebenen-
falls latenter Beitragsrickerstattung.

In der Neubewertungsriicklage werden die Unter-
schiedsbetréage ausgewiesen, die sich aus dem Ver-
gleich zwischen Zeitwert und Anschaffungskosten bzw.
fortgefUhrten Anschaffungskosten der jederzeit veréu-
Berbaren Wertpapiere ergeben. Darlber hinaus werden
Wertverdnderungen aus Cashflow Hedges in dieser
Position erfasst. Der Ausweis erfolgt nach Bertck-
sichtigung von latenter Steuer und gegebenenfalls
latenter Beitragsrickerstattung.



Die Riicklage aus der Wahrungsumrechnung be-
inhaltet die im Rahmen der Umrechnung von aus-
landischen Tochtergesellschaften seit 1. Januar 2004
angefallenen Wahrungskursdifferenzen. Die zum Zeit-
punkt der Erstanwendung von IFRS vorhandene
Rucklage aus der Wahrungsumrechnung wurde
erfolgsneutral mit den Gewinnrtcklagen verrechnet.
Nachrangige Verbindlichkeiten werden zu fort-
geflhrten Anschaffungskosten passiviert. Agien und
Disagien werden laufzeitanteilig nach der Effektiv-
zinsmethode amortisiert.

Die Verpflichtungen aus Versicherungsvertragen
werden gemaB IFRS 4.13i.V.m. IAS 8.10-12 nach
bisher angewendetem Recht berlcksichtigt. Alle
wesentlichen Versicherungsvertrage erflullen die Defi-
nition von Versicherungsvertragen gemaB IFRS 4. Aus
diesem Grunde gelten fur die Ermittlung der versiche-
rungstechnischen Rickstellungen die bis Ende 2004
im Konzernabschluss nach HGB angewendeten
Grundséatze weiter. Abweichend von der HGB-
Rechnungslegung ist gemaB IFRS 4.14 (a) der Ansatz
einer Schwankungs- oder GroBrisikenrtckstellung
nicht zuléssig. DarUber hinaus wird zu jedem Bilanz-
stichtag die Angemessenheit der bilanzierten versiche-
rungstechnischen Verpflichtungen unter Verwendung
aktueller Schatzungen der kinftigen Cashflows Uber-
pruft (Liability Adequacy Test). Ein Anpassungsbedarf
hat sich daraus fur den Berichtszeitraum nicht
ergeben.

Anteile der Ruckversicherer an den versicherungstech-
nischen RuUckstellungen werden separat auf der
Aktivseite der Bilanz ausgewiesen. Der Bilanzausweis
auf der Passivseite erfolgt somit brutto, das heit vor
Abzug der Anteile der Ruckversicherer.

Im in Ruckdeckung Ubernommenen Versicherungs-
geschéft folgten wir grundséatzlich den Aufgaben der
Zedenten.

Die Beitragsiibertrage flr das selbst abgeschlossene
Versicherungsgeschaft wurden periodengerecht er-
mittelt. Bei dem in Ruckdeckung Ubernommenen
Geschaft wurden die Brutto-Beitragsubertrage anhand
der Aufgaben der Vorversicherer unter Berlck-
sichtigung eines Abzugs fur nicht Ubertragsfahige
Beitragsteile gestellt. Die Anteile der Rickversicherer
an den Beitragstbertragen wurden aus den Brutto-
werten ermittelt.

Die Deckungsriickstellungen fir die Lebens-,
Kranken- und Unfallversicherungen wurden nach ver-
sicherungsmathematischen Grundséatzen einzelver-
traglich, mit Ausnahme der fondsgebundenen Lebens-
und Rentenversicherung, nach der prospektiven
Methode und fur beitragspflichtige Lebensversiche-
rungen mit implizierter Berticksichtigung der kunftigen
Kosten ermittelt. Fir die fondsgebundene Lebens- und
Rentenversicherung erfolgte die Berechnung nach der
retrospektiven Methode. In der Lebensversicherung
wurden bei Einmalbeitragsversicherungen, tariflich bei-
tragsfreien und beitragsfrei gestellten Versicherungen
die kinftigen Kosten explizit berlicksichtigt. Die sich
daraus ergebende Verwaltungskostenrtickstellung fur
beitragsfreie Versicherungsjahre wurde ebenfalls in die
Deckungsruckstellung eingestellt.

Im Einzelnen wurde fUr den Altbestand die Deckungs-
rlckstellung nach dem von der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht genehmigten Geschéafts-
plan in der geltenden Fassung bestimmt. Fir den
Neubestand wurde die Deckungsrickstellung nach
den Grundsétzen bestimmt, die der Bundesanstalt mit-
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geteilt worden sind. FUr Rentenversicherungen wurde
eine Vergleichsrechnung mit der Tafel DAV 2004
R-Bestand vorgenommen. Positive Differenzen
zwischen Vergleichsreserve und urspringlicher Reserve
wurden unter Verwendung der unternehmensindivi-
duellen Kapitalwahlrechtsquoten aufgefullt. Fir den
Bestand an Berufsunféhigkeits- und Berufsunfahig-
keitszusatzversicherungen der deutschen Lebens-
versicherungsgesellschaften, die nicht nach den
aktuellen Tafeln DAV 1997 |, Tl und RI kalkuliert wer-
den, erfolgte fuUr die Deckungsrickstellung eine
Vergleichsrechnung unter BerUcksichtigung der Tafeln
DAV 1997 |, Tl und RI. Ein sich fur den Neubestand
ergebender Anpassungsbedarf wurde sofort in der
Deckungsrtckstellung bertcksichtigt. Bei fremd-
geflUhrten Konsortialvertrdgen sind die anteiligen
Deckungsrickstellungen von den Konsortialfihrern
nach deren Geschaftsplanen bzw. deren Grundsatzen
berechnet worden.

Die noch nicht getilgten rechnungsmaBigen Ab-
schlusskosten sind in den einzelnen Deckungs-
rlckstellungen nur insoweit verrechnet worden,
als sich dadurch keine negativen Werte bei den
Lebensversicherungsunternehmen ergaben. Soweit
eine Verrechnung zuldssig, aber noch nicht maéglich
war, wurden die noch nicht getilgten Abschlusskosten
als Forderungen an Versicherungsnehmer aktiviert.
Die Beitragsdeckungsrickstellung fur die in Rtck-
deckung Ubernommene Lebensversicherung wurde
entsprechend den Aufgaben der Vorversicherer ge-
stellt.

In der Krankenversicherung wurde die Alterungs-
rUckstellung unter Beachtung der von einem unabhén-
gigen Treuhander geprUften und der Aufsichtsbehdrde
vorgelegten technischen Berechnungsgrundlagen
errechnet. Als Berechnungsgrundlagen dienten —
Restkreditversicherungen ausgenommen - die
Sterbetafeln PKV 2000, PKV 2001 und PKV 2004,
jeweils mit einem Rechnungszins von 3,5 %, und die
dem einzelnen Risiko entsprechenden Schadentafeln,
Schadenparameter und Grundkopfschaden. Versiche-
rungen gleicher Berechnungsmerkmale wurden zu
Gruppen zusammengefasst. Die Errechnung der
Gruppenreserve erfolgte nach der prospektiven
Methode. Negative Reserven wurden gegen die posi-
tiven aufgerechnet.

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille enthélt die Rickstellung fur be-
kannte Versicherungsfélle, die Spéatschadenrtick-
stellung, die Rentendeckungsriickstellung und die
Ruckstellung flir Schadenregulierungsaufwendungen
sowie fur Rlckkaufe und Rickgewéahrbetrége aus der
Unfallversicherung mit Beitragsruckgewéahr. Unter
Wahrung der Grundsétze der Vorsicht werden diese
Ruckstellungen mdaglichst realitdtsnah bewertet. Die
Auskdmmlichkeit wird durch regelméaBige aktuarielle
Untersuchungen Uberpruft. Bei der Ermittlung wurden
AnsprUche aus Regressen und Provenues abgesetzt,
soweit ihre Realisierbarkeit feststand oder zweifelsfrei
bestimmbar war.



Die Spatschadenrickstellung flr eingetretene, bis zur
SchlieBung des Schadenregisters nicht gemeldete
Versicherungsfélle wurde nach den Erfahrungswerten
der Vorjahre ermittelt.

Die Ermittlung der Rentendeckungsrickstellung er-
folgte nach versicherungsmathematischen Grund-
satzen.

Bei der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung
handelt es sich um erzielte Uberschiisse, die vertrag-
lich fir die Uberschussbeteiligung der Versicherungs-
nehmer bestimmt, aber den einzelnen Versicherungs-
vertrdgen noch nicht zugeteilt worden sind. In der
Lebensversicherung wurden die innerhalb dieser
Rickstellung gebundenen Mittel fur Schlussuber-
schussanteile entsprechend den Bestimmungen des
§ 28 Abs. 7 RechVersV ermittelt. Die ZufUhrung der
Ruckstellung fir Beitragsrlckerstattung in der
Krankenversicherung richtet sich nach derin § 12¢
VAG (Uberschussverordnung) erlassenen Rechts-
verordnung. Der Verwendung dieser Mittel hat der
unabhangige Treuhander zugestimmt und sie erfolgte
nach den vertraglichen Vereinbarungen. In der Unfall-
versicherung wurde die Ruckstellung fur Beitrags-
rlckerstattung entsprechend den vertraglichen Verein-
barungen gebildet. Resultierend aus den temporéaren
Bewertungsunterschieden zwischen HGB und IFRS
wird darUber hinaus eine Ruckstellung fUr latente
Beitragsriickerstattung in Hohe der zukUnftig erwar-
teten Uberschussbeteiligung gebildet.

Die sonstigen versicherungstechnischen Riick-
stellungen wurden entsprechend den gesetzlichen
Vorschriften, den vertraglichen Vereinbarungen und
den Erfahrungswerten der Vergangenheit gebildet. Die
Berechnung der Ruckstellung fur drohende Verluste
im Versicherungsgeschaft erfolgte auf Basis der durch-
schnittlichen technischen Verluste in einem Drei-
jahreszeitraum unter BerUcksichtigung von Zinsertrégen
und Restlaufzeiten.

Bei den versicherungstechnischen Riickstellungen
im Bereich der fondsgebundenen Lebensver-
sicherung wird das Deckungskapital jeder einzelnen
fondsgebundenen Lebensversicherung nach den
Grundsatzen bestimmt, die der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht mitgeteilt worden sind.
Die versicherungstechnischen Riickstellungen der
auslandischen Tochterunternehmen wurden, so-
weit diese auf lokalen versicherungsspezifischen Wert-
ansatzen beruhen, unverandert Gbernommen.

Die Berechnung der Pensionstriickstellungen flr leis-
tungsorientierte Pensionszusagen erfolgt nach der
Projected-Unit-Credit-Methode (Anwartschaftsbar-
wertverfahren) unter Berlcksichtigung aktueller
Sterblichkeits- und Fluktuationswahrscheinlichkeiten,
zukunftiger Gehalts- und Lohnsteigerungen und Infla-
tionsraten sowie eines laufzeitkongruenten Markizinses
flr Anleihen bester Bonitat. Als Rechnungsgrundlage
fUr die Sterblichkeits- und Invaliditdétsannahmen die-
nen die Richttafeln 2005 G der Heubeck-Richttafeln
GmbH.
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Die Anpassungen aus der jahrlichen Uberpriifung der
versicherungsmathematischen Annahmen werden er-
folgsneutral mit dem Eigenkapital verrechnet.

Der Wertansatz der sonstigen Riickstellungen er-
folgt zur bestmdglichen Schéatzung der zur Erfullung
der gegenwartigen Verpflichtung erforderlichen Aus-
gaben; bei Wesentlichkeit wird diskontiert. Bei der
Ermittlung der zurlickzustellenden Betrdge werden
interne und externe Rechtsgutachten berlcksichtigt.
Die Depotverbindlichkeiten wurden mit fortgefihr-
ten Anschaffungskosten angesetzt.

Alle librigen Verbindlichkeiten umfassen neben den
Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschéft, den Verbindlichkeiten gegen-
Uber Kreditinstituten und den sonstigen Verbind-
lichkeiten auch die Abrechnungsverbindlichkeiten aus
dem Ruckversicherungsgeschéaft. Diese Betrage wur-
den zu fortgeflhrten Anschaffungskosten passiviert.

Die Steuerabgrenzung beinhaltet latente Steuern auf
temporéare Bewertungsunterschiede zwischen HGB
und IFRS, auf temporéare Unterschiedsbetrége aus der
erfolgswirksamen Konsolidierung sowie auf temporére
Unterschiede zwischen Handels- und Steuerbilanz.
Latente Steueransprtiche werden nur im Umfang wahr-
scheinlicher zukunftiger Steuerentlastungen bilanziert.



Gewinn- und Verlustrechnung

Unter gebuchte Bruttobeitrdge werden insbe-
sondere die flr das selbst abgeschlossene und in
Rickdeckung Ubernommene Versicherungsgeschaft
im Geschéftsjahr féllig gewordenen Beitrdge und
Beitragsraten (einschlieBlich der Ratenzuschlage) sowie
die Einmalbeitrage ausgewiesen.

Die verdienten Beitrage fiir eigene Rechnung ent-
sprechen den gebuchten Beitrdgen unter Bertck-
sichtigung der Veranderung der Beitragstbertrage
abzUglich der Anteile der Ruckversicherer.

Das Kapitalanlageergebnis enthalt die auf Seite 123
aufgefuhrten Ertrage und Aufwendungen aus Kapital-
anlagen.

Als Versicherungsleistungen fiir eigene Rechnung
werden flr das selbst abgeschlossene und Ubernom-
mene Versicherungsgeschéaft Zahlungen fur Ver-
sicherungsfélle inklusive Regulierungsaufwendungen
sowie die Veranderung bzw. Zuflhrung der versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen ausgewiesen. Der
Ausweis erfolgt nach Anteilen der Ruckversicherer.
Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
fiir eigene Rechnung umfassen im Wesentlichen die
durch den Abschluss von Versicherungsvertragen
unmittelbar und mittelbar anfallenden Aufwendungen
sowie die Aufwendungen fur den Beitragseinzug, die
Bestandsverwaltung und die Bearbeitung der passi-
ven Ruckversicherung. Von den Ruckversicherern
erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen wer-
den hiervon abgesetzt.

Sonstiges

Derivative Finanzinstrumente, die die Kriterien der
Bilanzierung als anerkannte Sicherungsinstrumente
(Hedge Accounting) erflllen, werden in der Kapital-
anlagenkategorie des besicherten Grundgeschéfts mit
ihrem Zeitwert (Fair Value) bilanziert. Die Wertande-
rungen beim Fair Value Hedge — Absicherung des
Risikos der Verdnderung des Zeitwerts eines bilan-
zierten Vermodgensgegenstandes oder einer Verbind-
lichkeit — werden zusammen mit der anteiligen
Verdnderung des Zeitwerts des abgesicherten
Instruments erfolgswirksam erfasst. Beim Cashflow
Hedge — Absicherung von zukUnftigen Zahlungs-
strémen aus einem Vermodgensgegenstand oder einer
Verbindlichkeit — werden die Wertanderungen erfolgs-
neutral mit dem Eigenkapital (Neubewertungsricklage
Finanzinstrumente) verrechnet und erst bei Realisierung
des Gewinnes oder Verlustes des abgesicherten
Instruments erfolgswirksam bertcksichtigt.

Die Wahrungsumrechnung bei den in Fremdwahrung
gehaltenen Kapitalanlagen erfolgt in Abhangigkeit von
der Zuordnung der Kapitalanlagen zu monetéren oder
nicht monetéren Positionen. Monetére Positionen sind
Geldmittel, Vermdgenswerte und Schulden, fUr die das
Unternehmen einen festen oder bestimmbaren Betrag
erhélt oder Geld bezahlen muss. Hierzu zéhlen die
Darlehen und Ausleihungen sowie die festverzinslichen
Wertpapiere. Bei nicht monetéaren Positionen handelt
es sich um Realwerte wie Anteile an Unternehmen.
Bei den monetaren Positionen werden die aus dem
Stichtagskurs ermittelten Wahrungskursschwankungen
erfolgswirksam verbucht. Bei den nicht monetéren
Positionen, die zum Zeitwert (Fair Value) bewertet
werden, wird nach der Klassifizierung der Wertpapiere
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unterschieden. Die gemaR Stichtagskurs ermittelten
Wahrungsunterschiede werden bei einer Klassifizierung
als Handelsbestand erfolgswirksam verbucht und bei
einer Klassifizierung als jederzeit verauBerbare Wert-
papiere in die Neubewertungsriicklage eingestellt.

Segmentberichterstattung

Die AXA Deutschland definiert inre Geschéftstéatigkeit
mit ,Vorsorge, Vermbdgensmanagement, Versicherung”
und unterteilt ihre Aktivitdten in vier Segmente:

Schaden- und Unfallversicherungen

In diesem Segment stellt der AXA Konzern eine breite
Palette von Sach-, Unfall-, Haftpflicht- und Kraft-
fahrtversicherungen flr Privatkunden wie fUr Industrie-
und Firmenkunden gleichermaBen zur Verfigung. Dabei
zielt der Konzern im Privatkundengeschéft mit zwei
unterschiedlichen Produktreihen sowohl auf die Gruppe
der preiskritischen als auch der serviceorientierten
Verbraucher ab. Eine Spezialitat ist die Kunstver-
sicherung. Hier gehdrt der Konzern mit der AXA Art
weltweit zu den Marktfihrern.

Lebensversicherung

Hier bietet die AXA Deutschland alle gédngigen Formen
der Lebens- und privaten Rentenversicherung, auch
auf Fondsbasis, Uberwiegend fUr Privatkunden und —
Uber die Deutsche Arzteversicherung — fiir Angehdrige
der Heilberufe an. Das Angebot wird erganzt durch die
betrieblichen Altersvorsorgeldsungen der Pro bAV
Pensionskasse.

Krankenversicherung

Dieses Segment umfasst die private Absicherung von
Krankheitskosten. Der Schwerpunkt sind die inno-
vativen Krankheitskostenvollversicherungen, aber auch
private Zusatzversicherungen als Ergéanzung des
gesetzlichen Krankenversicherungsschutzes. Mit
darUber hinaus gehenden Serviceleistungen wie
Beratungs- und Betreuungsprogrammen fordert die
AXA Krankenversicherung das Gesundheits- und
Kostenbewusstsein ihrer Kunden.

Holding/Bank

Der Holdinggesellschaft AXA Konzern AG obliegt die
Steuerung und Leitung des deutschen AXA Konzerns.
Die AXA Bank ist in der privaten Immobilienfinanzie-
rung tatig und bietet Sparprodukte sowie die depot-
und fondsbasierte Vermdgensverwaltung an.

Auf eine Berichterstattung nach geografischen
Regionen wurde verzichtet, da sich das Auslands-
geschéaft lediglich geringflgig auf die dargestellten
GroBen auswirkt und der Konzern nahezu ausschlie3-
lich deutschem Recht unterliegt.

In der Bilanz erfolgt die Darstellung der einzelnen
Segmente, nachdem die internen Transaktionen inner-
halb der Segmente konsolidiert sind, jedoch vor der
segmentlibergreifenden Konsolidierung.

In der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt die Darstel-
lung der einzelnen Segmente nach Konsolidierung aller
internen Transaktionen innerhalb der Segmente sowie
nach Eliminierung aller erfolgswirksamen segment-
Ubergreifenden Transaktionen (zum Beispiel Dividen-
den- und Zwischengewinneliminierung, Gewinnabflh-
rung/Verlustibernahme). Konzerninterne Transaktionen
sind zu marktiblichen Konditionen abgeschlossen.



Umstellung auf internationale
Rechnungslegungsvorschriften

Erstmals verdffentlichen wir fir das Geschaéftsjahr 2005
einen Abschluss nach internationalen Rechnungs-
legungsstandards (IFRS). Hierdurch wird die Aufstellung
eines Konzernabschlusses nach den Vorschriften des
deutschen Handelsgesetzbuches (HGB) ersetzt. Aus
Grunden der Vergleichbarkeit sind die Vorjahresbetrage
entsprechend der neuen Rechnungslegung angepasst
worden.

Sowohl die Gliederung des Konzernabschlusses als
auch die Bewertung von Abschlussposten entspre-
chen international anerkannten Kiriterien. Bilanz sowie
Gewinn- und Verlustrechnung sind zur Verbesserung
der Ubersichtlichkeit deutlich knapper als bisher.
Detaillierungen und Erlauterungen von Posten finden
sich im Anhang.

Der internationale Konzernabschluss setzt sich aus
folgenden Bestandteilen zusammen:

— Bilanz

— Gewinn- und Verlustrechnung

— Entwicklung des Eigenkapitals

— Kapitalflussrechnung

— Anhang

Nach internationalen Rechnungslegungsgrundsétzen
erstellte Jahresabschlisse weichen erheblich von den
nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches er-
stellten Abschllssen ab. Die wichtigsten Auswirkungen
der Bewertungsvorschriften nach IFRS gegentiber dem
Handelsgesetzbuch auf den Gewinn und das Eigen-
kapital betreffen die folgenden Sachverhalte:
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Konsolidierungskreis/
-methoden

Unterschiede im Konsolidierungskreis: Der wesent-
liche Unterschied im Konsolidierungskreis besteht in
der Behandlung von Investmentfonds und Zweck-
gesellschaften. GemaB IAS 27 in Verbindung mit
SIC 12 werden alle Investmentfonds, an denen der
Konzern jeweils Anteile von mehr als 50,0 % bzw.
eine Beherrschungsmaoglichkeit besitzt, in den Kon-
solidierungskreis einbezogen. Da diese Fonds nicht
die Definition eines Tochterunternehmens erflllen,
wurden sie nach HGB nicht in den Konsolidierungs-
kreis einbezogen und ihre Anteile in der Bilanz als
Bestandteil der Kapitalanlagen ausgewiesen.

Diese unterschiedliche Behandlung hat wesentlichen
Einfluss auf Ausweis und Bewertung mit Auswirkungen
auf Aktiva und Passiva, das Eigenkapital, Positionen
der Gewinn- und Verlustrechnung und die Kapital-
flussrechnung.

Kapitalflussrechnung: Die Einbeziehung von Invest-
mentfonds und Zweckgesellschaften flhrt in der
Kapitalflussrechnung insbesondere zu veranderten
Ein- und Auszahlungen aus Kapitalanlagen und damit
zu einem anderen Mittelfluss aus Investitionstatigkeit.
DarUber hinaus &ndert sich auch der Bestand an
vorhandenen Zahlungsmitteln und -aquivalenten auf-
grund der in den Fonds enthaltenen Mittel. Im
Unterschied zum HGB-Konzernabschluss 2004 haben
wir nach IFRS nur laufende Guthaben bei Kredit-
instituten, Schecks und den Kassenbestand als
Zahlungsmittel und -aquivalente definiert.

Geschifts- oder Firmenwert: GemaB IFRS wird der
Geschéfts- oder Firmenwert jahrlich auf seine Wert-
haltigkeit geprUft und falls notwendig erfolgswirksam
wertberichtigt. Nach HGB wurde der Unterschieds-
betrag ratierlich Uber 30 Jahre erfolgsneutral mit den
Gewinnrticklagen verrechnet.

Zwischengewinne: Im HGB-Abschluss wurden
Zwischengewinne gemal § 341 Abs. 2 HGB nicht
eliminiert, soweit diese Gewinne zu Anspriichen der
Versicherungsnehmer gefuhrt haben. Im IFRS-
Abschluss werden solche Zwischengewinne eliminiert.

Kapitalanlagen

Finanzinstrumente werden im HGB-Abschluss zu fort-
geflhrten Anschaffungskosten und in der IFRS-Bilanz
Uberwiegend zu Marktwerten ausgewiesen.

Der Differenzbetrag zwischen den Anschaffungskosten
und den Marktwerten der jederzeit verauBerbaren
Wertpapiere flieBt erfolgsneutral in die Neu-
bewertungsriicklage. Durch die erfolgsneutrale
Erfassung wird das Eigenkapital, nicht jedoch der
Gewinn beeinflusst.

Der Differenzbetrag zwischen den Anschaffungskosten
und den Marktwerten der erfolgswirksam zum Fair
Value bewerteten Finanzinstrumente wird erfolgs-
wirksam erfasst. Diese erfolgswirksame Erfassung der
Marktwertanderungen flhrt im Vergleich zum HGB zu
stérkeren Schwankungen des Gewinns.

Die Buchwerte der jederzeit verauBerbaren Wertpapiere
und der als erfolgswirksam zum Fair Value bewerteten
Finanzinstrumente betragen per 31. Dezember 2004
27,8 Mrd. Euro nach HGB gegentber 28,5 Mrd. Euro
nach IFRS.



Versicherungstechnik

Die nach HGB anzusetzenden Schwankungs- und
GroBrisikenrlckstellungen sind im Konzernabschluss
nach IFRS nicht zuldssig, da sie keine gegenwartige
Verpflichtung gegenuber Dritten darstellen und damit
nicht die Ansatzkriterien der IFRS erflllen. Hierdurch
erhdht sich das Konzerneigenkapital. Das Jahres-
ergebnis nach IFRS wird im Gegensatz zum HGB
durch Zufihrungen bzw. Auflésungen solcher Ruck-
stellungen nicht beeinflusst.

Pensionsruckstellung

Bei der Berechnung der im IFRS-Abschluss ausgewie-
senen Pensionsrickstellung fur leistungsorientierte
Pensionszusagen finden teilweise andere Rech-
nungsgrundlagen Bertcksichtigung als fur die HGB-
Bilanz. So werden aktuelle Sterblichkeits- und
Fluktuationswahrscheinlichkeiten, zukinftige Gehalts-
und Lohnsteigerungen und Inflationsraten sowie ein
laufzeitkongruenter Marktzins flr Anleihen bester
Bonitét berucksichtigt. Die Anpassungen aus der
jahrlichen Uberpriifung der versicherungsmathema-
tischen Annahmen werden erfolgsneutral mit dem
Eigenkapital verrechnet.

Die IFRS-Berechnungsmethodik fuhrt zu einer hdheren
Pensionsrickstellung als nach HGB und somit zu
einem geringeren Eigenkapital und fuhrt ebenfalls zu
unterschiedlichen Konzernergebnissen.

Ubrige

Die Ubrigen Umbewertungen betreffen unter anderem
die immateriellen Vermdgensgegenstande und die
latenten Steuern.

Die Ubersicht auf Seite 98 zeigt den Einfluss der
Umstellung des HGB-Konzernabschlusses 2004 auf
die Rechnungslegung nach IFRS.
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Uberleitungsrechnung

Uberleitung des Konzerneigenkapitals zum 31. Dezember 2003 von HGB nach IFRS

in Mio. Euro
Konsolidierungs- Kapital- Pensions- Versicherungs-
HGB kreis/-methoden anlagen riickstellung technik Ubrige IFRS
Brutto-Umbewertung —609 541 —243 728 25
Latente Ruckstellung fur
Beitragsriickerstattung 391 —223 14 55 -13
Latente Steuern 29 -98 91 -313 -32
Konzerneigenkapital 1.041 -189 220 -138 470 -20 1.384
Uberleitung des Konzernergebnisses 2004 von HGB nach IFRS in Mio. Euro
Konsolidierungs- Kapital- Pensions- Versicherungs-
HGB kreis/-methoden anlagen riickstellung technik Ubrige IFRS
Brutto 329 95 -6 111 -6
Latente Ruckstellung fur
Beitragsrtickerstattung -336 -82 2 70 -1
Latente Steuern -5 11 2 72 12
Konzernergebnis -68 -12 24 -2 109 5 56
Uberleitung des Konzerneigenkapitals zum 31. Dezember 2004 von HGB nach IFRS in Mio. Euro
Konsolidierungs- Kapital- Pensions-  Versicherungs-
HGB kreis/-methoden anlagen riickstellung technik Ubrige IFRS
Brutto-Umbewertung -169 1.199 -314 840 18
Latente Ruckstellung fur
Beitragsrtickerstattung 64 -757 17 125 -14
Latente Steuern 3 -134 119 -386 22
Konzerneigenkapital 900 -102 308 -178 579 -18 1.489
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Konzernsegmentberichterstattung

Konzernbilanz, gegliedert nach Geschaftsbereichen zum 31. Dezember 2005 in Mio. Euro
Schaden/ Leben Kranken Holding/ Konsoli-
Unfall Bank dierungen 2005
Aktiva
A. Immaterielle Vermbgensgegenstande 528 65 1 594
B. Kapitalanlagen 8.351 26.758 2.885 2.821 —2.823 37.992
davon: Beteiligungen an
assoziierten Unternehmen 24 24
C. Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen 814 814
D. Forderungen 785 456 15 372 -602 1.026
E. Anteile der Ruckversicherer an den
versicherungstechnischen Ruckstellungen 568 871 1 -59 1.381
F. Sonstige Vermdgensgegenstande 197 248 3 11 459
G. Rechnungsabgrenzungsposten 69 302 38 1 410
Summe Segment-Aktiva 10.498 29.514 2.943 3.205 -3.484 42.676
Passiva
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 260 20 350 —280 350
C. Versicherungstechnische Ruckstellungen 5.417 24.772 2.630 -59 32.760
D. \Versicherungstechnische Ruckstellungen
im Bereich der fondsgebundenen
Lebensversicherung 814 814
E. Andere Ruckstellungen 1.753 187 66 377 2.383
F. Andere Verbindlichkeiten 634 3.121 127 1.5138 -1.270 4125
G. Rechnungsabgrenzungsposten 2 4 6
H. Steuerabgrenzung 272 16 12 300
Summe Segment-Passiva 8.078 29.170 2.855 2.244 -1.609 40.738
Konzerneigenkapital 1.938
Summe Passiva 42.676
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Konzernbilanz, gegliedert nach Geschaftsbereichen zum 31. Dezember 2004 in Mio. Euro
Schaden/ Leben Kranken Holding/ Konsoli-
Unfall Bank dierungen 2004
Aktiva
A. Immaterielle Vermbgensgegenstande 530 66 2 598
B. Kapitalanlagen 7.472 25.613 2.354 3.660 -3.656 35.443
davon: Beteiligungen an
assoziierten Unternehmen 23 23
C. Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen 509 509
D. Forderungen 883 592 21 253 -383 1.366
E. Anteile der Ruckversicherer an den
versicherungstechnischen Ruckstellungen 628 904 1 -64 1.469
F. Sonstige Vermdgensgegenstande 271 263 4 19 557
G. Rechnungsabgrenzungsposten 69 296 37 2 -5 399
Summe Segment-Aktiva 9.853 28.243 2.419 3.934 -4.108 40.341
Passiva
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 280 350 —280 350
C. Versicherungstechnische Ruckstellungen 5.386 24.047 2.215 —64 31.584

D. Versicherungstechnische Ruckstellungen
im Bereich der fondsgebundenen

Lebensversicherung 509 509

E. Andere Ruckstellungen 1.529 188 48 374 2.139
F. Andere Verbindlichkeiten 380 2.951 58 1.731 -1.160 3.960
G. Rechnungsabgrenzungsposten 2 1 6 9
H. Steuerabgrenzung 296 -3 9 -1 301
Summe Segment-Passiva 7.593 27.973 2.330 2.460 -1.504 38.852
Konzerneigenkapital 1.489

Summe Passiva 40.341

Die Darstellung der einzelnen Segmente erfolgt, nach- ~ Auf eine Berichterstattung nach geografischen

dem die internen Transaktionen der Segmente konso-  Regionen wurde verzichtet, da sich das Auslands-

lidiert sind, jedoch vor der segmentlUbergreifenden  geschéft lediglich geringfligig auf die dargestellten

Konsolidierung. GroBen auswirkt und der Konzern nahezu ausschlieB3-
lich deutschem Recht unterliegt.
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, gegliedert nach Geschaftsbereichen in Mio. Euro
fur das Geschaftsjahr 2005
Schaden/ Leben Kranken Holding/ Konsoli-
Unfall Bank dierungen 2005
1. Gebuchte Bruttobeitrage 2.821 2.681 904 -4 6.402
2. Verdiente Beitrage f.e.R. 2.635 2.599 903 6.137
3. Kapitalanlageergebnis 340 1.372 105 92 —-62 1.847
davon: Ergebnis aus
assoziierten Unternehmen 3 3
4.  Versicherungsleistungen f.e.R. -1.727 -3.394 -874 2 -5.993
5. Aufwendungen flr den
Versicherungsbetrieb f.e.R. -818 -431 -104 -1.353
6./7. Sonstige Ertrage/Aufwendungen =11 -33 -1 -49 94
8.  Finanzierungsaufwendungen -14 -63 60 =17
9. Steuern -112 —74 -13 28 =171
10. Konzernergebnis 307 25 16 8 0 356
PlanmaBige Abschreibungen auf Grundbesitz 11 35 1 47
AuBerplanmaBige Abschreibungen auf Grundbesitz 30 35 1 66
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, gegliedert nach Geschaftsbereichen in Mio. Euro
fur das Geschaftsjahr 2004
Schaden/ Leben Kranken Holding/ Konsoli-
Unfall Bank dierungen 2004
1. Gebuchte Bruttobeitrage 2.811 2.606 893 -3 6.307
2. Verdiente Beitrage f.e.R. 2.595 2.529 893 6.017
3. Kapitalanlageergebnis 186 1.402 133 36 -55 1.702
davon: Ergebnis aus
assoziierten Unternehmen 3 3
4. Versicherungsleistungen f.e.R. -1.809 -3.309 -858 3 -5.973
5. Aufwendungen flr den
Versicherungsbetrieb f.e.R. -737 -534 -113 1 -1.383
6./7. Sonstige Ertrage/Aufwendungen -39 -33 -6 -58 -5 —141
8.  Finanzierungsaufwendungen -14 -59 56 =17
9. Steuern -39 -81 22 -7 -149
10. Konzernergebnis 157 -40 27 -88 0 56
PlanmaBige Abschreibungen auf Grundbesitz 8 21 1 30
AuBerplanméBige Abschreibungen auf Grundbesitz 31 46 3 80

Die Darstellung der einzelnen Segmente erfolgt nach
Konsolidierung aller internen Transaktionen innerhalb
der Segmente sowie nach Eliminierung der erfolgs-
wirksamen segmentUbergreifenden Transaktionen
(zum Beispiel Dividenden- und Zwischengewinn-
eliminierung, Gewinnabfiihrung/Verlustibernahme).
Konzerninterne Transaktionen sind zu markttblichen
Konditionen abgeschlossen. Im Geschaftsjahr 2005
sind die KostenverteilungsschlUssel flr konzerninterne
Verrechnungen optimiert worden.
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Erlauterungen zu den Konzernaktiva

1 A. Immaterielle Vermogensgegenstande

A.l. Geschiafts- oder Firmenwert in Tsd. Euro
2005 2004
Bruttobuchwert 1. Januar 706.293 706.293
Kumulierte Abschreibungen 1. Januar 129.148 129.148
Bilanzwert 1. Januar 577.145 577.145
Zugange 3.982
Bilanzwert 31. Dezember 581.127 577.145
Bruttobuchwert 31. Dezember 710.275 706.293
Kumulierte Abschreibungen 31. Dezember 129.148 129.148

Der Zugang im Geschéftsjahr 2005 betrifft die Uber-
tragung der Aktien der Minderheitsaktionére der AXA
Versicherung AG auf die AXA Konzern AG im Rahmen
des Ausschlusses der Minderheitsaktionére.

A.ll. Sonstige immaterielle Vermogensgegenstande in Ted. Euro

2005 2004
Bruttobuchwert 1. Januar 95.790 95.792
Kumulierte Abschreibungen 1. Januar 74.957 71144
Bilanzwert 1. Januar 20.833 24.648
Zugange 4.135 11.158
Abgénge -4.725 -9
PlanméaBige Abschreibungen —7.794 —-6.650
AuBerplanmaBige Abschreibungen -8.314
Bilanzwert 31. Dezember 12.449 20.833
Bruttobuchwert 31. Dezember 91.744 95.790
Kumulierte Abschreibungen 31. Dezember 79.295 74.957

Der Bilanzwert der selbst erstellten sonstigen immate-
riellen Vermdgenswerte betragt zum 31. Dezember
2005 7.713 Tsd. Euro (2004: 11.934 Tsd. Euro).
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B. Kapitalanlagen

2 B.l. Fremdgenutzte Grundstiicke, in Tsd. Euro
grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
Bilanzwert 2005 2004
Bruttobuchwert 1. Januar 1.657.118 1.5645.679
Kumulierte Abschreibungen 1. Januar 481.589 270.894
1. Januar 1.075.529 1.274.785
Zugange 162.240 136.311
Abgénge —67.000 —2562.500
PlanmaBige Abschreibungen -45.223 —24.340
AuBerplanmaBige Abschreibungen -58.857 -69.548
Umbuchungen 30.817 10.821
31. Dezember 1.097.506 1.075.529
Zeitwert 2005 2004
Bruttobuchwert 31. Dezember 1.617.867 1.547.594
Kumulierte Abschreibungen 31. Dezember 520.361 472.065
31. Dezember 1.248.290 1.170.016

Die auBerplanmaBigen Abschreibungen entfallen ins-
besondere auf Burogebaude, deren Zeitwert alters-
und zustandsbedingt gesunken ist. In den Zugangen
sind 20.347 Tsd. Euro (2004: 42.343 Tsd. Euro) nach-
traglich erfasste Anschaffungs-/Herstellkosten ent-
halten, die auf UmbaumaBnahmen entfallen, welche
den zukUnftigen wirtschaftlichen Nutzen der Gebaude
erhodhen. In 2004 und 2005 wurde Grundbesitz auf-
grund von veranderter Nutzung von eigen- in fremd-
genutzt umgebucht.



3 B.ll. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen in Ted. Euro

2005 2004
Bilanzwert 1. Januar 22,965 23.153
Veranderung des anteiligen Eigenkapitals 1.086 -188
Bilanzwert 31. Dezember 24.051 22,965
Zeitwert 31. Dezember 52.620 49.205

Bei den Beteiligungen an assoziierten Unternehmen handelt es sich um die Anteile am Roland Konzern.

Wesentliche Kennzahlen des Roland Konzerns in Tsd. Euro
Brutto- Bilanz- Eigen- Jahres- Kapital-
Beitrage"? summe? kapital? iberschuss? anteil®
Roland Rechtsschutz-Versicherungs-AG, Kéin -~ 221.804 377.721 63.080 7.305 39,88 %
Roland Schutzbrief-Versicherung AG, Kéin 18.456 15.920 5.875 39,88 %
Roland Beteiligungsverwaltung GmbH, Kéin 23.610 22.311 902 39,88 %
Roland Assistance GmbH, Kéin 7.007 2.845 347 20,34 %
Roland ProzessFinanz AG, Kdin 3.132 2.756 39,88 %
Roland Italia s.r.l., Mailand 260 181 9 39,88 %
Assistance Partner Services s.r.l., Mailand 536 79 49 39,88 %
Durendal Inkasso GmbH, Kéln 101 100 39,88 %
Jurpartner Rechtsschutz-Versicherung AG, Koin 1.128 14.013 4.977 39,88 %
Jurpartner Services Gesellschaft fur
Rechtsschutz-Schadenregulierung mbH, Kéin 5.084 3.040 4 39,88 %
Truck Assistance International S.A., Lyon 6.917 2.021 331 7,98 %
Roland Partner Beteiligungsverwaltung GmbH, Kéin 920 915 44 12,70%

" Selbst abgeschlossenes und Uibernommenes Geschéft, ohne Einmalbeitrdge aus der Riickstellung fir Beitragsriickerstattung
2 Entsprechend den handelsrechtlichen Einzelabschilissen
2 Unmittelbar und mittelbar gehalten von der AXA Konzern AG vor Berticksichtigung von Anteilen anderer Gesellschafter
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4 B.lll. Finanzinstrumente

B.lll.1. Darlehen und Ausleihungen in Ted. Euro
2005 2004
Bilanzwert Zeitwert  Nicht realisierter Bilanzwert Zeitwert Nicht realisierter
Gewinn/Verlust Gewinn/Verlust
Hypotheken 2.997.532 3.222.700 225.168 3.121.519 3.399.016 277.497
Darlehen und Vorauszahlungen
auf Versicherungsscheine 63.628 65.829 2.201 274.459 276.709 2.250
Ubrige Ausleihungen 1.484.751 1.547.171 62.420 1.449.170 1.558.431 109.261
Gesamt 4.545.911 4.835.700 289.789 4.845.148 5.234.156 389.008
B.II1.2. Jederzeit verauBerbare Wertpapiere in Tsd. Euro
2005 2004
Fortgefiihrte An- Zeitwert  Nicht realisierter Fortgefiihrte An- Zeitwert Nicht realisierter
schaffungskosten Gewinn/Verlust  schaffungskosten Gewinn/Verlust
Aktien und sonstige
Eigenkapitalinstrumente 3.089.508 3.982.633 893.125 2.621.500 3.000.449 378.949
Renten 22.965.004  24.254.768 1.289.764 21.376.206  22.485.825 1.109.619
Publikumsfonds 364.049 439.389 75.340 248.881 267.501 18.620
Derivate (Cashflow Hedge) -710 -1.272 -562
Gesamt 26.417.851 28.675.518 2.257.667 24.246.587 25.753.775 1.507.188

Nicht realisierte Gewinne und Verluste, die aus der
Differenz des Zeitwertes und des fortgefUhrten An-
schaffungswertes der jederzeit verduBerbaren Wert-
papiere entstehen, werden nach Abzug von latenten
Steuern und in der Lebens- und Krankenversicherung
zusatzlich nach Abzug von latenter Beitragsrick-
erstattung im Eigenkapital erfasst. Die latente Ruck-
stellung fur Beitragsruckerstattung betragt 1.528 Mio.
Euro (2004: 1.058 Mio. Euro), die passiven latenten
Steuern betragen 149 Mio. Euro (2004: 113 Mio. Euro).
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B.1I1.3. Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete Finanzinstrumente in Ted. Euro
2005 2004
Bilanzwert Bilanzwert
Aktien und sonstige Eigenkapitalinstrumente 690.991 841.156
Renten 1.469.350 1.028.006
Asset Backed Securities 449.381 786.210
Derivate 372 58.715
Gesamt 2.610.094 2.709.087
Derivate
(Cashflow Hedges und erfolgswirksam zum Fair Value bewertete Derivate) in Tsd. Euro
2005 2004
Nominalwert Positive Negative Nominalwert Positive Negative
Marktwerte Marktwerte Marktwerte Marktwerte
Zinsgeschifte
Swaps 43.000 1.041 -627
Futures/Forwards 139.056 220 -13
Devisengeschifte
Swaps 679.455 14.308 -12.594 625.788 33.577
Futures/Forwards 980.383 5.110 -1.745 1.082.295 22.270 =51
Aktien-/Indexgeschafte
Optionen 413.954 2.920 -56
Futures/Forwards 7.403 55
Kreditderivate 220.000 —6.600
Gesamt 2.061.894 20.679 -21.579 2.129.440 58.822 -107
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Fremdwahrungsrisiko
In Fremdwahrung gehaltene Finanzinstrumente

in Tsd. Euro

Wihrungskurs 2005 Wihrungskurs 2004
in Euro Bilanzwert in Euro Bilanzwert
UusD 1,19 2.402.940 1,36 1.654.871
GBP 0,69 1.225.044 0,71 1.079.594
JPY 139,36 218.960 140,54 180.920
AUD 1,62 36.105 1,74 32.938
Ubrige - 415.337 - 281.306
Gesamt 4.298.386 3.229.629
Zinsanderungsrisiko
Vertragliche Restlaufzeit zum 31. Dezember Bilanzwerte in Tsd. Euro
2005 2004
biszu1Jahr 1bis5Jahre  mehr als 5 Jahre bis zu 1 Jahr 1 bis 5 Jahre mehr als 5 Jahre
Festverzinsliche Instrumente:
Darlehen und Ausleihungen 565.122 1.615.130 2.365.659 565.135 1.848.496 2.431.234
Jederzeit verauBerbare Wertpapiere 707.249 4.530.183 17.856.776 1.282.541 4.017.581 17.149.575
Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete
Finanzinstrumente 55.205 416.015 1.438.721 24.221 316.707 1.111.903
Variabel verzinsliche Instrumente:
Darlehen und Ausleihungen 283
Jederzeit verduBerbare Wertpapiere 9.090 37.646 1.113.824 36.128
Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete
Finanzinstrumente 8.790 10.766 345.619
Gesamt 1.345.456 6.598.974 22.774.980 1.871.897 6.229.678 21.038.614
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Die vertraglichen Restlaufzeiten beziehen sich auf alle
Finanzinstrumente mit vertraglich vereinbarter fester
Laufzeit. Bei den variabel verzinslichen Instrumenten
kénnen die Zinsanpassungstermine vor dem Fallig-
keitstermin liegen.

Im Portfolio befanden sich zum 31. Dezember 2005
Schuldscheindarlehen mit einem Marktwert von
1.479 Mio. Euro, die ein vorzeitiges Kindigungsrecht

seitens des Schuldners einrdumen. Zusatzlich sind im
Bestand handelbare Schuldscheindarlehen mit einem
Marktwert von 1.410 Mio. Euro, die ein ordentliches
Kundigungsrecht des Darlehensnehmers nach § 489
BGB beinhalten.

Die Nominalzinssatze der festverzinslichen Instrumente
liegen zwischen 0 % und 14,75 % (2004: 0 % bis
14,75 %).



Kreditrisiko
Rentenpapiere nach Ratingklassen

Bilanzwerte in Tsd. Euro

Jederzeit verduBerbare Erfolgswirksam zum Fair Value

Wertpapiere bewertete Finanzinstrumente

2005 2004 2005 2004

AAA 12.426.342 11.092.674 144.095 470.258
AA+ 259.452 284.986

AA 6.666.371 6.955.096 113.634 153.128
AA- 812.912 751.259
A+ 92.097 56.558

A 1.121.419 1.386.828 740.616 512.890
A- 685.815 338.953
BBB+ 502.707 248.808

BBB 854.563 485.667 320.714 252.526
BBB- 230.245 85.299
BB+ 27.795
BB 16.214 45.433
BB- 42.912

B 306.598
Ubrige 586.631 683.557 293.074 420.419
Gesamt 24.254.768 22.485.825 1.918.731 1.809.216
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D. Forderungen

5 D.I. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft i 7. cuo

Leben/ Schaden/ insgesamt insgesamt
Kranken Unfall 2005 2004
Versicherungsnehmer 254.056 44.785 298.841 3569.284
Versicherungsvermittler 66.473 125172 191.645 223.539
Gesamt 320.529 169.957 490.486 582.823
Auf die Forderungen aus dem selbst abgeschlosse-
nen Versicherungsgeschaft wurden Wertberichtigungen
in Hohe von 45.515 Tsd. Euro (2004: 27.553 Tsd. Euro)
vorgenommen. Die Forderungen haben Restlaufzeiten
von unter einem Jahr.
6 D.IV. Sonstige Forderungen in Tsd. Euro
2005 2004
Zins- und Mietforderungen 8.350 39.520
Forderungen aus Schadenregulierung/Leistungsverrechnungen 23177 25.279
Forderungen aus Kapitalanlagen 32.346 22.110
Kaufpreisforderungen aus VerauBerungen 34.170
Noch zuzuordnende Zahlungsvorgange aufgrund vorgezogener Buchungsschlusstermine 19.059 13.876
Forderungen aus dem FUhrungsfremdgeschaft 18.734 19.202
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 605 77.644
Ubrige 39.081 79.121
Gesamt 141.352 310.922

Auf die sonstigen Forderungen wurden Wertberichti-
gungen in Héhe von 2.259 Tsd. Euro (2004: 2.652 Tsd.
Euro) vorgenommen. Alle sonstigen Forderungen
haben eine Restlaufzeit von unter einem Jahr.
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F. Sonstige Vermogensgegenstande

7 El. Eigengenutzter Grundbesitz in Tsd. Euro

2005 2004
Bruttobuchwert 1. Januar 183.856 214.646
Kumulierte Abschreibungen 1. Januar 54.006 43.802
Bilanzwert 31. Dezember Vorjahr 129.850 170.844
Zugange 102 0
Abgénge -45.410 -13.832
PlanmaBige Abschreibungen —2.038 -5.494
AuBerplanmaBige Abschreibungen -6.936 -10.847
Umbuchungen -30.817 -10.821
Bilanzwert 31. Dezember 44.751 129.850
Bruttobuchwert 31. Dezember Vorjahr 69.694 183.856
Kumulierte Abschreibungen 31. Dezember 24.943 54.006
Zeitwert 31. Dezember 43.826 195.078

Die auBerplanmaBigen Abschreibungen entfallen ins-
besondere auf Burogebaude, deren Zeitwert alters-

und zustandsbedingt gesunken ist.

In 2004 und 2005 wurde Grundbesitz aufgrund von
veranderter Nutzung von eigen- in fremdgenutzt um-
gebucht. Die Grundschulden auf eigengenutzten
Grundbesitz betragen 29.100 Tsd. Euro (2004:

32.910 Tsd. Euro).

111



Konzernjahresabschluss

112

8 Ell. Sachanlagen und Vorrate

in Tsd. Euro

2005 2004
Bruttobuchwert 1. Januar 131.121 127.342
Kumulierte Abschreibungen 1. Januar 106.445 102.655
Bilanzwert 31. Dezember Vorjahr 24.676 24.687
Zugange 6.829 8.336
Abgange -1.796 -4.192
PlanmaBige Abschreibungen -4.059 -4.155
Bilanzwert 31. Dezember 25.650 24.676
Bruttobuchwert 31. Dezember 133.437 131.121
Kumulierte Abschreibungen 31. Dezember 107.787 106.445

9 Elll. Laufende Guthaben bei Kredit-
instituten, Schecks und Kassenbestand
Die Veranderung des Zahlungsmittelbestandes wird
in der Konzernkapitalflussrechnung auf Seite 82
erlautert.

10 G. Rechnungsabgrenzungsposten

In den aktiven Rechnungsabgrenzungsposten sind ab-
gegrenzte Zinsen und Mieten in Hohe von 386.160 Tsd.
Euro (2004: 395.330 Tsd. Euro) enthalten.



Erlauterungen zu den Konzernpassiva

11 A. Konzerneigenkapital

Die Zusammensetzung und Veranderung des Konzern-
eigenkapitals wird im Abschnitt ,Entwicklung des
Konzerneigenkapitals* auf Seite 79 erlautert.

12 B. Nachrangige Verbindlichkeiten

Um die Gruppensolvabilitat zu starken, wurde zum
Jahresende 2003 ein verzinsliches nachrangiges
Darlehen von der AXA, Paris, in Hohe von 350 Mio.
Euro gewahrt. Das Darlehen ist in zwei Tranchen zu
jeweils 175 Mio. Euro aufgeteilt, von denen die erste
eine Laufzeit bis 22. Dezember 2018 hat und die zweite
unbefristet ist. Beide Tranchen kdnnen mit einer Kin-
digungsfrist von zwei Jahren frlhestens am 1. Januar
2011 entweder in Teilbetrdgen oder gesamt vorzeitig
zurlickgezahlt werden.
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13 C. Versicherungstechnische Riickstellungen in Tsd. Euro
selbst abgeschlossenes Geschift uber-
Leben/ Schaden/ nommenes insgesamt insgesamt
Kranken* Unfall* Geschiift 2005 2004
I. Beitragsubertrage

Brutto 272.484 337.109 11.207 620.800 631.047
Ruckversicherungsanteil 38.023 7.202 605 45.830 48.056
Gesamt 234.461 329.907 10.602 574.970 582.991

Il. Deckungsriickstellung
Brutto 24.005.055 539.014 7.323 24.551.392 24.169.879
Rickversicherungsanteil 760.255 -586 19.190 778.859 808.622
Gesamt 23.244.800 539.600 -11.867 23.772.533 23.361.257

Ill. Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfille

Brutto 303.961 3.745.967 633.773 4.683.701 4.633.774
Ruckversicherungsanteil 14.332 388.466 156.535 559.333 630.393
Gesamt 289.629 3.357.501 477.238 4.124.367 4.003.381
IV. Riickstellung fiir Beitrags-

riickerstattung

Brutto 2.809.435 65.658 2.875.093 2.114.968
Rickversicherungsanteil

Gesamt 2.809.435 65.658 2.875.093 2.114.968

V. Sonstige versicherungs-
technische Riickstellungen

Brutto 10.212 19.112 —67 29.257 34.249
Rickversicherungsanteil -3.138 -3.138 -17.679
Gesamt 10.212 22.250 —67 32.395 51.928

Summe versicherungstechnische
Rickstellungen 2005

Brutto 27.401.147 4.706.860 6562.236 32.760.243 31.683.917
Ruckversicherungsanteil 812.610 391.944 176.330 1.380.884 1.469.392
Gesamt 26.588.537 4.314.916 475.906 31.379.359 30.114.525

Summe versicherungstechnische
Rickstellungen 2004

Brutto 26.260.944 4.633.047 689.926 31.5683.917
Ruckversicherungsanteil 841.164 448.157 180.071 1.469.392
Gesamt 25.419.780 4.184.890 509.855 30.114.525

*voll konsolidiierte Werte

114



Entwicklung der Deckungsruckstellung in Ted. Euro
2005 2004
Deckungsriickstellung Stand 1. Januar
Brutto 24.169.879 24.089.131
Anteil der Ruckversicherer 808.622 807.885
Netto 23.361.257 23.281.246
Veranderung Geschéftsjahr selbst abgeschlossenes Geschaft
Brutto 382.794 85.485
Anteil der Ruckversicherer —27.813 4.474
Netto 410.607 81.011
Veranderung Geschaftsjahr ibernommenes Geschéaft
Brutto -1.281 -4.737
Anteil der Ruckversicherer -1.950 -3.737
Netto 669 -1.000
Deckungsriickstellung Stand 31. Dezember
Brutto 24.551.392 24.169.879
Anteil der Ruckversicherer 778.859 808.622
Netto 23.772.533 23.361.257
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Entwicklung der Ruckstellung fir noch nicht

abgewickelte Versicherungsfalle (Schadenruckstellung) in Ted. Euro
2005 2004
Schadenriickstellung Stand 1. Januar
Brutto 4.633.774 4.783.213
Anteil der Rickversicherer 630.393 956.774
Netto 4.003.381 3.826.439
Zuziglich Veranderung nicht abgewickelte Versicherungsfille
Brutto 1.078.078 1.053.621
Anteil der Rickversicherer 25.284 11.262
Netto 1.052.794 1.042.359
Abziiglich Zahlungen fiir Schaden der Vorjahre
Brutto -1.067.625 -1.178.696
Anteil der Rickversicherer -113.219 -330.883
Netto -954.406 -847.813
Wahrungsumrechnung
Brutto 27.216 —22.231
Anteil der Rickversicherer 4.617 —4.627
Netto 22.599 -17.604
Schadenriickstellung Stand 31. Dezember
Brutto 4.683.700 4.633.774
Anteil der Rickversicherer 559.333 630.393
Netto 4.124.367 4.003.381




Entwicklung der Ruckstellung fiir Beitragsriickerstattung (RfB) in Tsd. Euro

2005 2004
Riickstellung fiir erfolgsabhéngige
und erfolgsunabhéngige Beitragsriickerstattung
Stand 1. Januar 1.550.410 1.607.394
Veranderung 217.601 -56.984
Stand 31. Dezember 1.768.011 1.550.410
Rickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung
Stand 1. Januar 564.558 —224.131
Veranderung aufgrund von erfolgsneutralen Zeitwertschwankungen
der jederzeit verauBerbaren Wertpapiere 469.335 442.560
Veranderung aufgrund von erfolgsneutralen Zeitwertschwankungen
von Sicherungsinstrumenten -420
Veranderung aufgrund von versicherungsmathematischen Gewinnen/
Verlusten aus Pensionsverpflichtungen -9.930 -1.103
Veranderungen aufgrund ergebniswirksamer Umbewertungen 83.119 347.232
Stand 31. Dezember 1.107.082 564.558
Gesamt 2.875.093 2.114.968

14 E.l. Ruckstellungen fur Pensionen
und ahnliche Verpflichtungen

Bei leistungsorientierten Pensionsplanen wird dem
Begunstigten durch das Unternehmen oder die Ver-
sorgungseinrichtung eine bestimmte Leistung zuge-
sagt; dagegen sind die zu zahlenden Beitréage des
Unternehmens nicht im Vorhinein festgelegt. Bei bei-
tragsorientierten Pensionsplanen dagegen zahlt der
Arbeitgeber festgelegte Beitrage an eine Kasse oder in
eine Direktversicherung ein. Die Verpflichtung des
Arbeitgebers ist mit der Zahlung der Beitrage abge-
golten.

Wir haben vom Grundsatz her zwei betriebliche Ver-
sorgungsmodelle. Das eine sind die Altzusagen,

welche als unmittelbare Pensionszusagen erteilt wur-
den. FUr diese Pensionszusagen werden Pensions-
rlckstellungen gebildet; separates Planvermdgen im
Sinne von IAS 19 ist nicht vorhanden. Die Neuzusagen
sind beitragsorientierte Zusagen, bei denen der Arbeit-
geber lediglich den Beitrag definiert, den er ins Ver-
sorgungswerk einzahlt. Die Leistung wird durch die
Wertentwicklung der eingezahlten Beitrage definiert.
Eigenstandige Ruckstellungen werden fur beitrags-
orientierte Versorgungsmodelle nicht gebildet. Im
Geschaftsjahr wurden Aufwendungen in H6he von
6.673 Tsd. Euro (2004: 6.117 Tsd. Euro) flr die bei-
tragsorientierten Pensionsplane getatigt.
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Entwicklung der Rickstellung fur leistungsorientierte Pensionspldane in Tsd. Euro
2005 2004
Bilanzwert 1. Januar 1.245.844 1.171.982
Entnahme fur Pensionszahlungen —67.348 —64.472
Geschaftsjahresaufwand (Zufihrung) 78.075 86.139
Erfasste versicherungsmathematische Gewinne/Verluste 232.932 65.970
Veranderung Konsolidierungskreis -13.775
Bilanzwert 31. Dezember 1.489.503 1.245.844
Nicht erfasster nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand
Barwert der Pensionsverpflichtungen 31. Dezember 1.489.503 1.245.844

Angewandte Berechnungsfaktoren

2005 2004
Rechnungszinsful3 3,9% 5,0%
Rentenanpassung 2,0% 2,0%
Gehaltsdynamik 3,0% 3,0%
Inflationsrate 2,0% 2,0%
Gesamtaufwendungen fiir die Altersversorgung in Ted. Euro

2005 2004
Laufender Dienstzeitaufwand 13.771 14.027
Zinsaufwand 60.639 61.961
Tilgung versicherungsmathematischer Gewinne/Verluste
Tilgung von nachzuverrechnendem Dienstzeitaufwand 2.108 6.263
Ertrage/Aufwendungen aus Plankiirzungen oder Ubertragungen 1.557 3.888
Gesamt (Geschaftsjahresaufwand) 78.075 86.139
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15 E.III. Sonstige Rickstellungen in Tsd. Euro
2005 2004
Urlaubsabgeltung, Tantiemen, Ertragsbeteiligung 59.525 48.780
Jubildumsrickstellungen 20.185 19.763
Vorruhestandsverpflichtungen 1.065 4.396
Sozialplanrtickstellungen 53.893 58.768
Provisionsanspriiche, Ausgleichsanspriche, Wettbewerbe 48.735 52.923
Garantiertickstellungen und Leerstandsrisiken 46.070 44.365
Sonderrisiken aus anhangigen bzw. bevorstehenden Rechtsstreitigkeiten 87.899 88.540
Zinsen gemaB § 233 AO 60.353 52.869
Erhaltene, noch nicht abgerechnete Leistungen 44.455 33.862
Minderung Kaufpreis General Re 35.062
Ubrige 32.889 60.500
Gesamt 455.069 499.828
Die Erhdhung der abgezinsten Ruckstellungen auf-
grund des Zeitablaufs betrug 1.870 Tsd. Euro (2004:
2.751 Tsd. Euro).
Entwicklung der sonstigen Riickstellungen in Ted. Euro
2005 2004
Bilanzwert 31. Dezember Vorjahr 499.828 532.099
Wahrungskursanderungen -6 -10
Inanspruchnahme -140.580 -163.785
Auflésungen —74.599 -57.678
Zufuhrungen 170.426 189.204
Bilanzwert 31. Dezember 455.069 499.828
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16 El. Verbindlichkeiten aus dem

selbst abgeschlossenen

Versicherungsgeschaft in Ted. Euro
Leben/ Schaden/ insgesamt insgesamt

Kranken Unfall 2005 2004

Versicherungsnehmer 1.467.692 91.024 1.558.716 1.726.910
Versicherungsvermittler 14.678 19.777 34.455 68.808
Gesamt 1.482.370 110.801 1.593.171 1.795.718

Die Verbindlichkeiten haben Restlaufzeiten von unter

einem Jahr.

17 EIV. Verbindlichkeiten gegeniiber

Kreditinstituten

Die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten be-
stehen im Wesentlichen bei der AXA Bank mit
239,7 Mio. Euro (2004: 301,2 Mio. Euro). Bei den rest-
lichen Betragen handelt es sich um vortibergehende
Dispositionen am Bilanzstichtag. Es bestehen bei der
AXA Bank Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von
mehr als einem Jahr in H6he von 15,7 Mio. Euro (2004:
18,4 Mio. Euro) und von mehr als funf Jahren in Hohe

von 68,4 Mio. Euro (2004: 40,3 Mio. Euro).



18 F V. Sonstige Verbindlichkeiten in Ted. Euro
2005 2004
Noch zuzuordnende Zahlungsvorgange aufgrund vorgezogener Buchungstermine 36.417 77.601
Noch abzuflUihrende Sozialabgaben 2.212 7.579
Noch abzuflhrende Steuern 25.506 25.197
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 11.014 12.861
Verbindlichkeiten aus Kapitalanlagen/Spareinlagen 469.036 16.424
Verbindlichkeiten an andere Versicherungsunternehmen/Versicherungsnehmer 11.708 16.399
Darlehens- und Hypothekenverbindlichkeiten 604.581 547.103
Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen 58.313 104.005
Treuhandverbindlichkeiten 1.546
Ubrige 78.768 76.981
Gesamt 1.297.555 885.696
Die Darlehens- und Hypothekenverbindlichkeiten ent-
halten Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von Uber
einem Jahr in H6he von 410,7 Mio. Euro (2004:
256,2 Mio. Euro). Alle tbrigen Verbindlichkeiten haben
eine Restlaufzeit von unter einem Jahr.
19 H. Steuerabgrenzung in Tsd. Euro
insgesamt insgesamt
Aktivisch Passivisch 2005 Aktivisch ~ Passivisch 2004
Latente Steuern auf:
— Erfolgswirksame Umbewertungen 309.740 -571.520 -261.780 205.297 -417.922  -212.626
— Unrealisierte Gewinne/Verluste aus
jederzeit verauBerbaren Wertpapieren 537 -149.255  -148.718 -112.887  -112.887
— Versicherungsmathematische
Gewinne/Verluste aus Pensionsplanen 110.447 110.447 24.456 24.456
— Unrealisierte Gewinne/Verluste
aus Sicherungsinstrumenten 57 57
Gesamt 420.781 -720.775 -300.051 229.753 -530.809 -301.056
(+) = Aktivisch, (-) = Passivisch

Auf die Bildung von latenten Steuern auf Verlustvortréage
in Héhe von 63,3 Mio. Euro (2004: 76,4 Mio. Euro)
wurde verzichtet, da ihre Realisierung nicht mit hin-
reichender Wahrscheinlichkeit gewahrleistet ist.
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Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

20 1. Gebuchte Bruttobeitrdge

a. nach Art des Versicherungsgeschifts in Tsd. Euro
2005 2004

Selbst abgeschlossenes Geschaft
Leben 2.681.274 2.608.387
Kranken 899.247 888.978

Schaden und Unfall
Kraftfahrt 946.813 947.102
Unfall 214.933 218.902
Haftpflicht 514.338 498.263
Transport und Luftfahrt 113.809 112.323
Sach/Feuer 729.638 726.092
Sonstige 212.097 199.573
Summe selbst abgeschlossenes Geschaft 6.312.148 6.199.620
Ubernommenes Geschéft 90.296 107.028
Gesamtgeschaft 6.402.445 6.306.648
b. nach der Herkunft in Tsd. Euro
selbst abgeschlossenes Geschift tiber-

Inland Ubrige Dritt- nommenes insgesamt insgesamt
EWR-Staaten linder Geschaft 2005 2004
Leben 2.681.274 54 2.681.328 2.605.268
Kranken 899.247 4.383 903.630 893.397
Schaden/Unfall 2.638.052 34.249 59.327 85.861 2.817.487 2.807.983
Gesamtgeschaft 6.218.573 34.249 59.327 90.296 6.402.445 6.306.648
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21 3. Kapitalanlageergebnis

in Tsd. Euro

Leben/Kranken* Schaden/Unfall/Ubrige* insgesamt  insgesamt
2005 2004 2005 2004 2005 2004
Laufende Ertrage 1.256.590 1.180.573 390.070 334.647 1.646.660 1.515.220
— aus fremdgenutztem Grundbesitz 64.354 59.204 37.747 30.385 102.101 89.590
— aus Beteiligungen an assoziierten
Unternehmen 3.198 3.082 3.198 3.082
— aus Darlehen und Ausleihungen 191.805 213.332 44.843 55.673 236.648 269.004
— aus jederzeit verauBerbaren
Wertpapieren 884.071 700.760 257.892 184.122  1.141.963 884.882
— aus erfolgswirksam zum Fair Value
bewerteten Finanzinstrumenten 83.633 185.090 34.368 48.430 118.001 233.520
— aus Ubrigen Kapitalanlagen 32.727 22.188 12.022 12.954 44.749 35.142
Laufende Aufwendungen 131.032 79.021 152.286 154.617 283.318 233.638
— Aufwendungen fur die Verwaltung
von Kapitalanlagen, Zinsaufwen-
dungen und sonstige Aufwendungen
flr Kapitalanlagen 59.551 46.098 46.812 45.963 106.363 92.060
— Grundbesitzaufwendungen 36.719 15.006 55.162 42.832 91.881 57.838
— PlanmaBige Abschreibungen
von fremdgenutzten Gebauden 34.762 17.917 10.461 6.423 45.223 24.340
— der versicherungstechnischen
Rechnung zugeordneter Zins 39.851 59.399 39.851 59.399
Ordentliches
Kapitalanlageergebnis 1.125.558 1.101.552 237.784 180.030 1.363.342 1.281.582
Zuschreibungen 405 141 530 465 935 606
— auf jederzeit verauBerbare Wertpapiere 405 141 530 465 935 606
Gewinne aus dem Abgang 236.395 567.448 159.540 78.300 395.935 645.748
— aus fremdgenutztem Grundbesitz 26.304 20.176 2127 5.454 28.431 25.630
— aus Darlehen und Ausleihungen 22.005 173 292 173 22.297
— aus jederzeit verauBerbaren
Wertpapieren 203.803 417.512 143.605 61.470 347.408 478.983
— aus erfolgswirksam zum Fair Value
bewerteten Finanzinstrumenten 6.288 107.754 13.635 11.084 19.923 118.838
AuBerplanmaBige Abschreibungen 53.253 81.784 34.114 46.443 87.367 128.227
— auf fremdgenutzten Grundbesitz 33.839 45.533 25.018 24.015 58.857 69.548
— auf Darlehen und Ausleihungen 8.459 8.384 379 0 8.838 8.384
— auf jederzeit verauBerbare Wertpapiere 10.955 27.867 8.717 22.428 19.672 50.295

Fortsetzung auf Seite 122
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Fortsetzung von Seite 121 in Tsd. Euro

Leben/Kranken* Schaden/Unfall/Ubrige* insgesamt  insgesamt

2005 2004 2005 2004 2005 2004

Verluste aus dem Abgang 62.231 135.926 13.695 32.523 75.926 168.450
— aus fremdgenutztem Grundbesitz 5.291 17.066 70 636 5.361 17.701
— aus Darlehen und Ausleihungen 24.454 2.446 26.900
— aus jederzeit verauBerbaren

Wertpapieren 12.924 26.548 12.635 27.804 25.559 54.352
— aus erfolgswirksam zum Fair Value

bewerteten Finanzinstrumenten 44.016 67.858 990 1.638 45.006 69.496

Marktwertanderungen der
erfolgswirksam zum Fair Value

bewerteten Finanzinstrumente 86.148 58.536 12.751 28.613 98.899 87.149
Wahrungskursgewinne/-verluste 12.061 -13.220 11.328 -36.381 23.389 -49.601
AuBerordentliches

Kapitalanlageergebnis 219.525 395.194 136.340 -7.969 355.865 387.225

Nicht realisierte Gewinne/Verluste

aus Kapitalanlagen fiir Rechnung

und Risiko von Inhabern von

Lebensversicherungspolicen 127.406 33.288 127.406 33.288

Kapitalanlageergebnis 1.472.489 1.530.035 374.124 172.061 1.846.613 1.702.096

* voll konsolidiierte Werte

Die Aufwendungen fir nicht vermietete Grundstuicke
und Bauten betragen 4.291 Tsd. Euro (2004: 206 Tsd.
Euro). Die unrealisierten Wahrungskursgewinne und
-verluste auf monetére Positionen betragen 28.847
Tsd. Euro (2004: —12.294 Tsd. Euro). Der (nach der
Effektivzinsmethode berechnete) gesamte Zinsertrag
fur finanzielle Vermdgenswerte, die nicht erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, betrégt
1.229 Mio. Euro (2004: 1.031 Mio. Euro).
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22 4. Versicherungsleistungen fir eigene Rechnung

Versicherungsleistungen Leben/Kranken* in Tsd. Euro
(+) = Aufwand, (-) = Ertrag 2005 2004
Brutto
Zahlungen 2.676.696 2.711.456
Veranderung der Rckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle 20.313 —2.102
Veranderung der Deckungsriickstellung 1.043.400 977.654
Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Ruckstellungen —2.942 —2.199
Aufwendungen flr Beitragsriickerstattung 504.828 514.615
Gesamtleistung 4.242.295 4.199.424
Anteil der Riickversicherer
Zahlungen 123.762 96.124
Veranderung der Rckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle 2.813 2.629
Veranderung der Deckungsrickstellung -20.512 3.747
Veréanderung der Ubrigen versicherungstechnischen Ruckstellungen
Aufwendungen flr Beitragsriickerstattung
Gesamtleistung 106.063 102.500
Netto
Zahlungen 2.552.934 2.615.332
Veranderung der Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 17.500 -4.731
Veranderung der Deckungsrtckstellung 1.063.912 973.907
Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Ruckstellungen —2.942 —2.199
Aufwendungen fur Beitragsrickerstattung 504.828 514.615
Gesamtleistung 4.136.232 4.096.924
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen/Ertrage (netto) 129.925 71.289
Gesamt 4.266.157 4.168.213

* voll konsolidierte Werte
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Versicherungsleistungen Schaden/Unfall* in Tsd. Euro
(+) = Aufwand, () = Ertrag 2005 2004
Brutto
Zahlungen 1.798.724 1.950.656
Veranderung der Rickstellung fUr noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle -55.506 -120.300
Veranderung der Deckungsrickstellung 3.670 11.528
Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Ruckstellungen —2.194 674
Aufwendungen flr Beitragsriickerstattung 22.365 29.681
Gesamtleistung 1.767.059 1.872.234
Anteil der Riickversicherer
Zahlungen 107.422 350.633
Verénderung der Ruckstellung flr noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle -87.935 -319.620
Veranderung der Deckungsrlickstellung -1.961 —2.749
Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Ruckstellungen 120 -580
Aufwendungen flr Beitragsrickerstattung 64 189
Gesamtleistung 17.710 27.873
Netto
Zahlungen 1.691.302 1.600.023
Veranderung der Ruckstellung fUr noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle 32.429 199.320
Veranderung der Deckungsriickstellung 5.631 14.272
Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Ruckstellungen -2.314 1.254
Aufwendungen flur Beitragsriickerstattung 22.301 29.492
Gesamtleistung 1.749.349 1.844.361
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen/Ertrage (netto) 15.946 18.375
Technischer Zinsertrag fur eigene Rechnung -38.694 -58.146
Gesamt 1.726.601 1.804.590

*voll konsolidiierte Werte



23 5. Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung in Tsd. Euro
Schaden/ Leben/ insgesamt insgesamt
Unfall Kranken 2005 2004
Abschlussaufwendungen 388.810 422.096 810.906 9156.207
Verwaltungsaufwendungen 466.057 117.956 584.013 527.169
davon ab: erhaltene Provisionen und Gewinn-
beteiligungen aus dem in Ruckdeckung
gegebenen Versicherungsgeschaft 36.847 5.391 42.238 59.230
Gesamt 818.020 534.661 1.352.681 1.383.146
24 6. Sonstige Ertrage in Tsd. Euro
2005 2004
Ertrage aus der Aufldsung von Ruckstellungen 44.081 23.579
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage soweit diese nicht aus Kapitalanlagen herrthren 3.140 29.848
Ertrége aus Dienstleistungen fur andere Unternehmen 83.525 19.169
Provisionen fur Versicherungsvermittiung 94.180 32.914
Ertrage aus der Aufldsung von Wertberichtigungen 1.440 6.262
Ertrage aus dem Verkauf StraBbourg 8.257
Provisionsertrage Finanzdienstleister 21.381 17.396
Ertrage aus eigengenutzten Grundstlcken 2.312 5.548
Ubrige 24.516 34.633
Gesamt 274.575 177.606
25 7. Sonstige Aufwendungen in Ted. Euro
2005 2004
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 52.764 54.994
ZinszufUhrungen zu Pensionsritckstellungen 37.076 54.118
Sonstige Abschreibungen und Pauschalwertberichtigungen 29.811 32.266
Sonstige Aufwendungen, u. a. im Rahmen der Erbringung von Dienstleistungen 145.864 59.413
ZufUhrung Ruckstellungen fUr Leerstandsrisiken 7.652 17.657
Aufwendungen aus eigengenutzten Grundstlcken 9.452 16.400
Aufwendungen aus dem Bankgeschéaft 39.699 45.862
Ubrige 46.426 37.518
Gesamt 368.744 318.228
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26 8. Finanzierungsaufwendungen

Bei den Finanzierungsaufwendungen handelt es sich
um die Zinsen auf ein nachrangiges Darlehen von der
AXA, Paris, in Hohe von 350 Mio. Euro.

27 9. Steuern in Tsd. Euro
Steueraufwand 2005 2004
Tatséachliche Steuern 105.916 112.332
davon fUr das Geschéftsjahr 94.749 109.409
davon fUr Vorjahre 11.167 2.923
Latente Steuern 48.104 32.467
davon Wertberichtigung der aktiven latenten Steuern 22.765
Ertragsteuern 154.020 144.799
Sonstige Steuern 17.028 4.545
davon fUr Geschéaftsjahr 1.445 4.814
davon fUr Vorjahre 15.583 —269
Gesamt 171.048 149.344
in Tsd. Euro
Uberleitungsrechnung 2005 2004
Konzernergebnis vor Steuern 509.643 200.916
Erwarteter Ertragsteuersatz 40 % 40 %
Erwarteter Ertragsteueraufwand 203.857 80.366
Korrigiert um Steuereffekte:
nicht abzugsfahige Betriebsausgaben -7.778 37.933
steuerfreie Ertrége aus Kapitalanlagen —236.950 -232.157
Nutzung steuerlicher Verlustvortrage -5.088
Abschreibung aktiver latenter Steuer auf Verluste 22.320
Eliminierung konzerninterner Transaktionen 166.852 238.119
sonstige Auswirkungen 33.127 -1.782
Effektiver Ertragsteueraufwand 154.020 144.799

Die gezahlten Ertragsteuern betrugen in 2005
18.157 Tsd. Euro (2004 79.953 Tsd. Euro).



28 10. Konzernergebnis

Die Uberleitung vom Konzernergebnis zur Veranderung
des Zahlungsmittelbestandes wird in der Konzern-
kapitalflussrechnung auf Seite 82 dargestellt.

29 11. Ergebnis je Aktie

Bei der Berechnung des unverwésserten Ergebnisses
je Aktie wird das Konzernergebnis nach Abzug der
Anteile anderer Gesellschafter und der auf die
Vorzugsaktien entfallenden Dividenden durch die
Anzahl der Stammaktien der AXA Konzern AG geteilt.
Die Anzahl der Stammaktien betragt unveréandert zum
Vorjahr 26.230.760 Sttick. Daraus ergibt sich ein un-
verwassertes Ergebnis je Aktie in Hohe von 13,24 Euro
(2004: 2,01 Euro).

2005 2004
Konzernergebnis 355.623 56.116
abzuglich Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis -109 -156
abzuglich vorgeschlagene Dividenden auf Vorzugsaktien —-8.300 -3.150
Zwischensumme 347.214 52.810
Anzahl Stammaktien 26.231 26.231
Unverwdéssertes Ergebnis je Aktie 13,24 2,01

Das verwasserte Ergebnis je Aktie entspricht im
Geschéftsjahr und im Vorjahr dem unverwéasserten
Ergebnis je Aktie.
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Sonstige Erlauterungen und Angaben

Durchschnittliche Zahl der Mitarbeiter

2005 2004
Durchschnittliche Zahl der angesteliten Mitarbeiter 8.197 8.408
davon:
im Innendienst 7.439 7.594
im angestellten AuBendienst 758 814
Durchschnittliche Mitarbeiterzahl der assoziierten Unternehmen 827 810
Personalaufwand in Ted. Euro
2005 2004
Léhne und Gehalter 474.753 451.333
Soziale Abgaben 73.978 73.101
Aufwendungen fur Altersversorgung und Unterstitzung 44.058 40.704
Insgesamt 592.789 565.138
Honorar des Konzernabschlusspriifers gemaRB § 314 Nr. 9 HGB in Tsd. Euro
2005 2004
flr Abschlussprifungen 2.841 2.902
fUr sonstige Bestatigungs- oder Bewertungsleistungen 1.662 489
flr Steuerberatungsleistungen 69 25
fUr sonstige Leistungen, die fur das Mutterunternenmen oder Tochtergesellschaften
erbracht worden sind 1
Insgesamt 4.572 3.417

Der Anstieg der Honorare fur sonstige Bestatigungs-
und Bewertungsleistungen ist im Wesentlichen auf die
Leistungen und Aufgaben des Abschlussprtifers zu-
rlckzufUhren, die sich aus einem Projekt zur Erhéhung
der Wirksamkeit unseres internen Kontrollsystems in
ErfUllung der internationalen Anforderungen des
Sarbanes Oxley Act ergeben.



Vergutung von Vorstand,
Aufsichtsrat und Beirat

Vorstand

Die VergUtung der Vorstéande der AXA Konzern AG im
Geschaftsjahr 2005 beinhaltet wie in den Vorjahren
einen festen sowie einen variablen Teil. Die Hohe des
Festgehalts ist dabei im Vergleich zum Markt unter-
durchschnittlich. Zum Ausgleich des unterhalb des
Marktes liegenden Festgehaltes sind die Zieltantiemen,
das heiBt der variable Teil der Vergitung, oberhalb des
Marktdurchschnitts festgelegt. Garantierte Tantiemen
existieren nicht.

Diese Gewichtung Festgehalt/variable Vergltung soll
einen entsprechenden Leistungsanreiz schaffen; zudem

wird ein Bezug zum deutschen Versicherungsmarkt
und zur Philosophie der AXA Gruppe hergestellt.

Die Variable wird dabei wie folgt festgelegt: Zunéchst
werden die Zieltantiemen aller Vorstandsmitglieder in
einem Pool zusammengefasst. Je nach Geschéfts-
ergebnis der AXA Gruppe und der AXA Konzern AG
wird der Pool ausgeschittet, und zwar in einer Spanne
zwischen 0% und maximal 150 %. Der Aus-
schittungsbetrag wird sodann entsprechend der in-
dividuellen Leistung des Vorstandsmitglieds ermittelt.
Maximal kann ein Vorstandsmitglied 160 % seiner
Zieltantieme erreichen.

Im Einzelnen erhielten die Mitglieder des Vorstandes
der AXA Konzern AG die folgenden Vergttungen flir
ihre Tatigkeit im Mutterunternehmen und den Tochter-
gesellschaften:

in Tsd. Euro

Fixe Vergiitung Tantieme 2005 Barvergiitung

2005 (fallig in 2006) 2005

Eugéne J. R. Teysen* 164 240 404
Dr. Claus-Michael Dill** 344 498 842
Dr. Wulf Béttger 210 257 467
Frank J. Heberger 250 308 5568
Dr. Markus Hofmann 220 344 564
Noel Richardson 235 298 533
Norbert Rohrig 245 276 521
Dr. Heinz-Peter Roi3 260 361 621
Gernot Schldsser 235 262 497
Andreas M. Torner 300 0 300
Serge Wibaut*** 48 0 48

* Vorstandsvorsitzender ab 16. August 2005 inkl. Altersversorgungskompensation
** Vorstandsvorsitzender bis 15. August 2005
** Vorstandsmitglied ab 16. Juli 2005

131



Konzernjahresabschluss

132

Im Rahmen der Gesamtvergitung gewahrte geldwerte
Vorteile aus Sach- und Nebenleistungen (im Wesent-
lichen Ubliche Versicherungsleistungen und Dienst-
fahrzeugregelung) beliefen sich auf 173 Tsd. Euro. Im
Geschéftsjahr 2005 wurden 2.610 Tsd. Euro Ab-
findungen gezahlt. Bei der BarvergUtung sowie den
Sach- und Nebenleistungen handelt es sich um kurz-
fristige fallige Leistungen im Sinne von IAS 24. Abfin-
dungen stellen Leistungen aus Anlass der Beendigung
des Arbeitsverhéltnisses dar. Die Mitglieder des
Vorstands der AXA Konzern AG erhalten mit Ausnahme
des Vorstandsvorsitzenden (7 Tsd. Euro im Jahr 2005)
flr die Wahrnehmung von Aufsichtsratsmandaten in
Konzernunternehmen keine Vergitung.

Die Ruckstellungen fur die Pensionszusagen der
Vorstandsmitglieder (Leistungen nach Beendigung des
Arbeitsverhéltnisses) betrugen am 31. Dezember 2005
fUr die zu diesem Zeitpunkt aktiven Vorstandsmitglieder
2.355 Tsd. Euro (2004: 2.785 Tsd. Euro).

Im Konzernabschluss des Geschéaftsjahres 2005 wur-
den die im folgenden Absatz aufgeflihrten Vergitungen
verarbeitet. Differenzen zu den dargestellten Ver-
gUtungen ergeben sich aus der Phasenverschiebung
der variablen VergUtung (Festlegung und Auszahlung
der Tantiemen jeweils im Folgejahr) und der Bertck-
sichtigung von Ruckstellungen.

FOr das Geschaftsjahr 2005 belief sich der Ver-
gUtungsaufwand fur die Mitglieder des Vorstands der
AXA Konzern AG fur ihre Tatigkeiten im Mutter-
unternehmen sowie in den Tochtergesellschaften ins-
gesamt auf 8.194 Tsd. Euro (2004: 6.397 Tsd. Euro),
davon waren 5.294 Tsd. Euro (2004: 2.598 Tsd. Euro)
feste und 2.901 Tsd. Euro (2004: 3.799 Tsd. Euro)
variable VergUtung fur das Vorjahr. Damit betrug der
Anteil der variablen VerglUtung (bei Nichtbertck-

sichtigung der gezahlten Abfindungen) an den Gesamt-
bezlgen des Vorstands 51 %.

Darliber hinaus nehmen die Vorstande, wie auch
weitere FUhrungskréfte der Gesellschaft, an einem
gruppenweiten Aktienoptionsprogramm — ,Long Term
Incentive Plan“ — der AXA S.A. teil (aktienbasierte
Vergutungen). Im Rahmen dieses Programms werden
sowohl Aktienoptionen (Stock Options) als auch
Aktienwerte (Performance Units) jeweils der AXA S.A.
zugeteilt. Die Zuteilungen erfolgen abhangig vom
Ergebnis des jeweiligen Geschéaftsjahres sowie des
Umfanges der individuellen Verantwortung und des
individuellen Anteils am Geschéftsergebnis.

Die fur das Geschaftsjahr 2005 im Jahr 2006 aus-
gegebenen Optionen sehen einen Bezugspreis von
29,08 Euro (Aktienkurs zum Bilanzstichtag 31. De-
zember 2005: 27,26 Euro) pro Anteil vor. Die Optionen
sind mit einer Haltefrist versehen, jeweils ein Drittel der
an den Begunstigten vergebenen Optionen sind ab
dem 31. Marz 2008/31. Marz 2009/31. Marz 2010
ausUbbar. Die Optionen verfallen, sofern sie nicht bis
zum 31. Méarz 2016 augelibt werden.

Die Zuteilung der Performance Units erfolgt anhand
des Ergebnisses der AXA S.A. sowie der jeweiligen
Landesgesellschaft (AXA Konzern AG) in den Jahren
2006 und 2007. Die Performance Units werden am
31. Méarz 2007 sowie am 31. Mérz 2008 flir das jewei-
lige Vorjahr zugeteilt. Am 31. Mérz 2008 erfolgt die
Abrechnung der Performance Units, wobei an die
Begunstigten ein Betrag ausgezahlt wird, der sich aus
der Anzahl der zugeteilten Performance Units multipli-
ziert mit dem durchschnittlichen Er6ffnungskurs der
Aktie der AXA S.A., Paris, wahrend der letzten
20 Handelstage vor dem 31. Mé&rz 2008 an der Pariser
Borse ergibt. Soliten mehr als 1.000 Performance Units



an einen Beglnstigten vergeben werden, werden
30 % der abzurechnenden Performance Units in Aktien
der AXA S.A., Paris, investiert, die durch die Beguns-
tigten frhestens nach Ablauf von zwei Jahren ver-
auBert werden kénnen.

Die weiteren Einzelheiten dieses Programms sind von
der AXA S.A., Paris, offen gelegt worden. Die Stock
Options werden durch die AXA S.A. ausgegeben, hier-
durch entsteht flr die AXA Konzern AG kein Aufwand.
Der Aufwand fur die Zuteilung der Performance Units
wird zum Zeitpunkt der Abrechnung der AXA Konzern
AG belastet.

Zuteilung in 2006 fiir 2005

Stock Performance

Options Units

Eugéne Teysen 96.250 7.500
Dr. Claus-Michael Dill 0 0
Dr. Wulf Béttger 19.500 4.200
Frank J. Heberger 0 0
Dr. Markus Hofmann 19.500 4.200
Noel Richardson 9.750 2.100
Norbert Rohrig 9.750 2.100
Dr. Heinz-Peter Roi3 16.250 3.500
Gernot Schlésser 13.000 2.800
Andreas M. Torner 0 0
Serge Wibaut 0 0

Die Erldse aus im Jahr 2005 ausgelbten Optionen be-
trugen fur die Herren Dr. Dill 648 Tsd. Euro, Heberger
56 Tsd. Euro, Rohrig 44 Tsd. Euro, Dr. RoB 45 Tsd.
Euro und Torner 55 Tsd. Euro.

Die Gesamtbezlige friherer Vorstandsmitglieder und
ihrer Hinterbliebenen beliefen sich auf 2.209 Tsd. Euro
(2004: 2.209 Tsd. Euro). Fur diese Personengruppe
sind zum 31. Dezember 2005 Ruckstellungen fur lau-
fende Pensionen und Anwartschaften auf Pensionen in
Hohe von 24.221 Tsd. Euro (2003: 21.806 Tsd. Euro)
passiviert.

Am Jahresende bestanden Darlehen gegenuber
Vorstandsmitgliedern in Hohe von 642 Tsd. Euro (2004:
681 Tsd. Euro). Im Geschéftsjahr 2005 wurden 41 Tsd.
Euro (2004: 39 Tsd. Euro) getilgt. Der Zinssatz lag
zwischen 5,7 % und 6,64 %. Der Tilgungssatz liegt
zwischen 6,0 % und 8,5 % zuzUglich ersparter Zinsen.
Es wurden keine Haftungsverhéltnisse eingegangen.

133



Konzernjahresabschluss

134

Aufsichtsrat

Die Vergutung des Aufsichtsrats wurde durch die
Hauptversammlung festgelegt und ist in § 15 der Sat-
zung geregelt. Die Vergltung eines Aufsichtsrats-
mitgliedes besteht aus zwei Komponenten, einem
Festbetrag in Hohe von 25.000 Euro pro Geschéftsjahr
sowie einem variablen, dividendenabhéngigen Betrag.
Dieser errechnet sich wie folgt: Bei einer Gewinn-
ausschittung an die Stammaktionare, die Uber einen
Betrag von 4 % des anteiligen Grundkapitals der
Stammaktiondre hinausgeht, erhalt das Aufsichtsrats-

mitglied fUr jedes weitere Prozent Gewinnausschittung
einen Betrag von 1.050 Euro. Die variable, gewinn-
abhangige VergUtung eines Aufsichtsratsmitgliedes
darf 45.000 Euro nicht Uberschreiten. Der Vorsitzende
des Aufsichtsrats erhélt das Doppelte, der Stellvertreter
das Eineinhalbfache der aufgeflihrten Betrage.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates erhalten im Einzelnen
die folgenden VergUtungen fur Ihre Tatigkeit im Auf-
sichtsrat der AXA Konzern AG sowie in Aufsichts-
raten konsolidierter Unternehmen (Darstellung Netto-
vergUtung ohne Umsatzsteuer):

in Tsd. Euro

Fixe Vergiitung  Variable Vergiitung Gesamt

2005 2005** 2005

Claas Kleyboldt (Vorsitzender) 50.000 90.000 140.000
Manfred Weyrich (stv. Vorsitzender)* 37.500 67.500 105.000
Uwe Beckmann* 25.000 45.000 70.000
Alfred Bouckaert 25.000 45.000 70.000
Claude Brunet 25.000 45.000 70.000
Henri de Castries 25.000 45.000 70.000
Harry Clemens* 25.000 45.000 70.000
Kurt Déhmel 25.000 45.000 70.000
Dr. Thomas R. Fischer 25.000 45.000 70.000
Dr. Michael Frenzel 25.000 45.000 70.000
Peter Freyaldenhoven* 25.000 45.000 70.000
Pia Heller 14.583 26.250 40.833
Robert J. Koehler 25.000 45.000 70.000
Thierry Langreney 25.000 45.000 70.000
Herbert Mayer* 25.000 45.000 70.000
Ulrike Qestreich* 10.417 18.750 29.167
Dr.-Ing. Ekkehard D. Schulz 25.000 45.000 70.000
Jurgen Stachan* 25.000 45.000 70.000
Andreas Thomsen* 25.000 45.000 70.000
Christian Zahn* 25.000 45.000 70.000
Matthias Zils* 25.000 45.000 70.000
537.500 967.500 1.505.000

* von Arbeitnehmern gewahlt

** Die variable Vergutung 2005 wurde auf Basis der der Hauptversammiung vorgeschlagenen Ausschlittung ermittelt



Zuséatzlich erhielt Herr Claas Kleyboldt als Vorsitzender
der Aufsichtsrate der AXA Versicherung AG und der
AXA Lebensversicherung AG jeweils eine Vergltung
(nachfolgende Angaben jeweils ohne Umsatzsteuer)
von 100.000 Euro sowie als Vorsitzender des
Aufsichtsrates der AXA Service AG 30.931 Euro. Als
Mitglied (bis 11. Juli 2005) und stellvertretender Vor-
sitzender (ab 12. Juli 2005) des Aufsichtsrates der AXA
Versicherung AG bezog Herr Thierry Langreney eine
VergUtung in Héhe von 61.736 Euro sowie Herr Uwe
Beckmann als Mitglied 50.000 Euro und Herr Herbert
Mayer als Mitglied (bis 12. Juli 2005) 26.667 Euro. Als
stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates der
AXA Lebensversicherung AG erhielt Herr Thierry
Langreney 75.000 Euro Vergitung und Herr Manfred
Weyrich als Mitglied 50.000 Euro. Herr Herbert Mayer
erhielt als stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrates der AXA Service AG eine Vergttung von
25.500 Euro, Herr Jurgen Stachan als Mitglied des
Aufsichtsrates 17.000 Euro.

Im Konzernabschluss 2005 wurden die im folgenden
Absatz genannten Aufsichtsratsvergitungen an die
Mitglieder des Aufsichtsrates der AXA Konzern AG
verarbeitet. Differenzen zu der Einzeldarstellung sind
durch die Phasenverschiebung der variablen Vergutung
(Festlegung und Auszahlung im Folgejahr), die Bertick-
sichtigung von Ruckstellungen sowie die Einbezie-
hung der den Aufsichtsréten erstatteten Umsatzsteuer
bedingt.

Die VergUtungen an den Aufsichtsrat betrugen insge-
samt 1.723 Tsd. Euro (2004: 2.758 Tsd. Euro), davon
1.245 Tsd. Euro (2004: 1.349 Tsd. Euro) erfolgsunab-
héangig und 478 Tsd. Euro (2004: 1.409 Tsd. Euro)
erfolgsabhangig.

An Aufsichtsratsmitglieder wurden Darlehen von
552 Tsd. Euro (2004: 873 Tsd. Euro) bei Zinssatzen
zwischen 3,2 % und 6,1 % gewahrt. Im Geschéftsjahr
2005 wurden bei Tilgungssétzen zwischen 0 % und
1 % zuzlglich ersparter Zinsen 59 Tsd. Euro (2004:
13 Tsd. Euro) getilgt. Die Konditionen der Darlehen
sind auf funf bzw. zehn Jahre festgeschrieben und
laufen zwischen 2006 und 2018 aus. Es wurden keine
Haftungsverhaltnisse eingegangen.

Beirat

Fur das Geschaftsjahr 2005 belief sich die
GesamtvergUtung flr die Mitglieder der Beirate fur
ihre Tatigkeiten im Mutterunternehmen und deren
Tochtergesellschaften auf 274 Tsd. Euro (2004: 255 Tsd.
Euro).
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Beziehungen zu
nahestehenden Unternehmen
und Personen

Die AXA, Paris, ist direkt und Uber die Vinci B.V,,
Utrecht, sowie die Kolnische Verwaltungs-Aktien-
gesellschaft fur Versicherungswerte, Koln, indirekt mit
Mehrheit am Grundkapital der AXA Konzern AG be-
teiligt. Die AXA Konzern AG und ihre Tochtergesell-
schaften werden in den Konzernabschluss der AXA,
Paris, einbezogen, der in Paris unter R.C.S. 572093920
beim ,Registre du Commerce et des Sociétés* hinter-
legt wird.

Die Unternehmen des AXA Konzerns unterhalten
diverse geschéftliche Beziehungen zu nahestehenden
Unternehmen und Personen. Nahestehende Unter-
nehmen und Personen flr die AXA Konzern AG sind
ihre Muttergesellschaft AXA, Paris, mit deren verbun-
denen Unternehmen, ihre verbundenen und assoziier-
ten Unternehmen, im Rahmen der betrieblichen
Altersvorsorge dotierte Versorgungskassen sowie
Personen in Schlisselpositionen und deren nahe
Familienangehdrige.

Als Personen in SchlUsselpositionen gelten die
Mitglieder des Vorstands und Aufsichtsrats der AXA
Konzern AG aufgrund ihrer Verantwortung fur die
Planung, Leitung und Uberwachung des Konzerns.
Die Vorstandsmitglieder der AXA Konzern AG geho-
ren auch den Organen der wesentlichen Tochter-
unternehmen an.

Bei den Geschéftsbeziehungen handelt es sich im
Wesentlichen um Kooperationsvertrége, Dienstleis-
tungs- bzw. Funktionsausgliederungsvertrage, Dar-
lehens- und Ruckversicherungsvertrage. Die beste-
henden Vertréage sind zu markttblichen Konditionen
abgeschlossen.

Innerhalb der AXA Gruppe Deutschland nimmt die AXA
Konzern AG die Leitungsfunktion wahr auf Grundlage
der Beherrschungsvertrage, die zwischen 1978 und
2004 mit den operativen Gesellschaften sowie der AXA
Service AG und der Deutsche Arzte Finanz Beratungs-
und Vermittlungs-AG abgeschlossen wurden. Dartber
hinaus besteht seit 2005 ein GewinnabfUhrungsvertrag
mit der AXA Versicherung AG.

Zwischen der AXA Versicherung AG und den operati-
ven Gesellschaften mit Ausnahme der AXA Lebens-
versicherung AG sowie dem assoziierten Unternehmen
Roland Rechtsschutz-Versicherungs-AG, Koln, beste-
hen Kooperationsvertrage zur Nutzung der gemein-
samen Vertriebsorganisation der AXA Versicherung AG
und der AXA Lebensversicherung AG. Hieraus hat die
AXA Versicherung im Jahr 2005 87,6 Mio. Euro (2004:
92,0 Mio. Euro) von nahestehenden Unternehmen er-
halten.

Fur Leistungen im Rahmen der Dienstleistungsvertrage,
abgeschlossen sowohl mit den operativen Konzern-
gesellschaften wie auch mit den Servicegesellschaften,
hat die AXA Konzern AG im Geschaéftsjahr 2005 Ertrage
in Hdhe von 45,7 Mio. Euro (2004 46,0 Mio. Euro) er-
zZielt, selbst hat sie Dienstleistungen fur 24,2 Mio. Euro
bezogen (2004: 24,5 Mio. Euro). Die Entgelte wer-
den grundsatzlich auf Vollkostenbasis abgerechnet
und berUcksichtigen einen angemessenen Gewinn-
zuschlag.



Fur Dienstleistungen der AXA Investment Managers
Deutschland GmbH, KéIn, und der AXA Real Estate
Managers GmbH, Kdln, hat die AXA Konzern AG
11,1 Mio. Euro (2004: 9,8 Mio. Euro) aufgewendet.
Aus weiteren Dienstleistungsvertragen bestehend mit
der AXA, Paris, der Groupement d’Intérét Economic
AXA, Paris, sowie der AXA Cessions S.A., Paris, er-
gaben sich fur 2005 Aufwendungen von insgesamt
11,8 Mio. Euro (2004: 12,2 Mio. Euro). Hierbei handelt
es sich um Lizenzgebuhren fur die Nutzung der Marke
AXA (0,9 Mio. Euro), Pramien fur die D & O-Versicherung
und fur eine Fraud and Professional Indemnity-
Versicherung flir die deutsche AXA Gruppe (1,3 Mio.
Euro) sowie um angeforderte Beratungs-, Unter-
stlitzungs- und Serviceleistungen (9,7 Mio. Euro).
Vertragsgemali werden fur die Dienstleistungen die
Kosten einschlielich Auslagen vergutet, maximal
jedoch die Marktpreise flr vergleichbare Dienst-
leistungen.

Darlehensbeziehungen bestehen zur AXA, Paris, in
Form eines Nachrangdarlehens Uber 350 Mio. Euro.
175 Mio. Euro des Darlehens sind unbefristet gewahrt,
die zweite Halfte hat eine Laufzeit von 15 Jahren bis
Dezember 2018. Eine vorzeitige Tilgung ist ab 2011
unter bestimmten Voraussetzungen moglich. Der ver-
einbarte Zinssatz betragt bis 2008 4,9175 % p.a.
Danach entspricht er dem Drei-Monats-Euribor plus
1,25% p.a. Die Zinsaufwendungen aus diesem
Darlehen belaufen sich flr das Geschéftsjahr 2005 auf
17,2 Mio. Euro (2004: 17,2 Mio. Euro). 280 Mio. Euro

(2004: 280 Mio. Euro) dieses Nachrangdarlehens wur-
den an die AXA Lebensversicherung AG, die Deutsche
Arzteversicherung AG und im Jahr 2005 an die AXA
Krankenversicherung AG zu &hnlichen Bedingungen
weitergegeben und erbrachten einen Zinsertrag von
14,2 Mio. Euro (2004: 14,2 Mio. Euro).

DarUber hinaus bestehen zwei Darlehensvertrage
zwischen der AXA Lebensversicherung AG und AXA
UK PLC, UK Uber insgesamt 283,4 Mio. GBP. Das erste
Darlehen Uber 170 Mio. GBP ist prolongiert bis Mai
2007, die Verzinsung entspricht dem Sechs-Monats-
Libor-GBP zuzuzlglich 0,3 % Aufschlag p.a. Das
zweite Darlehen Uber 113,4 Mio. GBP hat eine Laufzeit
bis Dezember 2011, es wird entsprechend dem
Sechs-Monats-Libor-GBP plus 1,15 % pro Jahr ver-
zinst. Im Jahr 2005 wurden Zinsertrége in Hohe von
23,0 Mio. Euro (2004: 21,7 Mio. Euro) vereinnahmt.
Flr eine Ausfallgarantie seitens der AXA Paris sind
Pramien in Hohe von 0,2 % bzw. 0,35 % der Darlehens-
summe vereinbart, sie belaufen sich auf 1,1 Mio. Euro
jahrlich.

FUr ein bis Juli 2014 an die AXA Investment Managers
S.A., Paris, gewahrtes Darlehen Uber 80 Mio. USD er-
hielt die AXA Versicherung AG in 2005 3,1 Mio. Euro
Zinsen (2004: 1,9 Mio. Euro). Die Verzinsung beruht
auf dem 12-Monats-Libor-USD plus einer Marge von
1,26 %. Auch fUr dieses Darlehen ist eine Ausfall-
garantie mit der AXA Paris vereinbart, sie betragt
0,42 % der Darlehenssumme, flr das Berichtsjahr
0,3 Mio. Euro (2004: 0,2 Mio. Euro).
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Far Darlehen von den operativen Gesellschaften in
Hohe von 857 Mio. Euro (2004: 955 Mio. Euro) sind
bei der AXA Konzern AG Zinsaufwendungen von
39,4 Mio. Euro (2004: 35,6 Mio. Euro) angefallen.
Zwischen den Konzerngesellschaften besteht zum
Ausgleich kurzfristiger Liquiditatsunterdeckungen ein
Liquiditatshilfeabkommen. Die Liquiditatshilfen werden
zu marktublichen Konditionen verzinst.

Die AXA Versicherung AG unterhélt Ruckversiche-
rungsbeziehungen zur AXA Cessions, Paris, und zu
den AXA Corporate Solutions Gesellschaften. Die
Beitrage aus dem abgegebenen Rickversicherungs-
geschéft belaufen sich im Jahr 2005 auf 55,9 Mio. Euro
(2004: 60,3 Mio. Euro) an AXA Cessions sowie
25,4 Mio. Euro (2004: 27,2 Mio. Euro) an AXA
Corporate Solutions Gesellschaften, die Beitrdge aus
dem Ubernommenen Rickversicherungsgeschaft von
AXA Corporate Solutions Gesellschaften auf 8,7 Mio.
Euro (2004: 15,3 Mio. Euro).

BezUglich der Haftungsverhéltnisse zu nahestehenden
Unternehmen verweisen wir auf unsere Ausflihrungen
auf den Seiten 152 und 153, bezUglich der Vergitung
von Vorstand und Aufsichtsrat auf die Seiten 129
bis 1383.

Die AXA, Paris, hat 2005 insgesamt 26.300 Stamm-
sowie 1.700 Vorzugsaktien der AXA Konzern erwor-
ben.



Versicherungstechnische
Risiken und Chancen

Schaden-/Unfallversicherung

AXA Versicherung AG

Die AXA Versicherung AG betreibt im Schaden- und
Unfallversicherungsgeschaft insbesondere die Sparten
Kraftfahrt-, Haftpflicht-, Unfall-, Sach- und Transport-
versicherung. Das versicherungstechnische Risiko in
der Schaden- und Unfallversicherung besteht darin,
dass die tatsachlichen Schadenzahlungen des Ver-
sicherungsbestandes die erwarteten Zahlungen Utber-
steigen kdnnen. Dieses versicherungstechnische Risiko
ist abhangig von der Verteilung des Versicherungs-
bestandes auf verschiedene Risikoarten, Versiche-
rungssparten und Versicherungssummen.

In der Schaden- und Unfallversicherung hangt das ver-
sicherungstechnische Ergebnis vom Schadenaufwand
und den Aufwendungen fUr den Versicherungsbetrieb
im Verhéltnis zu den Beitragseinnahmen ab. Dieses
Verhéltnis wird in der Schaden-Kostenquote ausge-
driickt, welche als Kennzahl zur Steuerung des ver-
sicherungstechnischen Ergebnisses verwendet wird.
Die wichtigsten Einflussfaktoren auf diese Quote sind
die Schadenhaufigkeit und die durchschnittliche
Schadenhodhe des Versicherungsbestandes. Ein An-
stieg der Schadenhaufigkeit und/oder der durchschnitt-
lichen Schadenhdhe im Verhéltnis zur durchschnitt-
lichen Pramie flihrt zu einer Verschlechterung des ver-
sicherungstechnischen Ergebnisses. Dieser Effekt wird
durch die Ubernahme eines Teils des Schaden-
aufwands durch die Ruckversicherer abgemildert.

Schadenh&ufigkeit und -hdhe sind stark abhangig von
Naturereignissen wie Uberschwemmungen und
Sturme, insbesondere weil die Klimaveranderungen
der vergangenen Jahre zu haufigeren und extremeren
Katastrophenereignissen fuhren. Dartber hinaus kén-
nen durch Menschen verursachte Schadenereignisse,
wie zum Beispiel Terroranschlage, hohe GroBschaden
hervorrufen. In der Haftpflichtversicherung kénnte der
Trend zu héheren Schadenersatzansprichen, zum
Beispiel bei Asbest- oder Umweltschaden, den durch-
schnittlichen Schadenaufwand erhéhen.

Die Risikosteuerung erfolgt durch eine gezielte
Risikoselektion und Beitragspolitik sowie ertragsorien-
tierte Zeichnungsrichtlinien. So werden Versiche-
rungsvertrage unter bestimmten Umsténden aufgrund
des Schadenverlaufs der Vergangenheit gar nicht oder
nur unter Erhdhung der Selbstbeteiligung oder der
Beitrage verlangert. Im Rahmen der Steuerung von
Versicherungsrisiken werden auBerdem die Mecha-
nismen der Ruickversicherungspolitik sowie des
aktiven Schadenmanagements eingesetzt.

Die Ruckversicherung orientiert sich an den unter-
schiedlichen Brutto-Kapazitédten der Sparten. GroB-
risiken und Kumulexposure werden auf vertraglicher
Basis rlickversichert. Ausnahmeakzepte innerhalb der
Zeichnungskapazitaten der Sparten, aber auBerhalb
der obligatorischen Ruckversicherungskapazitaten wer-
den durch Einzelrlickversicherung rickgedeckt.

In keiner der von uns betriebenen Sparten besteht
eine auffallige Risikokonzentration. Geografisch ist
unser Schaden- und Unfallversicherungsgeschéaft auf
Deutschland konzentriert. Die ausgewogene Verteilung
von Versicherungsrisiken in unseren Geschéftsfeldern
gehdrt ebenfalls zu unserer Risikosteuerungsstrategie:
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in Mio. Euro
Gebuchte Beitrdge zum 31.12.2005 Privatkunden Industrie- und Insgesamt
Firmenkunden

Versicherungszweige
Unfall Brutto 213,1 0,6 218,7
Netto 210,1 0,6 210,7
Haftpflicht Brutto 117,9 374,5 492,4
Netto 17,7 340,0 457,7
Kraftfahrt Brutto 762,4 184.,4 946,8
Netto 756,0 166,1 922,1
Sach/Feuer Brutto 323,3 390,8 7141
Netto 307,7 362,6 670,3
Transport/Luftfahrt Brutto 96,8 96,8
Netto 89,7 89,7
Sonstige Brutto 7,5 63,0 70,5
Netto 1,2 55,8 57,0
Selbst abgeschlossenes Geschaft Brutto 1.424,2 1.110,1 2.534,3
Netto 1.392,7 1.014,8 2.407,5
In Rickdeckung Ubernommenes Geschaft Brutto 85,3
Netto 72,7
Insgesamt Brutto 2.619,6
Netto 2.480,2

Bei der Schatzung der kinftigen Héhe der Schaden-
zahlungen und somit bei der Bewertung der versiche-
rungstechnischen RuUckstellungen mussen auch
solche Schaden berlcksichtigt werden, die bereits ein-
getreten, aber von den Versicherungsnehmern noch
nicht gemeldet worden sind (Spatschaden). Die

Bewertung der kiinftigen Schadenzahlungen, sowohl
der gemeldeten als auch der noch nicht gemeldeten,
erfolgt nach einer aktuariellen Schéatztechnik, bei
welcher der in der Vergangenheit beobachtete
Schadenverlauf herangezogen wird. GroBschaden wer-
den separat geschatzt.



Die Schadenquoten und Abwicklungsergebnisse fir
eigene Rechnung haben sich in den vergangenen zehn
Jahren wie folgt entwickelt:

Schadenquote Geschaftsjahr
in % der verdienten Beitrdge

Abwicklungsergebnis in %
der Riickstellung am 1. Januar

1996* 77.4 7.7
1997* 80,1 7.4
1998* 84,1 9,1
1999* 90,2 10,9
2000* 89,9 4,8
2001* 89,8 3,1
2002* 86,0 7.9
2003* 74,4 6,0
2004 76,5 4,1
2005 72,1 4,4

* AXA Versicherung AG ohne AXA ,die Alternative”

Der Rickgang der Schadenquote im Berichtsjahr auf
den niedrigsten Stand der vergangenen zehn Jahre
resultiert aus SanierungsmaBnahmen, niedrigeren
GroBschaden bzw. geringeren Schaden aus Natur-
katastrophen sowie einer gednderten Kostenverteilung.
Die Risiken fUr die zuklnftige Entwicklung der Scha-
denquote werden insbesondere in einer Haufung nicht
rUckversicherter mittelgroBer Schaden, einem Anstieg
der Schaden aus Naturkatastrophen sowie einem
Ruckgang des Beitragsniveaus gesehen.

141



Konzernjahresabschluss

142

AXA Art Gruppe

Das zurlckliegende Jahr mit seinen auBergewdhn-
lichen Naturkatastrophen hat gezeigt, dass die AXA
Art Versicherung mit ihnrem Risikoexposure durch die
gewahlte Ruckversicherungskonstruktion bei der-
artigen Schadenereignissen gut abgedeckt ist.
SchadenverhitungsmaBnahmen wie Sicherheits-
beratung fur institutionelle Kunden und sorgféltige
Qualitatsprufung zu versichernder Lagerhauser und
Spediteure werden in diesem Geschaftssegment ver-
starkt zur Pr&vention eingesetzt, um eine negative
Schadenentwicklung auch in der Zukunft auszuschlie-
Ben.

DARAG Deutsche Versicherungs-

und Riickversicherungs-AG

Die DARAG Deutsche Versicherungs- und Rick-
versicherungs-AG, Berlin, hat mit der Fortsetzung ihrer
risikoadédgquaten Annahme- und Zeichnungspolitik im
Geschéftsjahr 2005 das Jahresergebnis weiter verbes-
sert. Entsprechend den Grundsatzen der Reservepolitik
wird der ausreichenden Bemessung der Schaden-
rlckstellungen, insbesondere flir unbekannte Ver-
sicherungsfélle der Vorjahre, besondere Bedeutung
beigemessen. Zum Schutz gegen das Risiko von
Naturkatastrophen hat die Gesellschaft die Rick-
versicherungsdeckungen fUr alle Sparten der Sach-
versicherung erweitert.

Deutsche Arzte-Versicherung

Allgemeine Versicherungs-AG

Neben dem Risiko einer Haufung von GroBBschaden
kann auch eine Kumulation von Schadenereignissen
bei einem Versicherten (unechter Serienschaden) zu
einer auBerordentlich hohen Schadenbelastung fuh-
ren. Diese Konstellation kann sich wegen der
Spatschadenproblematik bei der Ubernahme von
Berufshaftpflichtrisiken von Arzten ergeben. Aufgrund
von historischen Erfahrungen haben wir die Risiken
in unsere Zeichnungspolitik und die regelmaBigen
Schadencontrolling-Aktivitaten einflieBen lassen.

Chancen

Neben einem positiven Schadenverlauf aufgrund
geringer Schadenhdhen und -haufigkeiten liegen
versicherungstechnische Chancen vor allem in der
erwarteten konjunkturellen Verbesserung, unserer
innovativen Produktentwicklung begleitet von einem
Ausbau des Vertriebs sowie in einer weiteren Opti-
mierung des Schadenmanagements.



Lebensversicherung

Die in diesem Abschnitt dargestellten versicherungs-
technischen Risiken korrespondieren mit den Chancen
wie folgt: Den Risiken aus Biometrie, Storno und Zins-
garantie stehen die Chancen aus einem gegenuber
den Kalkulationsannahmen guinstigeren Verlauf gegen-
Uiber. Ein glinstigerer Verlauf wiirde zu Uberschiissen
flhren, an denen Aktionére und Versicherte im Rahmen
der geltenden gesetzlichen Vorschriften beteiligt wer-
den.

Biometrische Risiken: FUr die Berechnung der ver-
sicherungstechnischen Ruckstellungen werden im
Wesentlichen die Sterbe- und Invalidisierungstafeln
ST DAV 1994 T, ST DAV 2004 R-Bestand, ST 1967
und ST 1986 M/F verwendet. Fir den Altbestand an
Rentenversicherungen sieht der Geschaftsplan eine
Vergleichsrechnung mit der Tafel DAV 2004 R-Bestand
vor. Positive Differenzen zwischen Vergleichsreserve
und urspringlicher Reserve wurden unter Verwendung
der unternehmensindividuellen Kapitalwahlrechts-
quoten aufgeflllt. Fir den Neubestand an Renten-
versicherungen wurde fUr die Deckungsrickstellung
eine Vergleichsrechnung mit der Tafel DAV 2004 R-
Bestand vorgenommen. Positive Differenzen zwischen
Vergleichsreserve und urspringlicher Reserve wurden
unter Verwendung der unternehmensindividuellen
Kapitalwahlrechtsquoten aufgeflllt. Fir den Bestand
an Berufsunfahigkeits- und Berufsunféhigkeits-
Zusatzversicherungen, die nicht nach den aktuellen
Tafeln DAV 1997 |, Tl und RI (Rechnungszins 3,25 %)
kalkuliert wurden, erfolgte fur die Deckungsriickstellung
eine Vergleichsrechnung unter BerUcksichtigung der

Tafeln DAV 1997 |, Tl und RI (Rechnungszins 4 %). Der
sich ergebende Anpassungsbedarf wurde in voller
Hohe in der Deckungsrickstellung berlcksichtigt. Mit
Ausnahme der vorgenannten Teiloestdnde an Berufs-
unféhigkeits- und Berufsunfahigkeits-Zusatzversiche-
rungen sowie Rentenversicherungen, flr die angemes-
sene Erhdhungen der Deckungsrickstellungen erfolg-
ten, werden die verwendeten Wahrscheinlichkeitstafeln
von der Aufsichtsbehdrde und der Deutschen
Aktuarvereinigung (DAV) als ausreichend fur die
Berechnung der Deckungsrickstellung angesehen.
Sie enthalten nach Einschétzung des verantwortlichen
Aktuars fur die Gesellschaft angemessene Sicherheits-
spannen. Gleichwohl sind die Entwicklung der Sterb-
lichkeit in der Rentenversicherung sowie die Ent-
wicklung der Invalidisierungswahrscheinlichkeiten auch
weiterhin laufend zu analysieren.
Eine Abweichung der tatséchlichen Sterblichkeit von
den geschéatzten Werten kann die Geschéftsergebnisse
je nach Produkt positiv wie negativ beeinflussen.
Geringere Sterblichkeitstrends flUhren bei Lebens-
versicherungsprodukten mit iberwiegendem Todesfall-
risiko zu positiven Einflussen auf die Geschafts-
ergebnisse, bei Rentenversicherungen ist dies umge-
kehrt:
® Bei der DAV werden die Untersuchungen zur
Sterblichkeit in der Rentenversicherung durch
BerUcksichtigung neuer Daten laufend aktualisiert,
da eine Fortsetzung des Trends zu weiter steigen-
den klnftigen Lebenserwartungen nicht ausge-
schlossen werden kann. Auch die eigenen Ver-
sicherungsbesténde werden entsprechend ausge-
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wertet. So konnte nachgewiesen werden, dass fur
2005 nach der Ende 2004 vorgenommenen Erhé-
hung der Deckungsrickstellung fur Rentenver-
sicherungen eine weitere Erhéhung nicht erforder-
lich ist. Da wir die Entwicklung der Sterblichkeit bei
der Reservierung laufend berUcksichtigen, besteht
das Risiko darin, dass die Lebenserwartung
starker steigt, als von uns angenommen wird. Die
in den Tafeln angesetzte Sterblichkeit bestimmt den
Wert der Leistungszahlungen und die Hohe der
Beitrage.
® Die Hauptunsicherheiten in der Bestimmung der
Sterblichkeit bestehen einerseits in Epidemien und
ungunstigen Anderungen in der Lebensfiihrung, wie
beispielsweise Essens- und Rauchgewohnheiten,
wodurch die Lebenserwartung sinkt. Andererseits
verbessern sich die medizinische Versorgung und
der Lebensstandard, was zu einer héheren Lebens-
erwartung fuhrt.
Die Hauptunsicherheit in der Berufsunféhigkeits(zu-
satz)versicherung besteht darin, dass sich die
Invalidisierungswahrscheinlichkeiten durch bisher nicht
kalkulierte Berufsunfahigkeitsgrinde oder die Ver-
starkung bestehender Ursachen erhdhen (zum Beispiel
psychische Erkrankungen). Weiterhin ist zu vergegen-
wartigen, dass Einflisse von Pandemien, Terror-
anschldgen und Naturkatastrophen, durch die das
Leben oder die Gesundheit einer Vielzahl von Personen
gefahrdet werden koénnten, in den Sterbe- bzw.
Invalidisierungstafeln nattrlich nicht ausreichend be-
rucksichtigt sein kénnen.
Der AXA Konzern steuert biometrische Risiken durch
seine Zeichnungspolitik und Ruckversicherungs-
abkommen. Durch die Zeichnungspolitik wird eine

risikogerechte Policierung sichergestellt. Je nach
Ergebnis der medizinischen und finanziellen Risiko-
prufungen wird dem Kunden nur unter Akzeptanz eines
Beitragszuschlags bzw. eines Risikoausschlusses ein
Versicherungsvertrag angeboten. Versicherungs-
summen Uber 565.000 Euro bei Todesfallrisiken bzw.
Rentenbarwerte Uber 300.000 Euro bei Berufs-
unféhigkeitsrisiken werden Uber Rickversicherungs-
vertrage abgesichert. Darlber hinaus erfolgt flr die
AXA Lebensversicherung und die Deutsche Arztever-
sicherung eine zuséatzliche Ruckversicherung von
Katastrophenrisiken, und zwar weitgehend zu
Originalbedingungen; hierdurch werden fir den Fall
eines Kumulschadens, d. h. neun Personen oder mehr
(Deutsche Arzteversicherung: fiinf Personen) sind durch
ein Schadenereignis betroffen, Versicherungsleistungen
Uber 5,1 Mio. Euro (Deutsche Arzteversicherung:
1,6 Mio. Euro) vom Ruckversicherer bis zu einer
Maximalhaftung von 15 Mio. Euro pro Ereignis und
22,5 Mio. Euro pro Jahr getragen (Deutsche Arztever-
sicherung: 12,5 Mio. Euro pro Ereignis und 18,75 Mio.
Euro pro Jahr). Die Auswahl der Rickversicherer er-
folgt nach den Kriterien Sicherheit, Serviceleistungen
und Preis in Abstimmung mit der franz&sischen
Gruppengesellschaft AXA Cessions.

Stornorisiko: Die Bestimmung der versicherungstech-
nischen Ruckstellungen erfolgt ohne Berticksichtigung
von Stornowahrscheinlichkeiten.

Das Stornorisiko wird vom Verhalten der Versiche-
rungsnehmer beeinflusst, da sie zum Beispiel ihre
Beitragszahlung einstellen oder den Vertrag kiindigen
koénnen. Rationales Verhalten vorausgesetzt, werden
Lebensversicherungskunden, deren Gesundheit sich
wahrend der Vertragslaufzeit verschlechtert, mit einer



geringeren Wahrscheinlichkeit kiindigen. Hierdurch
konnte die Gefahr einer negativen Risikoselektion ent-
stehen. Andererseits kann eine positive Kapital-
marktentwicklung zu verstarkten Ruckkaufen flhren,
um den ausgezahlten Betrag dann mit hoherer Rendite
zu reinvestieren.

Jedoch hatte héheres oder niedrigeres Storno in
realistischem AusmalB, abgesehen von der fonds-
gebundenen Lebens- und Rentenversicherung, im
Einzelgeschéft nur geringen Einfluss auf die Jahres-
ergebnisse. So erzielt das Lebensversicherungs-
unternehmen bei fondsgebundenen Lebens- und
Rentenversicherungen Kostendeckungsbeitrage und
Gewinnmargen auch aus der Vergltung von Verwal-
tungsgebuhren der Fondsgesellschaften. Diese sind
nur dann ausreichend, wenn sich die Fondsvermdgen
entsprechend der kalkulierten Bestandsfestigkeit ent-
wickeln. Im Falle eines deutlich erhdhten Stornos
kdnnten sich die Fondsguthaben so verringern, dass
die angestrebten Gewinnmargen und Kosten-
deckungsbeitrage nicht mehr erreicht werden.

Das Geschéftsvolumen der Deutschen Arzteversiche-
rung ist jedoch auch gepragt von einem hohen
Anteil an Kollektivgeschaft mit den Versorgungs-
einrichtungen der Arzteschaft. Beginnend mit dem
1. Januar 2004 wurde mit dem Versorgungswerk der
Hamburger Arztekammer und ab dem 1. Januar 2005
mit der Berliner Arzteversorgung eine stufenweise
Reduzierung des Ruckdeckungsvertrages vereinbart.
Diese Vorgénge stellen auBBerordentliche Einflisse auf
unsere Bilanzkennzahlen dar und beinhalten keine
Erhéhung des allgemeinen Stornorisikos.

Zinsgarantierisiko: Sowohl| die derzeitige Netto-
verzinsung der Kapitalanlagen als auch die im Rahmen
der Unternehmensplanung erwartete Rendite flir die
Folgejahre im Sinne von § 5 Abs. 3 der DeckRYV liegen
Uber dem durchschnittlichen Rechnungszins des
Bestandes. Die verbliebene Sicherheitsspanne hat sich
im Geschéftsjahr leicht erhdht, ist allerdings weiterhin
gering. Hierbei ist zu berlcksichtigen, dass sich Ende
2005 die Zinsséatze auf dem Kapitalmarkt immer noch
auf einem sehr niedrigen Stand befanden. Um das
Wiederanlagerisiko zu minimieren, wurde die im Vor-
jahr verlangerte durchschnittliche, kapitalgewich-
tete Restlaufzeit von Rentenpapieren beibehalten.
Sollte die kunftig erwartete Nettoverzinsung unter den
durchschnittlichen Rechnungszins des Bestandes sin-
ken, ware die Deckungsrickstellung unter Bertick-
sichtigung der kunftig erwarteten Nettoverzinsung auf-
zuftillen.

Bei fondsgebundenen Versicherungen bemisst sich
die Versicherungsleistung an der Entwicklung des zu-
grunde liegenden Fonds. Hieraus ergibt sich fur die
Lebensversicherer kein Kapitalanlagerisiko, da die Héhe
der Verpflichtung gegentber den Versicherungs-
nehmern stets mit dem Wert des Fondsvermdgens
Ubereinstimmt.

Die Tabelle auf der folgenden Seite stellt die Konzen-
tration von versicherungstechnischen Risiken nach
Versicherungsarten in Bezug auf Versicherungs-
summen und Deckungsrtckstellung dar.
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in Mio. Euro

Versicherungssummen* Deckungsriickstellung

31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004

Kapitalversicherungen 38.340 39.925 13.627 13.721
Risikoversicherungen 4.270 4.288 28 24
Rentenversicherungen 156.399 14.097 3.898 3.675
Zusatzversicherungen 8.461 7.844 881 520
Fondsgebundene Lebensversicherungen 15.337 13.852 3.124 2.924
Fondsgebundene Rentenversicherungen 66.931 67.229 1.087 1.043
Insgesamt 148.738 147.235 22.643 21.908

* bei Rentenversicherungen: 12fache Jahresrente

Risiken aus Gesetzesédnderungen: Die Deckungs-
ruckstellung eines Versicherungsvertrags muss min-
destens der Hohe des Ruickkaufswerts entsprechen.
Anderungen in Gesetzgebung und Rechtsprechung,
die eine Erhdhung des Ruckkaufswerts bewirken, flih-
ren daher auch zu einer Erhhung der Deckungs-
rckstellung fur den betroffenen (Teil-)Bestand. Dies
kann betrachtliche Aufwendungen verursachen. So
kann man nicht ausschlieBen, dass sich aus Gesetz-
gebung und Rechtsprechung eine extensive Inter-
pretation der vom Bundesgerichtshof zu den Ruck-
kaufswerten am 12. Oktober 2005 erlassenen Urteile
entwickeln kdnnte. Fur moglicherweise hieraus resul-
tierende Aufwendungen wurden angemessene
Ruckstellungen gebildet.

Ferner sind Gesetzesanderungen zu erwarten aufgrund
eines Urteils des Bundesverfassungsgerichts vom
26. Juli 2005, in dem der Gesetzgeber aufgefordert
wird, bis zum Jahresende 2007 gesetzliche Rege-
lungen unter anderem dafr zu erlassen, dass und wie
die Versicherten an den stillen Reserven aus Kapital-
anlagen beteiligt werden.

Risiken aus Rechtsanderungen: Die Deckungs-
rlckstellung eines Versicherungsvertrages muss min-
destens der Hohe des Rickkaufwerts entsprechen.
Anderungen in Gesetzgebung und Rechtsprechung,
die eine Erhdhung des Rickkaufswerts bewirken, fih-
ren daher auch zu einer Erhdhung der Deckungsrtick-
stellung fir den betroffenen (Teil-)Bestand. Dies kann
betrachtliche Aufwendungen verursachen. Zum einen
kann nicht véllig ausgeschlossen werden, dass sich
aus der Rechtsprechung eine extensive Interpretation
der vom Bundesgerichtshof zu den Rickkaufswerten
am 12. Oktober 2005 erlassenen Urteile entwickelt.
Fur moglicherweise hieraus resultierende Aufwen-
dungen wurden angemessene Ruckstellungen gebil-
det. Zum anderen wird die angekindigte Reform des
Versicherungsvertragsgesetzes ab Beginn 2008 vo-
raussichtlich unter anderem zu einer Erhdhung der
Ruckkaufswerte flihren. Nach dem Referentenentwurf
werden die Stornoabzlige deutlich reduziert und dem
kiindigenden Versicherungsnehmer soll von Anfang an
ein Mindestriickkaufswert zugestanden werden, der
sich nach dem Vorschlag unter Verteilung der Ab-
schluss- und Vertriebskosten auf die ersten finf Ver-
tragsjahre errechnet. AuBerdem wird erwartet, dass



der Gesetzgeber, einer Aufforderung des Bundes-
verfassungsgerichts durch Urteil vom 26. Juli 2005
folgend, im neuen Versicherungsvertragsgesetz Rege-
lungen daflr erlassen wird, dass und wie die
Versicherten an den stillen Reserven aus Kapitalanlagen
beteiligt werden. Daneben ist mit weiteren grundlegen-
den Anderungen des Versicherungsvertragsgesetzes
zu rechnen. FUr eine abschlieBende Abschatzung der
Auswirkungen ist es im gegenwaértigen Gesetz-
gebungsstadium zu frih.

Chancen: Um die Finanzprobleme der gesetzlichen
Rentenkassen zu mildern, planen die Regierungs-
parteien unter anderem, das gesetzliche Rentenalter
schrittweise von 65 auf 67 Jahre zu erhéhen. Diese in
der 6ffentlichen Diskussion heftig umstrittene Ver-
langerung der Lebensarbeitszeit im Alter bedeutet
letztendlich nichts anderes als eine weitere Absenkung
des Rentenniveaus der gesetzlichen Rentenversiche-
rung. Ein spéterer gesetzlicher Rentenbeginn fuhrt bei
tatséchlich unverandertem oder gar friherem Eintritt
in den Ruhestand zu hdheren Rentenabschlagen.
AuBerdem werden in den nachsten Jahren die
staatlichen Renten nicht mehr steigen — die Rentner
erleiden standig reale EinkommenseinbuBen. Bei
dieser Problemlage wird den Blrgern zunehmend be-
wusst, wie unverzichtbar eigene zusatzliche MaB-
nahmen fur die finanzielle Absicherung einer ausrei-
chenden Lebensqualitat im Alter sind. Der AXA Konzern
reagiert auf diese Entwicklung mit einem quantitativen
und qualitativen Ausbau seiner Exklusivorganisation.
StoBrichtungen sind der Anbau zusétzlicher bereits er-
folgreicher und professioneller Vermittler, die Ent-
wicklung absatzstarkerer Agenturmodelle sowie die
Gewinnung und Professionalisierung von Junior-
vermittlern mit hohem Potenzial.

Krankenversicherung

Die in diesem Abschnitt dargestellten versicherungs-
technischen Risiken korrespondieren mit den Chancen
wie folgt: Den Risiken aus Biometrie, Storno und
Zinsgarantie stehen die Chancen aus einem gegen-
Uber den Kalkulationsannahmen gunstigeren Verlauf
gegenuber. Ein gunstiger Verlauf flUhrt zu hdheren
Uberschiissen, an denen Aktiondre und Versicherte im
Rahmen der geltenden gesetzlichen Vorschriften be-
teiligt werden.

Den versicherungstechnischen Risiken wird in der
Krankenversicherung im Wesentlichen durch die mit
den Versicherungsnehmern vereinbarte Leistungs-
Uberprtfung Rechnung getragen, wodurch zumindest
jéhrlich eine Gegenuberstellung des kalkulierten mit
dem in die Zukunft projizierten Schadenbedarf zu
erfolgen hat. Verlduft der Schadenbedarf auBerhalb
eines engen Korridors, missen die Beitrage aller
versicherten Personen des betroffenen Teilbestandes
angepasst werden. Die Bewertung von neuen Risiken
erfolgt mit einem Expertensystem, so dass sicher-
gestellt ist, dass ein dem Ubernommenen Risiko
angemessenes Beitragsniveau erzielt wird. Dartber
hinaus wird ein zehnprozentiger Beitragszuschlag
erhoben, damit die Beitragserhdhungen im Alter
niedrig gehalten werden kénnen.

Biometrische Risiken: Die Sterbetafeln werden jahr-
lich von der Deutschen Aktuarvereinigung auf aus-
reichende Sicherheit Uberprift. Soweit sich ein
Aktualisierungsbedarf ergibt, verwenden wir die neuen
Werte unverzlglich bei der Kalkulation. Als Be-
rechnungsgrundlagen fur die Deckungsriickstellung
dienten — Restkreditversicherungen ausgenommen —
die Sterbetafeln PKV 2000, PKV 2001 und PKV 2004.
Die Deckungsrtickstellung wurde entsprechend den
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Vorschriften in den Technischen Berechnungsgrund-
lagen ermittelt. Diese wurden flir alle Tarife von einem
unabhéangigen Treuh&nder gepruft und haben der
Aufsichtsbehoérde vorgelegen.

Stornorisiko: Die angesetzten Stornowahrschein-
lichkeiten basieren sowohl auf eigenen als auch auf
Verbandserfahrungen und sind aktuariell ausreichend
vorsichtig bemessen.

Zinsgarantierisiko: Der Rechnungszins betragt
3,5 %. Das Zinsgarantierisiko wird angesichts der der-
zeitigen Nettoverzinsung sowie der im Rahmen der
Unternehmensplanung erwarteten Rendite als gering
angesehen. Die Angemessenheit des verwendeten
Rechnungszinses wird mit Hilfe des aktuariellen
Rechnungszinses (AUZ) beurteilt. Hierbei wird die unter-
nehmensindividuelle Zinserwartung nach einem bran-
cheneinheitlichen Verfahren prognostiziert, welches
zwischen der Deutschen Aktuarvereinigung und der
Aufsichtsbehdrde abgestimmt wurde.
Gesundheitsreform: Die im Koalitionsvertrag ange-
kundigte und fur Mitte 2006 erwartete Reform des
Finanzierungssystems der gesetzlichen Kranken-
versicherung (GKV) ist fur uns Chance und Risiko zu-
gleich. Sicherlich sind die bisher diskutierten Konzepte
fUr die gesamte private Krankenversicherung (PKV)
eine gewisse Bedrohung. Eine Blrgerversicherung
wlrde das gesamte Neugeschaft in unserem wich-
tigsten Segment Voliversicherung per Gesetz verbieten.
Auch eine stark subventionierte Gesundheitspramie
wlrde das Neugeschéft der Vollversicherung bedro-
hen, da wir dann preislich nicht mehr konkurrenzfahig
waren. Aber es wird vermutlich weder das eine noch
das andere Konzept in Reinkultur geben.

Daher liegt in dieser grundsatzlich fur die private
Krankenversicherung bedrohlichen Reform fUr uns auch
eine Chance. Die AXA Krankenversicherung hat eine
Tradition als besonders kreatives Unternehmen, das
auf neue Herausforderungen schneller und besser
reagiert als der Markt. Sobald die Spielregeln durch
den Gesetzgeber neu definiert sind, werden wir uns
in gewohnter Weise darauf einstellen. Wir sind zu-
versichtlich, auf diese Weise unseren Marktanteil aus-
zubauen.

Sonstige Chancen: Weitgehend unabhéngig von
der Gesundheitsreform werden Zusatzversicherungen
weiter an Bedeutung gewinnen. Je starker die GKV ihr
Leistungsangebot strafft und mit Selbstbeteiligungen
belegt und je mehr ihren Mitgliedern die vollstandige
Flucht aus diesem System erschwert wird, umso
notwendiger und beliebter werden private Kranken-
Zusatzversicherungen sein. Die jetzt ebenfalls anste-
hende Reform der gesetzlichen Pflegeversicherung
wird breiten Bevdélkerungsschichten verdeutlichen,
welch groBer Absicherungsbedarf gegen das Pflege-
fallrisiko besteht. Angesichts unserer besonders
kundenfreundlichen und leistungsstarken Tarife in die-
sem Segment erwarten wir einen hohen Verkaufserfolg.
Die Zugehdrigkeit zur AXA Gruppe bietet fir uns weiter-
hin ein groBes Cross-Selling-Potenzial. Weitere
Chancen liegen in Geschéftsfeldern auBerhalb der bis-
herigen PKV-Strukturen. Dazu z&hlen auch Auslands-
aktivitdten, mit denen das in Deutschland erworbene
Know-how neuen Mérkten zur Verfligung gestellt wird.



Finanzdienstleistungen

Wir gehen davon aus, dass banktypische Risiken fur
die AXA Bank AG weiterhin eine untergeordnete Rolle
spielen werden. Die Risikovorsorge im Bereich der
Adressenausfallrisiken wird aufgrund der Ausweitung
des Neugeschéfts und eines wachsenden Portfolios
im neuen Geschaftsjahr angemessen erhéht werden.
Dem Zinsénderungsrisiko werden wir durch strikte
Anwendung des Grundsatzes der kongruenten
Refinanzierung geeignet begegnen.

Risiken aus dem Ausfall
von Forderungen aus dem
Versicherungsgeschaft

Die félligen Anspriiche gegentber Versicherungs-
nehmern und Vermittlern (ohne noch nicht verdiente
Provisionen aus dem Geschéaft mit fondsgebundenen
Lebens- und Rentenversicherungen) betrugen zum
Bilanzstichtag 323 Mio. Euro. Davon entfielen auf
Forderungen, die élter als 90 Tage sind, 46 Mio. Euro.
Zur Risikovorsorge wurden die in der Bilanz ausge-
wiesenen Forderungen an Kunden und Vermittler
um Wertberichtigungen von 21 Mio. Euro vermin-
dert.

Der Ruckversicherer flr unsere wichtigsten obligatori-
schen Ruckversicherungsvertrage ist die franzdsische
Gruppengesellschaft AXA Cessions, die diese Vertrage
teilweise in den internationalen Ruckversicherungs-
markt retrozediert und teilweise innerhalb der AXA
Gruppe rickversichert. Bei der Retrozession in den
internationalen Ruckversicherungsmarkt Gbernimmt
AXA Cessions das Delcredere-Risiko fur den ,Ausfall
von Retrozessiondren. Sowohl bei der Uber unsere
franz6sische Gruppengesellschaft AXA Cessions

retrozedierten Vertragsrickversicherung als auch bei
der direkt von uns abgegebenen fakultativen und ver-
traglichen Ruckversicherung wird nur mit erstklassigen
Ruckversicherern zusammengearbeitet. Grundlage
hierfUr ist eine von AXA Cessions Uberprifte Boni-
tatsliste, basierend auf den Ratings renommierter
Ratingagenturen.

Risiken und Chancen
aus Kapitalanlagen

2005 sind die Aktienméarkte deutlich gestiegen; auch
die Kurse an den Rentenmaérkten haben sich positiv
entwickelt, was jedoch mit einem gesunkenen
Zinsniveau einherging. Angesichts einer konjunkturel-
len Belebung im Euro-Raum und positiver Wachs-
tumsaussichten in den anderen groBen Wirtschafts-
regionen der Welt gehen wir auch fir 2006 von einer
stabilen Entwicklung der Kapitalméarkte aus. Gleichwohl
werden die Risiken der Kapitalanlage weiterhin aktiv
gemanagt und an das jeweilige Kapitalmarktumfeld
angepasst. Fur die hierzu notwendige Risikotrag-
fahigkeit sorgen einerseits die Bewertungsreserven als
Differenz zwischen dem Marktwert und dem Buchwert
der Kapitalanlagen (469 Mio. Euro) und andererseits
die unrealisierten Gewinne und Verluste der jederzeit
verauBerbaren Wertpapiere (2,3 Mrd. Euro).

Den in diesem Abschnitt dargestellten Risiken aus
Kapitalanlagen stehen die Chancen auf eine Erhdhung
der Marktwerte der Kapitalanlagen gegentber, die ins-
besondere aus einem Anstieg der Aktienkurse oder
einer gunstigen Wechselkursentwicklung resultieren
kénnen. Aus einer Verbesserung der Bonitat unserer
Anlagen in Unternehmensanleihen kénnen sich wei-
tere Chancen ergeben.

149



Konzernjahresabschluss

150

Die Risiken aus Kapitalanlagen werden unterteilt in
Markt-, Bonitats- und Liquiditatsrisiken:
Marktrisiken: Die Finanzmérkte bestimmen mittel-
oder unmittelbar die Preise von Kapitalanlagen. Um
ein mogliches Risikoszenario zu ermitteln, wird ein
Preisverfall von Aktien (ohne Beteiligungen und ver-
bundene Unternehmen), Zinsprodukten und Wahrun-
gen simuliert. An dieser Stelle werden sowohl die
Risiken als auch die Chancen unter BerUcksichtigung
der bestehenden Wéahrungssicherungen gleichermalen
dargestellt, um die tatsachlichen Sensitivitdten unse-
rer Kapitalanlagen zu verdeutlichen.

Die Marktwerte zum Jahresende 2005 wirden sich
um die nachstehend angegebenen Werte verandern,
wenn sich die Preise von Aktien, Renten und
Wéhrungen im dort angefihrten Ausmal3 nach oben
oder unten bewegen.

Aktienmarktveranderung

Veranderung des Marktwerts der Kapitalanlagen

Anstieg um 35 %

+1.716 Mio. Euro

Anstieg um 20 %

+ 980 Mio. Euro

Anstieg um 10 %

+ 489 Mio. Euro

Sinken um 10 %

— 489 Mio. Euro

Sinken um 20 %

— 980 Mio. Euro

Sinken um 35 %

—-1.716 Mio. Euro

Renditeverdanderung des Rentenmarkts

Veranderung des Marktwerts der Kapitalanlagen

Anstieg um 200 Basispunkte

—4.101 Mio. Euro

Anstieg um 100 Basispunkte

—2.049 Mio. Euro

Sinken um 100 Basispunkte

+2.049 Mio. Euro

Sinken um 200 Basispunkte

+4.101 Mio. Euro

Waéhrungskursverdnderung

Veranderung des Marktwerts der Kapitalanlagen

Anstieg um 10 %

+210 Mio. Euro

Anstiegum 5%

+100 Mio. Euro

Sinken um 5%

— 89 Mio. Euro

Sinken um 10 %

—171 Mio. Euro




Soliten sich die zuvor gezeigten negativen Szenarien im
laufenden Geschéftsjahr ganz oder teilweise einstel-
len oder am Bilanzstichtag vorliegen, werden wir ent-
sprechende MaBnahmen ergreifen. Diese beinhalten
unter anderem mogliche Abschreibungen auf die nach-
haltigen Werte einzelner Kapitalanlagen, den selektiven
Verkauf einzelner Titel und den optionalen Einsatz von
WertsicherungsmaBnahmen, um die Portfolios kurz-
fristig gegen weitere Wertverluste abzusichern.

Bonitatsrisiken: Das Bonitatsrisiko umfasst die Insol-
venz, den Zahlungsverzug und die Bonitatsverschlech-
terung des Schuldners bzw. Emittenten. Die Einstufung
der Bonitat erfolgt entweder mit Hilfe von externen
Agenturen oder nach einheitlichen internen MaBstében
und wird mit kontinuierlichen Kontrollprozessen Uber-
pruft. Auch fur die Vergabe von Krediten gelten strenge
Vorschriften bezliglich der Bonitat. Kreditrisiken werden
breit gestreut; die Richtlinien der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht, wonach alle auf ein und
denselben Aussteller (Schuldner) entfallenden Anlagen
5% des gebundenen Vermdgens nicht Ubersteigen
durfen, werden strikt eingehalten. Daher liegt keine
Risikokonzentration vor. Das Einzelengagement unter-
liegt der regelméBigen Uberwachung. Mit Hilfe unse-
rer Kontrollverfahren fur den Zins- und Tilgungsdienst
sowie unseres Mahnverfahrens erhalten wir einen
detaillierten Uberblick tber ausstehende Zahlungen.
Liquiditatsrisiken: Aufgrund der vorab vereinnahmten
sowie verzinslich und liquide angelegten Beitrage ist
das Liquiditatsrisiko fur Versicherungsunternehmen
grundsétzlich gut steuerbar. Wir tragen dem Risiko un-
zureichender Liquiditat durch eine mehrjéhrige Planung
der Zahlungsstrome Rechnung. Zusatzlich erfolgt fur
einen rollierenden Zwdlfmonatszeitraum eine Prognose
auf Monatsbasis. Insgesamt wird bei der Kapitalanlage

auf Fungibilitat der einzelnen Anlage geachtet, damit wir
den Verpflichtungen nachkommen kénnen, die wir
unseren Versicherungskunden gegenuber eingegan-
gen sind. Eventueller Liquiditatsbedarf wird konzern-
intern zur Verfligung gestellt. Im Bestand befanden
sich 1,2 Mrd. Euro Floating Rate Notes (Wertpapiere
mit variablem Zins), aus denen sich ein geringes zins-
bedingtes Cashflow-Risiko ergibt.

Risikosteuerung der Kapitalanlagen

Das Asset Liability Management Komitee schlagt die
Kapitalanlagestrategie vor, der Vorstand entscheidet
hierliber. Der Kapitalanlageausschuss implementiert
und Uberwacht die strategische Aufteilung der Kapital-
anlagen nach Kapitalanlagearten (Asset Allocation) und
die Einhaltung vorgegebener Limits und Limitsysteme.
Daruber hinaus gilt eine umfassende interne Richtlinie
(Investment Guidelines) fUr alle Kapitalanlagen. Um die
Auswirkungen alternativer Szenarien erkennen zu kon-
nen, werden Sensitivitats- und Risikoanalysen auf der
Basis von Wahrscheinlichkeitsrechnungen durchge-
flhrt. Mit Hilfe der Aktiv-Passiv-Steuerung (Asset
Liability Management) wird die Interaktion zwischen
der Mittelherkunft und Mittelverwendung berticksich-
tigt und abgestimmt. Die aufsichtsrechtlichen Vor-
schriften zur Mischung und Streuung werden genau
eingehalten.

Zum Zwecke der effizienten Portfolioverwaltung und
-steuerung wird der Einsatz derivativer Finanzinstru-
mente regelmaBig gepruft. Mit diesen Instrumenten
werden verschiedene Motive der Portfoliosteuerung
umgesetzt: Absicherung, Erwerbsvorbereitung und
Ertragssteigerung. Das Hauptmotiv beim Einsatz von
derivativen Instrumenten der Kapitalanlagen ist die
Absicherung, wodurch das in dem Portfolio liegende
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wirtschaftliche Risiko reduziert wird (Hedging). Die
Motive Erwerbsvorbereitung und Ertragssteigerung
werden aktuell nur begrenzt verfolgt.
Die mit den derivativen Finanzinstrumenten verbunde-
nen Gefahren werden in stochastischen Modellen
(Monte Carlo-Simulationen) bertcksichtigt und simu-
liert. Die Entscheidung Uber den Einsatz der Instru-
mente (Optionen, Zins- und Wahrungsswaps usw.)
wird nach eingehenden Analysen alternativer Strategien
und Sensitivitdtsberechnungen sowie nach der Boni-
tatsprufung der Anbieter geféllt.
Als derivative Finanzinstrumente setzen wir ein:
® Zinsswaps und -futures zur Steuerung des Zins-
anderungsrisikos
® \Wahrungsswaps und -futures zur Absicherung von
Marktwerten und Zahlungsstrémen bei Anlagen in
Fremdwahrungen
® Kreditderivate zur Ertragssteigerung. Der erzielte
Zinsspread — Aufschlag gegentber Zins der Staats-
anleihen — dient als Sicherungspramie des even-
tuell entstehenden Ausfallrisikos der zugrunde
liegenden Unternehmensanleihen.
Der Hauptanteil der von uns eingesetzten Derivate sind
Macro-Hedges, wobei nicht das gesamte Portfolio ab-
gedeckt wird.
Im Bestand befinden sich drei strukturierte CDO
(Collateralized Debt Obligations) Fonds mit einem
Gesamtmarktwert von 1,1 Mrd. Euro. CDOs beinhal-
ten die wertpapiermaBige Verbriefung gewerblicher
Verbindlichkeiten (Kreditportfolien). In den CDO Fonds
werden zukinftige Zins- und Wéhrungskursénde-
rungen, die Cashflow-Schwankungen hervorrufen
konnten, zu 100 % gehedged. Die Effektivitat der
Hedges wird vierteljghrlich Gberprift und aktualisiert.
Die Micro-Hedges werden als Cashflow-Hedges
bilanziert.

Das Risikocontrolling tberprtft und berichtet regel-
maBig die Derivatpositionen und kontrolliert das
Einhalten der vorgegebenen Grenzniveaus.

Operationale Risiken

Die wesentlichen Prozessrisiken und die Sicherheit der
internen Kontrollsysteme werden regelméaBig von
unserer Konzernrevision gemeinsam mit den verant-
wortlichen Linienmanagern identifiziert und bewertet.
Dartber hinaus werden auch die operativen Risiken in
unserem Risikomanagementsystem erfasst und be-
wertet und MaBnahmen getroffen, um diese Risiken
zu verringern. Die sich hieraus ergebenden Kennzahlen
sind eine wesentliche Grundlage fUr die mehrjéhrige
risikoorientierte Prifungsplanung der Konzernrevision.
Die Koordination unseres umfangreichen Projekt-
portfolios erfolgt durch das Konzern-Projektmanage-
ment.

Rechtliche und
Garantierisiken

Als Mitglied der Pharma-RUckversicherungsgemein-
schaft haben wir uns flr den Fall, dass eines der
Ubrigen Poolmitglieder ausfallt, verpflichtet, dessen
Leistungsverpflichtungen im Rahmen der quoten-
maBigen Beteiligung zu Ubernehmen.

Fur die AXA Bank AG, KoéIn, wurde gemaB § 5 Abs. 10
des Statuts des Einlagensicherungsfonds seitens der
AXA Konzern AG sowie der AXA, Paris, eine so
genannte Freistellungserklarung gegentber dem
Bundesverband deutscher Banken €.V., Berlin, ab-
gegeben. Die Freistellungserkldrung dient zur vorsorg-
lichen Absicherung flr den eventuellen Fall einer
zugunsten der Bank erfolgten Hilfestellung, falls diese



wegen entstandener Verluste erforderlich sein sollte.
Dariber hinaus besteht eine Patronatserklarung tber
17,5 Mio. Euro im Zusammenhang mit der Gewahrung
von Schuldscheindarlehen.

Mit der Nordstern Allgemeine Versicherungs-AG, die
1999 durch die Verschmelzung mit der AXA Ver-
sicherung AG erloschen ist, bestand seit 1994 ein
Beherrschungsvertrag. Die Angemessenheit der auf-
grund des Beherrschungsvertrages den auB3en-
stehenden Aktiondren der Nordstern Allgemeine
Versicherungs-AG zustehenden Abfindungen und
Ausgleichszahlungen wird in einem Spruchstellen-
verfahren geméaB § 306 AktG Uberprift, das beim
Oberlandesgericht Dusseldorf anhéngig ist. In einem
weiteren Spruchstellenverfahren haben mehrere auBen-
stehende Aktiondre der Deutsche Arzteversicherung
AG beim Landgericht Kéin gemaB § 306 AktG die
Prifung der Angemessenheit der den auBenstehen-
den Aktion&ren nach dem 1997 abgeschlossenen
Beherrschungsvertrag zu gewéhrenden Abfindung und
Ausgleichszahlung beantragt. Im November 1999
haben mehrere auBenstehende Aktionére der Albingia
Versicherungs-AG geméaB § 306 AktG ein weiteres
Spruchstellenverfahren beim Landgericht Hamburg
beantragt, in dem die Angemessenheit der den auB3en-
stehenden Aktiondren nach dem Beherrschungsvertrag
zu gewahrenden Abfindung und Ausgleichszahlung
UberprUft wird.

Im Jahr 2002 wurde ein weiteres Spruchstellen-
verfahren von mehreren auBenstehenden Aktiondren
der AXA Versicherung AG beim Landgericht Kéln
gemaB § 306 AktG in die Wege geleitet, um die
Angemessenheit der den auBBenstehenden Aktiondren
nach dem 2000 abgeschlossenen Beherrschungs-
vertrag zu gewéhrenden Abfindung und Ausgleichs-
zahlung zu Uberprifen. AuBenstehende Aktionére der

AXA Versicherung AG haben dartber hinaus im Jahr
2005 weitere Spruchstellenverfahren beim Landgericht
KoIn eingeleitet. In ihnen sollen die Barabfindungs-
angebote und Ausgleichszahlungen aus dem im
Berichtsjahr abgeschlossenen Gewinnabflihrungs-
vertrag mit der AXA Konzern AG sowie die Bar-
abfindungsangebote Uberprift werden, die aus der
ebenfalls im Berichtsjahr erfolgten Ubertragung der
Aktien der Minderheitsaktiondre auf die AXA Konzern
AG resultieren.

Die AXA Konzern AG hat sich verpflichtet, der Pro bAV
Pensionskasse AG neben der Stellung eines nicht rlick-
zahlbaren und unverzinslichen Organisationsfonds von
insgesamt 50 Tsd. Euro fUr die ersten sieben Ge-
schéftsjahre die zum Ausgleich eines sonst entstehen-
den, nicht durch Entnahmen aus dem Organisations-
fonds gedeckten Jahresfehlbetrags notwendigen
Betrage zu erstatten. Zudem hat sich die AXA Konzern
AG verpflichtet, auf Anforderung der BaFin oder der
Pro bAV bereits unterjéhrig liquiditatswirksame Zu-
schisse zu leisten. Dies erfolgt insbesondere, um die
Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft, die jederzeitige
Bedeckung der versicherungstechnischen Passiva und
die Erflllung der Solvabilitdtsanforderungen zu gewéhr-
leisten.

Im Zusammenhang mit den seitens der AXA Konzern
AG mit Tochtergesellschaften geschlossenen Beherr-
schungsvertrdgen bestehen Dividendengarantien
gegentber auBenstehenden Aktionaren von rund
0,4 Mio. Euro.

Die gegentber der AXA Merkens Fonds GmbH sei-
tens der AXA Konzern AG im Zusammenhang mit
der VerauBerung der AXA Immobilien AG 2001/2002
abgegebene Platzierungsgarantie von maximal
250 Mio. Euro galt bis zum Jahresende 2005 und
wurde nicht dartber hinaus verldngert. Hinsichtlich
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bereits platzierter Fondsanteile enthalten die Ubertra-
gungsvertrage weitere Gewahrleistungsverpflichtun-
gen, unter anderem fUr Steuern, Prospekte, Anspriiche
ehemaliger Mitarbeiter, Vermittler und Lieferanten. Eine
Inanspruchnahme ist bis heute nicht erfolgt.

Zur Starkung der Marktposition ihrer Tochtergesell-
schaft DARAG, Berlin, hat die AXA Konzern AG gegen-
Uber verschiedenen Maklern Garantien herausge-
geben. Eine Inanspruchnahme ist bislang nicht
erfolgt und wird aufgrund der bisherigen positiven
Entwicklung auch nicht erwartet.

Mit dem Verkauf der AXA Bausparkasse sowie der AXA
Osterreich sind fiir solche Unternehmenskaufvertrage
Ubliche Gewahrleistungen tbernommen worden. Eine
Inanspruchnahme aus diesen Gewahrleistungsklau-
seln ist bis heute nicht erfolgt.

Des Weiteren bestehen bedingte Nachzahlungs-
verpflichtungen bei Beteiligungen und verbundenen
Unternehmen in Hohe von 232 Mio. Euro. Hiervon
entfallen auf die Protektor Lebensversicherungs-AG
225 Mio. Euro. Auf Investitionen in Private Equity Funds,
in denen vornehmlich Beteiligungen an nicht borsen-
notierten Unternehmen gehalten werden, entfallen
325 Mio. Euro und auf den Immobilienfonds AXA Real
Invest Europa 36 Mio. Euro.

Weitere Verpflichtungen betreffen mit 425 Mio. Euro
(2004: 460 Mio. Euro) Mietverpflichtungen, mit 22 Mio.
Euro (2004: 25 Mio. Euro) Leasingvertrage sowie
mit 65 Mio. Euro unwiderrufliche Kreditzusagen. Auf
Auszahlungsverpflichtungen fur Refinanzierungs-
darlehen und Schuldscheindarlehen entfielen 8 Mio.
Euro. Zum Bilanzstichtag waren zugunsten eines ver-
bundenen Unternehmens Wertpapiere mit einem
Nominalwert von 30 Mio. Euro und zugunsten einer
Bank mit einem Nominalwert von 80 Mio. Euro ver-
pfandet. Dartiber hinaus waren Schuldscheindarlehen

zugunsten einer Bank in H8he von 29 Mio. Euro ver-
pfandet.

Im Rahmen der Ubernahme des Anteils an der
Deutsche Arzte Finanz Beratungs- und Vermittlungs-
AG von der Deutsche Arzteversicherung AG wurde
eine Nachzahlung bzw. Kaufpreiserstattung nach dem
Geschéftsjahr 2007 in Abhangigkeit der von der
Deutsche Arzte Finanz Beratungs- und Vermittlungs-
AG erzielten Ergebnisse vereinbart.

Gegenlber der Jalanda Grundstiickgesellschaft mbH &
Co. KG besteht eine finanzielle Verpflichtung zur
Zahlung einer Pflichteinlage unter einer aufschieben-
den Bedingung in Héhe von 25 Mio. Euro. Gegenlber
einer Bank wurde eine selbstschuldnerische Haftung
von 83 Mio. Euro flr den Zeitraum der Zwischen-
finanzierung, das heiBt bis zur Fertigstellung eines
Hotels und Congress-Centrums, abgegeben. Es be-
standen weitere Bankbirgschaften in Hohe von
13 Mio. Euro sowie ,Letters of Credit” aus Ubernom-
mener Ruckversicherung von 2 Mio. Euro (2004:
17 Mio. Euro).

Seit Mitte 2002 1auft gegen die fuhrenden Industrie-
versicherer in Deutschland ein Ermittlungsverfahren
durch das Bundeskartellamt wegen angeblich abge-
stimmter Verhaltensweisen. Am 22. Marz 2005 wurde
gegen die AXA Versicherung AG ein BuBgeldbescheid
in zweistelliger Millionenhdhe erlassen, gegen den frist-
gemaR Einspruch eingelegt worden ist. Die Rick-
stellungen fur das Kartellverfahren sind ausreichend
dotiert.

Bei einer gegebenenfalls erfolgenden Inanspruchnahme
einer der zuvor genannten Verpflichtungen wurde keine
Erstattungsleistung Dritter bertcksichtigt, da hiervon
nicht mit hinreichender Sicherheit ausgegangen wer-
den kann.



Ubrige Angaben

In den vergangenen Jahren wurde berichtet, dass der
AXA Konzern an der Entschadigung unbezahlter
Versicherungspolicen von Opfern des Holocaust im
Rahmen der Stiftungsinitiative der deutschen Wirtschaft
und der im Jahre 2000 errichteten Bundesstiftung
»Erinnerung, Verantwortung und Zukunft* mitwirkt.
Damit dricken wir den gebotenen Respekt vor dem
erlittenen Unrecht der Betroffenen aus und leisten einen
Beitrag zur Wiederherstellung des Rechtsfriedens. Es
wird damit gerechnet, dass das vereinbarte Entscha-
digungsverfahren im laufenden Jahr abgeschlossen
werden kann.

Entsprechenserklarung zum
Deutschen Corporate
Governance Kodex nach

§ 161 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat haben die aktuelle, nach
§ 161 AktG erforderliche Entsprechenserklarung
zu den Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex im Mérz 2006 abgegeben und den
Aktionéren im Internet dauerhaft zuganglich gemacht.

Ereignisse nach
dem Bilanzstichtag

Unsere Hauptaktiondarin, die AXA mit Sitz in Paris, be-
absichtigt, von unserer Gesellschaft zur Erhéhung der
Flexibilitét und Transaktionssicherheit sowie zur Kosten-
ersparnis die Durchflhrung des Ausschlusses der
Minderheitsaktiondre gemal §§ 327 aff. des Aktien-
gesetzes zu verlangen.

Kdln, den 25. April 2006
AXA Konzern AG

Der Vorstand

Teysen, Dr. Béttger, Heberger, Dr. Hofmann,
Richardson, Rohrig, Dr. Ro3, Schidsser, Wibaut
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Wir haben den von der AXA Konzern Aktiengesell-
schaft, Koin, aufgestellten Konzernabschluss — beste-
hend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung,
Eigenkapitalveranderungsrechnung, Kapitalflussrech-
nung und Anhang — sowie den Konzernlagebericht der
AXA Konzern Aktiengesellschaft, KoIn, der mit dem
Lagebericht der Gesellschaft zusammengefasst ist, fur
das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember
2005 geprUft. Die Aufstellung von Konzernabschluss
und zusammengefasstem Lagebericht nach den IFRS,
wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergan-
zend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden
handelsrechtlichen Vorschriften sowie den ergénzen-
den Bestimmungen der Satzung liegt in der
Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere
Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durch-
gefuhrten Prifung eine Beurteilung Uber den
Konzernabschluss und den zusammengefassten
Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsétze ordnungsmaBiger Abschlussprifung vor-
genommen. Danach ist die Prifung so zu planen und
durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verst6ie, die
sich auf die Darstellung des durch den Konzern-
abschluss unter Beachtung der anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften und durch den zu-
sammengefassten Lagebericht vermittelten Bildes der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich aus-
wirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden
die Kenntnisse Uber die Geschéftstatigkeit und Uber
das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns
sowie die Erwartungen Uber mogliche Fehler bertick-
sichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksam-
keit des rechnungslegungsbezogenen internen Kon-

trollsystems sowie Nachweise fur die Angaben im
Konzernabschluss und im zusammengefassten Lage-
bericht Uberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der
Jahresabschllsse der in den Konzernabschluss ein-
bezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Kon-
solidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs-
und Konsolidierungsgrundsétze und der wesentlichen
Einschatzungen des Vorstands sowie die Wirdigung
der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und
des zusammengefassten Lageberichts. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend
sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.
Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefuihrt.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzern-
abschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und den ergadnzend nach § 315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften sowie
den erganzenden Bestimmungen der Satzung und ver-
mittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den
tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.
Der zusammengefasste Lagebericht steht in Einklang
mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt
die Chancen und Risiken der zukUnftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Dusseldorf, den 28. April 2006
PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft

Wirtschaftsprifungsgesellschaft

M. Peters
Wirtschaftsprifer

ppa. L. Koslowski
Wirtschaftsprifer
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Der Lagebericht der AXA Konzern AG ist mit dem
Konzernlagebericht zusammengefasst. Daher werden
im Folgenden nur die Uber den Konzernlagebericht
hinausgehenden Angaben gemacht, die sich auf den
Geschéftsverlauf der AXA Konzern AG nach deut-
schem Handelsrecht (HGB) beziehen.

Innerhalb der deutschen AXA nimmt die AXA Konzern
AG die Leitungs- und Steuerungsfunktion wahr. Sie
halt direkte und indirekte Mehrheitsbeteiligungen ins-
besondere an folgenden Gesellschaften:

AXA Versicherung AG

AXA Lebensversicherung AG

Deutsche Arzteversicherung AG

Pro bAV Pensionskasse AG

AXA Krankenversicherung AG

AXA Art Versicherung AG

AXA Bank AG

Unsere Gesellschaft ist jetzt alleinige Aktionarin der
AXA Versicherung AG, nachdem sie im Berichtsjahr
die noch ausstehenden 0,14 % der Aktien im Wege
des Squeeze-out-Verfahrens erworben hatte. Diese
MaBnahme konnte im Rahmen eines Vergleichs mit
den auBenstehenden Aktiondren der AXA Versicherung
AG, die gegen die BeschlUsse der Hauptversammlung
der AXA Versicherung AG vom 12. Juli 2005 An-
fechtungsklage erhoben hatten, im Dezember 2005
erfolgreich abgeschlossen werden.

Darliber hinaus haben unsere Gesellschaft und die
AXA Versicherung AG im Berichtsjahr einen Gewinn-
abflUhrungsvertrag abgeschlossen, durch den sich die
AXA Versicherung AG verpflichtet, ihren gesamten
Gewinn an unsere Gesellschaft abzuflihren. Zwischen
beiden Gesellschaften bestand bereits ein Beherr-
schungsvertrag zur Unterstitzung des umsatzsteuer-
lichen Organschaftsverhéltnisses. Durch den zuséatz-

lichen Abschluss eines GewinnabfUhrungsvertrags
konnte zwischen der AXA Konzern AG und der AXA
Versicherung AG auch ein kérperschaft- und gewerbe-
steuerliches Organschaftsverhéltnis hergestellt wer-
den. Damit kénnen wir weitere steuerliche Synergie-
effekte innerhalb des AXA Konzerns nutzen.

Jahresiiberschuss von 155 Mio. Euro

Im Vergleich zum Vorjahreszeitraum ging das Ergebnis
um 53 Mio. Euro auf 155 Mio. Euro zurlick. Es war
allerdings im Vorjahr durch einen Sondereffekt beein-
flusst, da wir 2004 einen auBerordentlichen Fusions-
gewinn aus der Verschmelzung der GRE Continental
Europe Holding in Hohe von 27 Mio. Euro erzielten.
Ohne diesen Sondereffekt verringerte sich das Ergebnis
um 26 Mio. Euro.

Hauptursache fur den Ergebnisriickgang ist ein um
58 Mio. Euro gesunkenes Ergebnis des Anlagevermé-
gens. Hier wirkten sich als Sondereffekt Abschrei-
bungen von insgesamt 85 Mio. Euro aus, die wir auf
die Pro bAV Pensionskasse AG (48 Mio. Euro) und die
AXA Bank AG (36 Mio. Euro) vorgenommen haben.
Die Abschreibung auf die Pro bAV Pensionskasse spie-
gelt die ricklaufige Neugeschaftsentwicklung im Jahr
2005 und die Unsicherheit bezlglich der Gleichstellung
der Direktversicherung mit der Pensionskasse wider.
Die Auswirkungen dieser Gleichstellungen auf das Neu-
geschéaft sind zurzeit unklar und flhrten daher zu einer
Reduktion des Marktwertes der Pro bAV. Bei der AXA
Bank musste neben den stagnierenden Vorsteuer-
ergebnissen die nur gering verzinste hohe Eigen-
kapitalausstattung (Excess Capital) fur die Bewertung
herangezogen werden, was ebenfalls zu einem Ruck-
gang des Marktwertes fUhrte. Ein weiterer Sondereffekt
betraf geringere Ertrage insbesondere von der AXA



Versicherung AG, die im Vorjahr vom Verkauf ihres
Anteils an der AXA Lebensversicherung AG profitiert
hatte.

Beide Sondereffekte konnten durch einen Ertrag
aus der Aufldsung einer Ruckstellung, die wir im
Zusammenhang mit dem 2003 ver&duBerten Anteil am
Jointventure mit der General Re gebildet hatten, nur
zum Teil kompensiert werden. Der Kaufvertrag sah die
Mobglichkeit einer Kaufpreisadjustierung vor. Die deshalb
im Jahr 2004 vorsorglich gebildete Ruickstellung von
20 Mio. Euro konnten wir im Berichtsjahr aufldsen.
Der Steuerertrag betrug im Berichtsjahr rund 29 Mio.
Euro nach einem Aufwand von 4 Mio. Euro im Vorjahr.
Dies ist weitestgehend auf den ab 2005 wirksamen
ErgebnisabfUhrungsvertrag und die hiermit verbun-
dene Mdglichkeit zur kérperschaft- und gewerbe-
steuerlichen Organschaft mit der AXA Versicherung
zurUckzufihren.

Nachtragsbericht

Unsere Hauptaktionarin, die AXA mit Sitz in Paris, be-
absichtigt, von unserer Gesellschaft zur Erhéhung der
Flexibilitdt und Transaktionssicherheit sowie zur
Kostenersparnis die Durchfihrung des Ausschlusses
der Minderheitsaktionare gemaB §§ 327 aff. des
Aktiengesetzes zu verlangen.

Ausblick

Trotz eines unverandert schwierigen Umfeldes gehen
wir fir 2006 davon aus, dass sich unsere Personen-
und Sachversicherungsgesellschaften im Markt weiter-
hin gut behaupten werden. Hierbei erwarten wir posi-
tive Effekte auf das Neugeschéft und die Bestands-
sicherung durch die Einfuhrung einer Reihe von
Produktinnovationen und vertrieblichen Aktivitaten. Mit

der fortgesetzten ertragsorientierten Zeichnungspolitik
und weiteren Kostenoptimierungen werden sich die
operativen Ergebnisse im Versicherungsgeschaft wei-
ter verbessern.

Basierend auf einer Stabilisierung der Kapitalmérkte
erwarten wir fir 2006 einen positiven Ergebnisbeitrag
fir die AXA Konzern AG, der eine angemessene
Ausschittung ermdglicht und auch zur Erflllung der
an den Konzern gestellten Sovabilitdtsanforderungen
beitragt.

Sollten Tochtergesellschaften der AXA Konzern AG —
zum Beispiel aufgrund schwieriger Kapitalmarkt-
entwicklungen — Jahresfehlbetrage erwirtschaften,
waren diese im Rahmen der Beherrschungsvertrage
durch unsere Gesellschaft auszugleichen. BezUglich
der Darstellung der Risiken und Chancen der
Gesellschaft sowie nicht finanzieller Leistungsindika-
toren verweisen wir auf die Ausfihrungen im Konzern-
lagebericht.

Beziehungen zu

verbundenen Unternehmen

Nach den Umstanden, die uns in dem Zeitpunkt be-
kannt waren, in dem Rechtsgeschéfte mit verbunde-
nen Unternehmen vorgenommen und MaBnahmen auf
Veranlassung oder im Interesse dieser Unternehmen
getroffen oder unterlassen wurden, hat die Gesellschaft
bei jedem Rechtsgeschaft eine angemessene Gegen-
leistung erhalten und ist auch durch getroffene oder
unterlassene MaBnahmen nicht benachteiligt worden.

Kdln, den 25. April 2006

AXA Konzern AG
Der Vorstand
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Bllanz

zum 31. Dezember 2005

AKTIVA in Tsd. Euro
2005 2004

A. Anlagevermogen:
[ Immaterielle Vermdgensgegenstande:
1. Software - 43

Il. Sachanlagen:
1. Grundstlicke, grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten einschl. der

Bauten auf fremden Grundstlcken 4.140 4.672
2. Betriebs- und Geschéftsausstattung 100 146
4.240 4.818
lll. Finanzanlagen:
1. Anteile an verbundenen
Unternehmen 2.389.594 2.449.819
2. Ausleihungen an verbundene
Unternehmen 280.450 291.797
3. Beteiligungen 20.651 20.632
4. Wertpapiere des Anlagevermdgens 3.551 3.514
5. sonstige Ausleihungen 2.506 2.506
2.696.752 2.768.268
2.700.992 2.773.129

B. Umlaufvermégen:
I. Forderungen und sonstige
Vermogensgegenstande:
1. Forderungen gegen verbundene
Unternehmen 229.672 254.001
2. sonstige Vermdgensgegenstande 113.243 16.959
342.915 270.960
Il. Guthaben bei Kreditinstituten 12.858 28.075
3565.773 299.035

C. Rechnungsabgrenzungsposten 15 -

D. Voraussichtliche Steuerentlastung
nachfolgender Geschéftsjahre
gemaB § 274 Abs. 2 HGB 5.225 1.293

3.062.005 3.073.457
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PASSIVA

2005

in Tsd. Euro

2004

. Eigenkapital:
l.
II.

Gezeichnetes Kapital
Kapitalrlicklage

lll. Gewinnrlicklagen:

1. gesetzliche Rucklage
2. andere Gewinnrlicklagen

(2005: Zufiihrung 163.627 Tsd. Euro,
2004: Einstellung 365.200 Tsd. Euro)

IV. Bilanzgewinn

25
1.092.299

79.840
264.199

1.092.324
77.612

1.513.975

25
928.673

79.840
264.199

928.698
104.284
1.377.021

B. Sonderposten mit Riicklagenanteil:

2.799

. Riickstellungen:
1.

Ruckstellungen fur Pensionen und
ahnliche Verpflichtungen

2. Steuerrilckstellungen
3. sonstige Ruckstellungen

116.434
164.673
42.580

323.687

123.343

129.833

80.054
333.230

D. Verbindlichkeiten:

1.

Verbindlichkeiten gegentiber
verbundenen Unternehmen
sonstige Verbindlichkeiten

davon aus Steuern: 1.279 Tsd. Euro
(2004: 277 Tsd. Euro)

im Rahmen der sozialen Sicherheit:
190 Tsd. Euro (2004: 209 Tsd. Euro)

1.216.537
5.007

1.221.544

1.3565.494
1.374

1.356.868

E. Rechnungsabgrenzungsposten

6.338

3.062.005

3.073.457
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Gewinn- und Verlustrechnung

1. Januar bis 31. Dezember 2005

POSTEN in Tsd. Euro
2005 2004
1. Ertr&ge aus Beteiligungen 67.122 268.896

davon aus verbundenen Unternehmen:
63.613 Tsd. Euro (2004: 264.766 Tsd. Euro)

2. Ertrage aus Gewinnabflhrungsvertragen 190.793 6.091
3. Ertrage aus anderen Wertpapieren und
Ausleihungen des Finanzanlagevermogens 14.469 156.524

davon aus verbundenen Unternehmen:
14.253 Tsd. Euro (2004: 15.344 Tsd. Euro)

4. sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 767 869
davon aus verbundenen Unternehmen: 56 Tsd. Euro (2004: O Tsd. Euro)
5. sonstige betriebliche Ertrage: 72.262 53.038
6. Personalaufwand:
a) Gehalter 11.256 10.617
b) soziale Abgaben und Aufwendungen flr Altersversorgung
und Unterstitzung -1.987 1.496
davon fUr Alterversorgung: 14.290 Tsd. Euro (2004: 9.292 Tsd. Euro)
zuzlglich Konzernumlage: 14.290 12.308 9.292 10.788
23.559 21.405
7. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstande
des Anlagevermdgens und Sachanlagen 621 1.306
8. sonstige betriebliche Aufwendungen 39.967 70.178
9. Abschreibungen auf Finanzanlagen und
auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens 84.787 37
10. Zinsen und ahnliche Aufwendungen 63.454 61.575

davon an verbundene Unternehmen:
56.668 Tsd. Euro (2004: 53.818 Tsd. Euro)
11. Aufwand aus Verlustibernahme 6.997 808
davon aus verbundenen Unternehmen:
7.162 Tsd. Euro (2004: 808 Tsd. Euro)

12. Ergebnis der gewodhnlichen Geschaftstatigkeit 126.028 189.109
13. auBerordentliche Ertrage . 27.326
14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 17.062 1.904
zuzuglich Konzernumlage: -46.156 2.050
—29.094 3.954
15. sonstige Steuern 67 63
zuzUglich Konzernumlage: - 4.000
67 4.063
16. Jahresuberschuss 155.056 208.418
17. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 83 67
18. Einstellung in andere Gewinnriicklagen 77.527 104.200
19. Bilanzgewinn 77.612 104.285
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Anhang

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Aktiva

Der Jahresabschluss und der Lagebericht wurden nach
MaBgabe der Vorschriften des Handelsgesetzbuches
(HGB) und des Aktiengesetzes (AktG) erstellt. Die Bilanz
ist unter Berticksichtigung der teilweisen Verwendung
des Jahresergebnisses aufgestellt. Bei der Gliederung
des Jahresabschlusses ist dem Geschaftszweck der
berichtenden Gesellschaft Rechnung getragen wor-
den. Deshalb wurden, abweichend von § 275 Abs. 2
HGB, die Ertrage aus Beteiligungen als Posten 1, die
Ertrage aus GewinnabflUhrungsvertragen als Posten 2,
die Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Aus-
leihungen des Finanzanlagevermdgens als Posten 3
sowie die sonstigen Zinsen und ahnlichen Ertrage
als Posten 4 der Gewinn- und Verlustrechnung aus-
gewiesen.

Die immateriellen Vermdgensgegenstande bestanden
ausschlieBlich aus entgeltlich erworbener EDV-Soft-
ware. Die Bewertung erfolgte mit den Anschaffungs-
kosten, vermindert um planméBige Abschreibungen
entsprechend der betriebsgewdhnlichen Nutzungs-
dauer.

Grundstlcke, grundstlicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken
wurden mit den Anschaffungs- bzw. Herstellungs-
kosten angesetzt und mit den steuerlich zuldssigen
Séatzen abgeschrieben.

Die Betriebs- und Geschéftsausstattung wurde mit
ihren Anschaffungskosten bewertet, vermindert um die
Abschreibungen fur die betriebsgewdhnliche Nutzungs-
dauer. Geringwertige AnlagegUter sind im Jahr ihrer
Anschaffung voll abgeschrieben worden.

Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteili-
gungen wurden grundsétzlich mit den Anschaffungs-
kosten bewertet, vermindert um auBerplanmaBige
Abschreibungen gemali § 253 Abs. 2 (3) HGB.
Ausleihungen an verbundene Unternehmen sowie
Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteili-
gungsverhaltnis besteht, wurden zum Nominalwert
bilanziert.
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Wertpapiere des Anlagevermdgens wurden mit den
Anschaffungskosten oder dem niedrigeren beizulegen-
den Wert bilanziert; sonstige Ausleihungen zum
Nominalwert.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
wurden mit dem Nominalbetrag aktiviert.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten wurden mit
dem Nominalwert in Ansatz gebracht.
Rechnungsabgrenzungsposten wurden mit dem
Nominalwert aktiviert.

Die Steuerentlastung nachfolgender Geschéftsjahre
wurde in Héhe der voraussichtlichen Steuerentlastung
gebildet.

Passiva

Im Zusammenhang mit der Einfihrung neuer Sterbe-
tafeln geméaB § 247 HGB in Verbindung mit § 6a
Abs. 4 Satz 2 EStG wurde ein Sonderposten mit
Rucklageanteil gebildet. Eine Auflésung erfolgt in
den beiden folgenden Geschéftsjahren bis zum
31. Dezember 2007.

Die Pensionsruckstellung ist nach dem Teilwert-
verfahren gemaB § 6a EStG mit einem Zinssatz von
6 % auf der Rechnungsgrundlage der ,Richttafeln von
Prof. Dr. Klaus Heubeck" unter Bertcksichtigung einer
betriebsspezifischen Modifikation der Invalidisierungs-
wahrscheinlichkeiten berechnet worden.

Der Ansatz der Jubildumsrlckstellungen erfolgte nach
dem Teilwertverfahren gemaB § 5 Abs. 4 EStG in
Verbindung mit § 52 Abs. 6 EStG. Bei der Ermittlung
des Wertes wurden nur die Verpflichtungen gegen-
Uber solchen Mitarbeitern einbezogen, die am
Bilanzstichtag mindestens zehn Jahre in den Diensten



des Unternehmens standen. Die Vorjahresrtckstellung
wurde um die im abgelaufenen Wirtschaftsjahr auf
andere Gesellschaften Ubertragenen Verpflichtungen
modifiziert.

Die Steuerrtckstellungen und andere Ruckstellungen
wurden entsprechend dem voraussichtlichen Bedarf
gebildet.

Verbindlichkeiten wurden mit dem RUckzahlungsbetrag
angesetzt.

Fur alle Fremdwahrungsaktiva und -passiva gilt der
Grundsatz der Einzelbewertung. Fremdwahrungs-
forderungen und -verbindlichkeiten wurden zum
Stichtagskurs bewertet.

Gewinn- und Verlustrechnung

Honorar des Abschlusspriifers
gemaB § 285 Nr. 17 HGB

in Tsd. Euro

2005 2004
fUr die Abschlussprifung 348 229
fUr sonstige Bestéatigungs-
und Bewertungsleistungen 126 38
Insgesamt 474 267
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Anschaffungs- und Herstellungskosten

1.1.2005 Zugange Abgéange Umbuchungen 31.12.2005
I Immaterielle
Vermogensgegenstinde
1. Software 3.552 - - - 3.552
3.552 - - - 3.5652
Il. Sachanlagen
1. Grundstiicke und Bauten 18.363 - - - 18.363
2. Betriebs- und
Geschéftsausstattung 1.919 - - - 1.919
20.282 - - - 20.282
lll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen
Unternehmen 2.500.827 24.555 5 - 2.5625.377
2. Ausleihungen an ver-
bundene Unternehmen 291.797 20.150 31.497 - 280.450
Beteiligungen 20.669 20 - - 20.689
4. Wertpapiere des
Anlagevermdgens 3.513 73 36 - 3.551
5. sonstige Ausleihungen 2.506 - - - 2.506
2.819.312 44.798 31.538 - 2.832.572
Anlagevermdgen insgesamt 2.843.146 44.798 31.538 - 2.856.406




in Tsd. Euro

Abschreibungen Buchwert Buchwert

1.1.2005 im Geschéftsjahr Abgange  Zuschreibungen Umbuchungen 31.12.2005 1.1.2005
3.509 43 - - - - 43
3.509 43 - - - - 43
13.691 532 - - - 4.140 4.672
1.772 47 - - - 100 146
15.463 579 - - - 4.240 4.818
51.008 84.787 - 12 - 2.389.594 2.449.819
- - - - - 280.450 291.797

37 - - - - 20.651 20.632

- - - - - 3.551 3.514

- - - - - 2.506 2.506
51.045 84.787 - 12 - 2.696.752 2.768.268
70.017 85.409 - 12 - 2.700.992 2.773.129
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Aktiva

Der Buchwert der Grundstiicke und Bauten redu-
zierte sich gegentber dem Vorjahr von 4,7 Mio. Euro
auf 4,1 Mio. Euro. Im Geschéaftsjahr 2005 wurden
lineare Abschreibungen in Héhe von insgesamt
532 Tsd. Euro (2004: 532 Tsd. Euro) vorgenommen.
Die Zugange bei den Anteilen an verbundenen
Unternehmen betrugen im Berichtsjahr insgesamt
25 Mio. Euro. Davon entfielen auf die Pro bAV
Pensionskasse AG, Koéln, 10 Mio. Euro, auf die AXA
Technology Services Germany GmbH, Kaéln, 7 Mio.
Euro, auf die AXA Versicherung AG, KéIn, 6 Mio. Euro
und jeweils 1 Mio. Euro auf die CIMAG-Colonia
Immobilien AG, KéIn, und auf die INREKA GmbH,
Cloppenburg.

Im Geschéftsjahr wurden die Anteile der SVD Ver-
sicherungs-Dienst GmbH, KoIn, in Hohe von 1 Mio.
Euro bis auf einen Erinnerungsposten in der Bilanz
komplett abgeschrieben.

Die Ausleihungen an verbundene Unternehmen
verringerten sich gegentber dem Vorjahr um 11,3 Mio.
Euro auf 280,5 Mio. Euro.

Die im Vorjahr gewéahrte Ausleihung an die Deutsche
Arzteversicherung AG, Kaln, in Hohe von 20 Mio. Euro
wurde zuriickerstattet. Um eine Uberschuldung der
CKA Unternehmensverwaltung und Beteiligungs
GmbH, KéIn, zu vermeiden, wurde per Verzichtsvertrag
vom 14. Dezember 2005 eine Rickzahlung in H6he
von 5 Mio. Euro vereinbart. Auf die Rickzahlung der
Restforderung in Hohe von 8,2 Mio. Euro wurde ver-
zichtet. Im Geschéftsjahr wurden Nachrangdarlehen
an die AXA Krankenversicherung AG, Kéln, in Héhe
von 20 Mio. Euro und an die Colonia Finanz-Beratungs-
und Vermittlungs Immobilienbeteiligungs-KG ,Merkens
vier”, KéIn, in Héhe von 150 Tsd. Euro gewahrt.

Im Geschéftsjahr wies die Gesellschaft Beteiligungen
in Héhe von 20,7 Mio. Euro aus.

Die vollstandige Aufstellung Uber den Anteilsbesitz
nach § 285 Nr. 11 HGB ist beim Handelsregister des
Amtsgerichts KdIn unter HRB 672 hinterlegt.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen
beliefen sich auf 229,7 Mio. Euro (2004: 254,0 Mio.
Euro). Aufgrund von GewinnabfUhrungsvertragen wur-
den Forderungen gegenlber folgenden Gesellschaften
eingestellt: AXA Versicherung AG, Koln, in Hohe von
182,9 Mio. Euro, AXA Art Versicherung AG, Kolin, in
Hoéhe von 7,7 Mio. Euro und AXA Service AG, Koln, in
Hohe von 0,2 Mio. Euro. Durch Guthaben aus dem
laufenden Verrechnungsverkehr reduzierte sich die
Forderung gegenuber der AXA Versicherung AG, Koln,
um 29,8 Mio. Euro auf 153,1 Mio. Euro. Die zeitgleich
erfassten, aber noch nicht falligen Beteiligungsertrage
des Geschéftsjahres 2005 teilen sich wie folgt auf:
AXA Lebensversicherung AG, Kdéln, 33,7 Mio. Euro,
AXA Krankenversicherung AG, Kdéin, 16,8 Mio. Euro
(reduziert um 4,2 Mio. Euro Kapitalertragsteuer und
0,2 Mio. Euro Solidaritatszuschlag) und AXA Bank AG,
KolIn, 2,7 Mio. Euro. In dieser Position sind noch aus-
zugleichende Betrage aus dem laufenden Verrech-
nungsverkehr zu bertcksichtigen.

Séamtliche Forderungen wiesen eine Restlaufzeit von
weniger als einem Jahr auf.

Als Rechnungsabgrenzungsposten wurde ein Betrag
in Héhe von 15 Tsd. Euro eingestellt.

Die Position sonstige Vermdgensgegenstande er-
héhte sich um 96,2 Mio. Euro auf 113,2 Mio. Euro
(2004: 17 Mio. Euro). Die Steuerforderungen insge-
samt betragen 111 Mio. Euro. Darin enthalten sind
63,6 Mio. Euro, die aufgrund der steuerlichen
Organschaft mit den Konzerngesellschaften auf die
Gesellschaft Ubertragen wurden.



Die voraussichtliche Steuerentlastung nachfolgender
Geschaéftsjahre gemaB § 274 Abs. 2 HGB in Hohe von
5,2 Mio. Euro betrifft die gegenuber der Steuerbilanz
unterschiedliche Bewertung von Altersteilzeit- und
Sozialplanrickstellungen.

Passiva

Das gezeichnete Kapital betrug zum Jahresende
2005 unverandert 79,8 Mio. Euro, eingeteilt in
26.230.760 auf den Inhaber lautende nennwertlose
Stlickaktien und 5.000.000 auf den Inhaber lautende
nennwertlose Vorzugsaktien ohne Stimmrecht.

In die anderen Gewinnriicklagen wurde ein Betrag
von 164 Mio. Euro eingestellt, der mit 86,1 Mio. Euro
auf die Verwendung des Bilanzgewinns 2004 entféllt.
Im Bilanzgewinn 2005 ist ein Gewinnvortrag aus dem
Vorjahr in Héhe von 83 Tsd. Euro enthalten.

Im Geschéftsjahr wurde ein Sonderposten mit Riick-
lageanteil in Hohe von 2,8 Mio. Euro gebildet. Hierbei
handelt es sich um Bewertungsunterschiede von
Pensionsrickstellungen zwischen Handels- und
Steuerbilanz aufgrund der Einfuhrung neuer Sterbe-
tafeln. Die Auflésung erfolgt bis zum 31. Dezember 2007.
Zu der in der Bilanz ausgewiesenen Riickstellung fiir
Pensionen und dhnliche Verpflichtungen bestand
aufgrund des steuerlichen Nachholverbotes zum
31. Dezember 2005 ein Fehlbetrag von 76 Tsd. Euro.
Die Steuerriickstellungen erhdhten sich im Ge-
schaftsjahr 2005 um 35 Mio. Euro auf 164,7 Mio. Euro.
Von den Konzerngesellschaften wurden aufgrund der
steuerlichen Organschaft Steuerrtickstellungen in Hhe
von 37,8 Mio. Euro auf die Gesellschaft Ubertragen.
Die sonstigen Riickstellungen enthalten Rick-
stellungen fiir die Ubernahme der Mietverpflichtun-
gen der Deutsche Arzte Finanz Beratungs- und

Vermittlungs-AG, Kdin, sowie Rulckstellungen fur
Prozessangelegenheiten, die Verzinsung maglicher
Steuernachforderungen aus Betriebsprifungen, Per-
sonalriickstellungen und Tantiemen, Aufsichtsrats-
vergutungen sowie IHK-Beitrage.

Die von Konzernunternehmen gewéhrten verzins-
lichen Darlehen zur Finanzierung der 1995 von der
UAP Ubernommenen Anteile an der Nordstern Allge-
meine Versicherungs-AG, Koéin, von insgesamt 132,4
Mio. Euro wurden zum 20. Juli 2005 zurlickgezahlt.
Das von der AXA, Paris, gewdahrte verzinsliche nach-
rangige Darlehen in Gesamthéhe von 350 Mio. Euro
wird zum 22. Dezember 2018 zur Rickzahlung fallig.
Davon wurden Nachrangdarlehen an folgende Ge-
sellschaften gewahrt: Die AXA Lebensversicherung
AG, Kéln, erhielt 250 Mio. Euro, die Deutsche Arzte-
versicherung AG, Kdln, erhielt 30 Mio. Euro, von denen
20 Mio. Euro zurtickgezahlt wurden. Des Weiteren er-
hielt die AXA Krankenversicherung AG, Kaln, ein
Nachrangdarlehen in Hohe von 20 Mio. Euro. Gegen-
Uber der AXA Versicherung AG, Kolin, besteht eine
Darlehensverbindlichkeit in Hohe von 344,1 Mio. Euro.
Verbindlichkeiten, die aus dem Schuldbeitritt zu den
Pensionsruckstellungen der Dienstleistungsgesell-
schaften sowie der Deutsche Arzteversicherung AG,
KolIn, herrthrten, beliefen sich auf 512,9 Mio. Euro
(2004: 478,8 Mio. Euro). Unsere Gesellschaft ist im
Wege des Schuldbeitritts in die Pensionsverpflich-
tungen der vorgenannten Gesellschaften eingetreten.
Zur Abdeckung der hieraus resultierenden Verpflich-
tungen erhielt sie Mittel in Héhe der Pensionsrick-
stellungen. Die Darlehensvereinbarungen wurden auf
unbestimmte Zeit eingegangen. Alle Ubrigen Verbind-
lichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen und
Dritten wiesen eine Restlaufzeit von weniger als einem
Jahr auf.
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Die Ertrage aus Beteiligungen reduzierten sich im
Geschaftsjahr um 201,8 Mio. auf 67,1 Mio. Euro. Das
liegt daran, dass mit der AXA Versicherung AG, Kdln,
ein Gewinnabflihrungsvertrag geschlossen wurde, des-
sen Ertrag separat in der Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewiesen wird. Die Ertrage aus Beteiligungen wur-
den mit den folgenden verbundenen Unternehmen
erzielt: AXA Lebensversicherung AG, Koln, in Héhe
von 38,7 Mio. Euro, AXA Krankenversicherung AG,
Ka&In, in Hohe von 21,3 Mio. Euro, AXA Investment
Managers, Frankfurt, in Hohe von 4 Mio. Euro,
Deutsche Proventus AG, Bremen, in Héhe von
3,5 Mio. Euro, AXA Bank AG, Kdln, in Héhe von
2,7 Mio. Euro und Kdélnische Verwaltungs-AG fur Ver-
sicherungswerte, Kéln, in Héhe von 1,9 Mio. Euro.
Die Gesellschaft erhielt Ertrage aus Gewinnabfiih-
rungsvertragen von den Gesellschaften AXA Ver-
sicherung AG, Koln, in Héhe von 182,9 Mio. Euro, AXA
Art Versicherung AG, KoéIn, in Héhe von 7,7 Mio. Euro
und von der AXA Service AG, Kéln, in Héhe von 194
Tsd. Euro.

Die Ertrage aus anderen Wertpapieren und Aus-
leihungen des Finanzanlagevermdgens reduzier-
ten sich im Geschaéftsjahr um 1 Mio. Euro auf 14,5 Mio.
Euro. Die Zinsertrage wurden mit folgenden verbun-
denen Unternehmen erzielt: 12,3 Mio. Euro mit der
AXA Lebensversicherung AG, Kéin, 1,9 Mio. Euro mit

der Deutsche Arzteversicherung AG, Kaln, und 21 Tsd.
Euro mit der AXA Krankenversicherung AG, Kdin. Die
restlichen Zinsen in Héhe von 229 Tsd. Euro bestan-
den wie im Vorjahr aus Zinsen flir festverzinsliche
Wertpapiere und Schuldscheindarlehen.

Die Position sonstige betriebliche Ertrage enthielt
im Wesentlichen Dienstleistungsertrage in Héhe von
45,7 Mio. Euro (2004: 46,0 Mio. Euro). Des Weiteren
enthalt die Position einen Betrag in Hohe von 20 Mio.
Euro aus der Auflésung der im Vorjahr gebildeten RUck-
stellungen flr den Verkauf des Beteiligungsunter-
nehmens General Re-CKAG Reinsurance and
Investment S.a r.l., Luxemburg. Die Mietertrage im
Geschaftsjahr betrugen 1,4 Mio. Euro (2004: 1,4 Mio.
Euro).

Der Personalaufwand betrug im Geschéftsjahr 2005
23,6 Mio. Euro (2004: 21,4 Mio. Euro).

Die Aufwendungen fiir Altersversorgung betrafen
laufende Pensionszahlungen sowie die Zuflhrung zur
Pensionsruckstellung.

Abschreibungen auf immaterielle Vermégens-
gegenstiande des Anlagevermégens und Sach-
anlagen, die auf rein steuerlichen Vorschriften beru-
hen, erfolgten im Geschéftsjahr nicht. Eine Beein-
flussung des ausgewiesenen Jahrestberschusses
durch steuerliche Abschreibungen war nicht gegeben.



Die unter den sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen ausgewiesenen Dienstleistungen betrugen im
Berichtsjahr 24,2 Mio. Euro (2004: 24,5 Mio. Euro). In
Hdhe von 2,8 Mio. Euro erfolgte die ZufUhrung in einen
Sonderposten mit Rucklageanteil. Die Ausbuchung
der Forderung an die CKA Unternehmensverwaltung
und Beteiligungs GmbH, KoéIn, betrug insgesamt 1,9
Mio. Euro (Zuforderung 1,7 Mio. Euro und 0,2 Mio.
Euro Restforderung). Fur Aufsichtsrate wurden 1,1 Mio.
Euro (2004: 1,9 Mio. Euro), fir Unternehmens- und
Rechtsberatungen 0,7 Mio. Euro (2004: 1,1 Mio. Euro)
aufgewendet. Weiterhin fielen Reisekosten in Héhe von
477 Tsd. Euro (2004: 410 Tsd. Euro) an. Weitere Auf-
wendungen betrafen die Verwaltung des Grundbesitzes
in Hohe von 389 Tsd. Euro (2004: 435 Tsd. Euro). In
diesen sind periodenfremde Aufwendungen in Hohe
von 3 Tsd. Euro (2004: 4 Tsd. Euro) enthalten. An
Fremdleistungen innerhalb des Konzerns fielen im
Geschéaftsjahr Aufwendungen in Héhe von 65 Tsd. Euro
(2004 280 Tsd. Euro) an.

Abschreibungen auf Finanzanlagen wurden in Hohe
von 84,7 Mio. Euro vorgenommen und entfielen mit
47,9 Mio. Euro auf die Pro bAV Pensionskasse AG,
KoIn, mit 35,9 Mio. Euro auf die AXA Bank AG, Kaoln,
mit 653 Tsd. Euro auf SVD Versicherungs-Dienst
GmbH, Kdéin, und mit 246 Tsd. Euro auf AXA
Technology Services SAS, Paris.

Die Zinsaufwendungen betrafen mit 56,7 Mio. Euro
(2004: 53,8 Mio. Euro) die von Konzern- und
Mutterunternehmen erhaltenen Darlehen. In H6he von
3,8 Mio. Euro erfolgte eine Anpassung der Zinsen, die
fUr bereits bestehende Spruchstellenverfahren voraus-
sichtlich zu zahlen sind.

Der Aufwand aus Verlustlbernahme resultierte aus
Verpflichtungen gegentiber der Pro bAV Pensionskasse
AG, KélIn, in Hohe von 7 Mio. Euro.
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Aufsichtsrat

Claas Kleyboldt

Vorsitzender

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands

der AXA Konzern AG

Aufsichtsratsmandate:

— AXA Versicherung AG (Vorsitzender)

— AXA Lebensversicherung AG (Vorsitzender)

— AXA Service AG (seit 6. Januar 2005, Vorsitzender)

— Kolnische Ruckversicherungs-Gesellschaft AG
(bis 28. Februar 2005)

— Hapag Lloyd AG

— Maxdata AG

— AXA Art Insurance Limited, GroBbritannien

— WestLB International Luxemburg, Luxemburg

— AXA Art Insurance Corporation, USA

— Blue Flame Data Inc., USA

Manfred Weyrich
Stellvertretender Vorsitzender
Angestellter
Aufsichtsratsmandat:

— AXA Lebensversicherung AG

Uwe Beckmann
Angestellter
Aufsichtsratsmandat:
— AXA Versicherung AG

Alfred Bouckaert

Managing Director der AXA Holdings Belgium S.A.

Aufsichtsratsmandate:

— AXA Art Versicherung AG
(seit 16. August 2005, Vorsitzender)

— AXA Bank AG

— AXA Bank Belgium S.A., Belgien

— AXA REIM Belgium, Belgien
(bis 29. April 2005)

— AXA Participations Belgium S.A., Belgien
(seit 31. Januar 2006)

— Servis S.A., Belgien

— Servis Life S.A., Belgien

— Banque IPPA & Associés, Luxemburg
(bis 31. Mérz 2005)

— Contere S.A., Luxemburg

— Lardenne Prévoyante S.A., Belgien

— AXA Luxembourg S.A., Luxemburg

— AXA Assurance Luxembourg S.A., Luxemburg

— AXA Assurances Vie Luxembourg S.A.,
Luxemburg

— R.B. Investissements S.A. Luxembourg,
Luxemburg

— Union des Entreprises de Bruxelles, Belgien

— De Waere N.V., Niederlande

— AXA Nederland B.V., Niederlande

— AXA Verzekeringen B.V., Niederlande

— Viaxis, Belgien

- C.FC.I.B., Belgien

— Entraide Francaise, Belgien



Claude Brunet

Mitglied des Management Board

und Chief Operating Officer der AXA
Aufsichtsratsmandat:

— GIE AXA Group Solutions, Frankreich

Henri de Castries
Vorsitzender des Management Board der AXA
Aufsichtsratsmandate:
— AXA Assurances IARD Mutuelle, Frankreich
— AXA Assurances Vie Mutuelle, Frankreich
— AXA Courtage Assurance Mutuelle, Frankreich
— AXA France IARD, Frankreich
— AXA France Vie, Frankreich
— FINAXA, Frankreich
(bis 16. Dezember 2005)
— AXA UK Plc., GroBbritannien
— AXA Belgium S.A., Belgien
— AXA Holdings Belgium, Belgien
— Alliance Capital Management Corp., USA
— AXA Equitable Life Insurance Company, USA
— AXA Financial Inc., USA
— AXA America Holdings Inc., USA
— MONY Life Insurance Company, USA
— MONY Life Insurance Company of America, USA

Harry Clemens
Leitender Angestellter
Keine angabepflichtigen Mandate

Kurt D6hmel

Vorsitzender der Geschéftsfihrung

der Deutsche Shell Holding GmbH

Aufsichtsratsmandat:

— Fiege Deutschland GmbH & Co KG
(seit 1. Januar 2006)

Dr. Thomas R. Fischer

Vorsitzender des Vorstands der WestLB

Aufsichtsratsmandate:

— RWE AG (Vorsitzender)

— Audi AG

— DekaBank Deutsche Girozentrale

— Hapag-Lloyd AG

— HSH Nordbank AG

-TUIAG
(bis 26. Januar 2005)

— Kreditanstalt fur Wiederaufbau (KfW)
(seit 1. Januar 2005)

— Weberbank Actiengesellschaft
(seit 6. Dezember 2005, Vorsitzender)

— Deutscher Sparkassen Verlag GmbH
(seit 1. Januar 2005)

— WestLB Akademie SchloB Krickenbeck GmbH

(Vorsitzender)
— Amvescap Plc., GroBbritannien
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Dr. Michael Frenzel
Vorsitzender des Vorstands der TUI AG
Aufsichtsratsmandate:
— AWD Holding AG
(seit 8. Juni 2005)
— Continental AG
— Deutsche Bahn AG
(bis 5. Juli 2005, Vorsitzender)
— E.ON Energie AG
— Hapag-Lloyd AG (Vorsitzender)
— Hapag-Lloyd Fluggesellschaft mbH (Vorsitzender)
— ING Bank Deutschland AG
(bis 28. April 2005)
— TUI Deutschland GmbH (Vorsitzender)
— TUI Beteiligungs AG
(bis 19. Mai 2005, Vorsitzender)
— Volkswagen AG
— Norddeutsche Landesbank
— TUI China Travel Co Ltd., China
— Preussag North America Inc., USA

Peter Freyaldenhoven
Angestellter
Keine angabepflichtigen Mandate

Pia Heller

(bis 31. Juli 2005)
Gewerkschaftssekretéarin der ver.di
Keine angabepflichtigen Mandate

Robert J. Koehler
Vorsitzender des Vorstands der SGL Carbon AG
Aufsichtsratsmandate:
— Benteler AG (Vorsitzender)
— Pfleiderer AG
— Heidelberger Druckmaschinen AG
— Wacker Chemie AG
(bis 15. August 2005)
— Lanxess AG
(seit 16. Juni 2005)

Thierry Langreney

Directeur de la Planification Stratégique

du Group der AXA

Aufsichtsratsmandate:

— AXA Versicherung AG

— AXA Lebensversicherung AG

— AXA Nederland B.V., Niederlande

— AXA Verzekeringen B.V., Niederlande

— AXA Luxembourg S.A., Luxemburg

— AXA Assurances Luxembourg S.A., Luxemburg

— AXA Assurances Vie Luxembourg S.A.,
Luxemburg

— AXA Bank Belgium S.A., Belgien

— AXA Belgium S.A., Belgien

— AXA Holdings Belgium, Belgien

— Inter Partner Assistance S.A., Belgien

Hans-Peter Lenssen

(seit 2. Januar 2006)

Gewerkschaftssekretér der ver.di, Bundesverwaltung
Aufsichtsratsmandat:

— AXA Service AG



Herbert Mayer

Angestellter

Aufsichtsratsmandate:

— AXA Service AG

— AXA Versicherung AG
(bis 12. Juli 2005)

Ulrike Oestreich

(seit 1. August 2005)
Gewerkschaftssekretéarin der ver.di,
Landesbezirksleitung Nordrhein-Westfalen
Keine angabepflichtigen Mandate

Dr.-Ing. Ekkehard D. Schulz
Vorsitzender des Vorstands der ThyssenKrupp AG
Aufsichtsratsmandate:
— Bayer AG
(seit 29. April 2005)
— Commerzbank AG
— Deutsche Bahn AG
— MAN AG (Vorsitzender)
-RAG AG
— ThyssenKrupp Automotive AG (Vorsitzender)
— ThyssenKrupp Services AG (Vorsitzender)
— ThyssenKrupp Steel Beteiligungen AG
(bis 10. Dezember 2005, Vorsitzender)
— ThyssenKrupp Elevator AG
(seit 1. Oktober 2005, Vorsitzender)
— ThyssenKrupp Budd Company, USA
(bis 15. Januar 2005)
-TUIAG

Jiirgen Stachan
(bis 31. Dezember 2005)
Gewerkschaftssekretar der ver.di
Aufsichtsratsmandat:
— AXA Service AG

(bis 31. Dezember 2005)

Andreas Thomsen
Angestellter
Keine angabepflichtigen Mandate

Christian Zahn

Mitglied des Bundesvorstands der ver.di
Aufsichtsratsmandat:

— Wistenrot & Wirttembergische Versicherung AG

Matthias Zils
Angestellter
Keine angabepflichtigen Mandate
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Vorstand

Eugéne Teysen
(seit 16. August 2005)
Vorsitzender
Aufsichtsratsmandate:
— AXA Krankenversicherung AG*
(seit 16. August 2005, Vorsitzender)
— Deutsche Arzteversicherung AG*
(seit 16. August 2005, Vorsitzender)
— Roland Rechtsschutz-Versicherungs-AG
(seit 31. August 2005)
— Tertia GmbH
(seit 16. August 2005)
— L’Ardenne Prevoyante S.A., Belgien
(seit 16. August 2005)

Dr. Claus-Michael Dill
(bis 15. August 2005, Vorsitzender)
Aufsichtsratsmandate:
— AXA Krankenversicherung AG*
(bis 15. August 2005, Vorsitzender)
— AXA Art Versicherung AG*
(bis 15. August 2005, Vorsitzender)
— Deutsche Arzteversicherung AG*
(bis 15. August 2005, Vorsitzender)
— Bertelsmann AG
— Kolnische Ruckversicherungs-Gesellschaft AG
— Roland Rechtsschutz-Versicherungs-AG
(bis 15. August 2005, Vorsitzender)
— TUV Rheinland Holding AG (Vorsitzender)
— AXA Financial Inc., USA
(bis 15. August 2005)
— AXA Equitable Life Insurance Company, USA
(bis 15. August 2005)
— MONY Life Insurance Company, USA
(bis 15. August 2005)

Dr. Wulf Béttger

Aufsichtsratsmandate:

— AXA ,die Alternative Versicherung AG*
(bis 29. Juli 2005, Vorsitzender)

— AXA Bank AG*
(seit 1. Januar 2006)

— Pro bAV Pensionskasse AG*
(seit 16. Januar 2006)

— Roland Schutzbrief-Versicherung AG
(seit 3. April 2006)

— ZSH Vermittlung von Versicherungen
und Vermodgensanlagen Verwaltungs GmbH
(seit 1. Januar 2006)

Frank J. Heberger

Aufsichtsratsmandate:

— AXA ,die Alternative Versicherung AG*
(bis 29. Juli 2005)

— moderne stadt GmbH

— modernes kéin GmbH

Dr. Markus Hofmann

Aufsichtsratsmandate:

— Deutsche Arzteversicherung
Allgemeine Versicherungs-AG*
(Vorsitzender)

— AXA Cessions S.A., Frankreich



Noel Richardson
Aufsichtsratsmandate:
— CIMAG-Colonia Immobilien Aktiengesellschaft*
(Vorsitzender)
— Pro bAV Pensionskasse AG*
(seit 16. Januar 2005)
— AXA ,die Alternative” Versicherung AG*
(vom 12. Januar 2005 bis 29. Juli 2005)
— AXA Immobilien AG
(bis 18. November 2005)
— Kdélnische Verwaltungs-AG fur Versicherungswerte
— West LB RW Holding AG
(bis 31. Dezember 2005)
— Colonia Insurance Ltd., Irland
— AXA Life Europe Ltd., Irland
(seit 16. Januar 2006)
— Artemis Fine Arts S.A., Luxemburg
— Millenium Partners, USA
(bis 31. Juli 2005)

Norbert Rohrig
Aufsichtsratsmandat:
— Plenum AG

Dr. Heinz-Peter RoB
Aufsichtsratsmandate:

— AXA Bank AG* (Vorsitzender)

— Pro bAV Pensionskasse AG* (Vorsitzender)
— Protektor Lebensversicherungs-AG

— AXA Bank Belgium S.A., Belgien

Gernot Schlésser

Aufsichtsratsmandate:

— Deutsche Arzte Finanz Beratungs-
und Vermittlungs-AG* (Vorsitzender)

— Lucramount AG* (Vorsitzender)

— Deutsche Proventus AG (Vorsitzender)

— Roland Schutzbrief Versicherung AG

— Damp Holding AG

— APO Asset Management GmbH

Andreas M. Torner
(bis 31. Dezember 2005)
Aufsichtsratsmandate:
— AXA Bank AG*
(bis 31. Dezember 2005)
— Roland Schutzbrief-Versicherung AG
(vom 1. Mai 2005 bis 31. Dezember 2005)
— ZSH Vermittlung von Versicherungen und
Vermdgensanlagen Verwaltungs GmbH
(vom 1. Méarz 2005 bis 31. Dezember 2005)

Serge Roger Philippe Wibaut
(seit 15. Juli 2005)
Aufsichtsratsmandate:
— AXA GIE Tresorerie Europe, Frankreich
— AXA Leven N.V., Niederlande
— AXA Schaden N.V., Niederlande
— AXA Private Management, Belgien
(bis 14. Méarz 2006)
— Millenium Partners, USA
(seit 1. August 2005)

* Gesellschaften des AXA Konzerns
im Sinne des § 100 Abs. 2 Aktiengesetz
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Im Berichtsjahr wurden durchschnittlich 149 (2004:
162) Mitarbeiter beschaftigt. Die Mitglieder des Auf-
sichtsrats und des Vorstands sind auf den Seiten 5
und 6 bzw. auf den Seiten 172 bis 177 aufgefihrt.
Die anteiligen Bezlge des Vorstands beliefen sich 2005
auf 2.319 Tsd. Euro (2004: 1.823 Tsd. Euro), davon
1.883 Tsd. Euro (2004: 765 Tsd. Euro) erfolgsunab-
hangig und 436 Tsd. Euro (2004: 1.058 Tsd. Euro) er-
folgsabhéngig. An frihere Vorstandsmitglieder und ihre
Hinterbliebenen wurden Zahlungen in Héhe von 1.944
Tsd. Euro (2004: 1.949 Tsd. Euro) vorgenommen. Fur
diese Personengruppe bestanden zum 31. Dezember
2005 Ruckstellungen fur laufende Pensionen und
Anwartschaften auf Pensionen in Hohe von 21.744
Tsd. Euro (2004: 19.156 Tsd. Euro).

Die Vergutungen an den Aufsichtsrat betrugen insge-
samt 1.100 Tsd. Euro (2004: 1.734 Tsd. Euro), davon
622 Tsd. Euro (2004: 623 Tsd. Euro) erfolgsunabhéan-
gig und 478 Tsd. Euro (2004: 1.111 Tsd. Euro) erfolgs-
abhangig.

Mit der Nordstern Allgemeine Versicherungs-AG, die
1999 durch die Verschmelzung mit der AXA
Versicherung AG erloschen ist, bestand seit 1994 ein
Beherrschungsvertrag. Die Angemessenheit der auf-
grund des Beherrschungsvertrages den auBenstehen-
den Aktiondren der Nordstern Allgemeine Versiche-
rungs-AG zustehenden Abfindungen und Ausgleichs-
zahlungen wird in einem Spruchstellenverfahren gemani
§ 306 AktG Uberprift, das beim Oberlandesgericht
Dusseldorf anhéngig ist. In einem weiteren Spruch-
stellenverfahren haben mehrere auBenstehende
Aktionare der Deutsche Arzteversicherung AG beim
Landgericht KéIn geméai § 306 AktG die Prifung der
Angemessenheit der den auBenstehenden Aktiondren

nach dem 1997 abgeschlossenen Beherrschungs-
vertrag zu gewahrenden Abfindung und Ausgleichs-
zahlung beantragt. Im November 1999 haben meh-
rere auBenstehende Aktionére der Albingia Versiche-
rungs-AG gemaB § 306 AkiG ein weiteres
Spruchstellenverfahren beim Landgericht Hamburg
beantragt, in dem die Angemessenheit der den au3en-
stehenden Aktiondren nach dem Beherrschungsvertrag
zu gewahrenden Abfindung und Ausgleichszahlung
Uberprift wird.

Im Jahr 2002 wurde ein weiteres Spruchstellen-
verfahren von mehreren auBBenstehenden Aktionadren
der AXA Versicherung AG beim Landgericht KoIn
gemaB § 306 AktG in die Wege geleitet, um die
Angemessenheit der den auBenstehenden Aktiondren
nach dem 2000 abgeschlossenen Beherrschungsver-
trag zu gewéhrenden Abfindung und Ausgleichs-
zahlung zu Uberprufen. AuBenstehende Aktionére der
AXA Versicherung AG haben dartber hinaus im Jahr
2005 weitere Spruchstellenverfahren beim Landgericht
KoIn eingeleitet. In ihnen sollen die Barabfindungs-
angebote und Ausgleichszahlungen aus dem im
Berichtsjahr abgeschlossenen Gewinnabflhrungs-
vertrag mit der AXA Konzern AG sowie die Bar-
abfindungsangebote Uberprift werden, die aus der
ebenfalls im Berichtsjahr erfolgten Ubertragung der
Aktien der Minderheitsaktiondre auf die AXA Konzern
AG resultieren.

Zur Starkung der Marktposition ihrer Tochtergesell-
schaft DARAG, Berlin, hat die AXA Konzern AG gegen-
Uber verschiedenen Maklern Garantien herausgege-
ben. Eine Inanspruchnahme ist bislang nicht
erfolgt und wird aufgrund der bisherigen positiven
Entwicklung auch nicht erwartet. Mit dem Verkauf der



AXA Bausparkasse AG sind flr solche Unternehmens-
vertrége Ubliche Gewahrleistungen Ubernommen wor-
den. Eine Inanspruchnahme aus diesen Gewahrleis-
tungsklauseln ist bis heute nicht erfolgt.

Im Rahmen der Ubernahme des Anteils an der
Deutsche Arzteversicherung AG wurde eine Nach-
zahlung bzw. Kaufpreiserstattung nach dem Geschéfts-
jahr 2007 in Abhéngigkeit der von der Deutsche Arzte
Finanz Beratungs- und Vermittlungs-AG erzielten
Ergebnisse vereinbart.

Im  Geschaftsjahr 2005 wurden von der AXA
Versicherung AG Anteile an der CIMAG-Colonia
Immobilien AG, Kéln, erworben. Bei Entstehen einer
Abweichung zwischen dem bereits gezahlten Kaufpreis
und dem Ergebnis der Unternehmensbewertung wurde
eine Ausgleichszahlung vereinbart.

FUr die AXA Bank AG, KéIn, wurde gemaB § 5 Abs. 10
des Status des Einlagensicherungsfonds seitens der
AXA Konzern AG sowie der AXA, Paris, eine so
genannte Freistellungserklarung gegenuber dem
Bundesverband deutscher Banken e.V., Berlin, ab-
gegeben. Die Freistellungserklarung dient zur vorsorg-
lichen Absicherung fur den eventuellen Fall einer zu-
gunsten der Bank erfolgten Hilfestellung, falls diese
wegen entstandener Verluste erforderlich sein sollte.
Dariber hinaus besteht eine Patronatserklarung tber
17,5 Mio. Euro im Zusammenhang mit der Gewahrung
von Schuldscheindarlehen.

Die AXA Konzern AG hat sich verpflichtet, der Pro bAV
Pensionskasse AG neben der Stellung eines nicht riick-
zahlbaren und unverzinslichen Organisationsfonds von
insgesamt 50 Tsd. Euro fur die ersten sieben Ge-
schéftsjahre die zum Ausgleich eines sonst ent-

stehenden, nicht durch Entnahmen aus dem Organi-
sationsfonds gedeckten Jahresfehlbetrag notwendi-
gen Betrage zu erstatten. Zudem hat sich die AXA
Konzern AG verpflichtet, auf Anforderung der BaFin
oder der Pro bAV bereits unterjahrig liquiditatswirk-
same Zuschusse zu leisten. Dies erfolgt insbesondere,
um die Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft, die jeder-
zeitige Bedeckung der versicherungstechnischen
Passiva und die Erfullung der Solvabilitdtsanforde-
rungen zu gewahrleisten.

Gegenuber der Jalanda Grundstucksgesellschaft mbH
& Co. KG besteht seitens einer Tochtergesellschaft
eine sonstige finanzielle Verpflichtung gemaB § 285
Abs. 3 HGB zur Zahlung einer Pflichteinlage unter einer
aufschiebenden Bedingung in Hhe von 25 Mio. Euro.
Seitens der AXA Konzern AG wurde gegenuber einer
Bank eine selbstschuldnerische Haftung von 83 Mio.
Euro fur den Zeitraum der Zwischenfinanzierung, das
heiBt bis zur Fertigstellung eines Hotels und Congress-
Centrums, abgegeben. Es bestanden weitere Bank-
blrgschaften in Héhe von 13 Mio. Euro.

Die gegenuber der AXA Merkens Fonds GmbH sei-
tens der AXA Konzern AG im Zusammenhang mit der
Ver&duBerung der AXA Immobilien AG 2001/2002 ab-
gegebene Platzierungsgarantie von maximal 250 Mio.
Euro galt bis zum Jahresende 2005 und wurde nicht
dartber hinaus verldngert. Hinsichtlich bereits platzier-
ter Fondsanteile enthalten die Ubertragungsvertréage
weitere Gewahrleistungsverpflichtungen, unter ande-
rem fUr Steuern, Prospekte, Anspriiche ehemaliger
Mitarbeiter, Vermittler und Lieferanten. Eine Inanspruch-
nahme ist bis heute nicht erfolgt.
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Die AXA Konzern AG hat mit folgenden Gesellschaften
Beherrschungsvertrage abgeschlossen:

AXA Versicherung AG, Kéln

AXA Lebensversicherung AG, Kdln

AXA Krankenversicherung AG, Kéin

AXA Service AG, Kéin

AXA Art Versicherung AG, Kéin

AXA Bank AG, Kdln

Deutsche Arzteversicherung AG, Kéin

Pro bAV Pensionskasse AG, Kéin

Deutsche Arzte Finanz Beratungs-

und Vermittlungs-AG, Kdin

Die AXA Konzern AG ist als ein im Mehrheitsbesitz
stehendes Unternehmen verpflichtet, fur das Ge-
schéaftsjahr 2005 nach § 312 AktG einen Bericht Uber
die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen zu
erstellen. In diesem vom Vorstand erstellten Bericht
hat dieser abschlieBend erklart, dass die Gesellschaft
nach den Umsténden, die zum Zeitpunkt der Vornahme
von Rechtsgeschéften mit verbundenen Unternehmen
bekannt waren, eine angemessene Gegenleistung
erhalten hat und keine nachteiligen MaBnahmen
erfolgt sind. Auf Seite 159 des Geschéftsberichts wird
verwiesen.

Die AXA, Paris, ist direkt und Uber die Vinci B.V,,
Utrecht, sowie die Kolnische Verwaltungs-Aktien-
gesellschaft fur Versicherungswerte, Koln, indirekt mit
Mehrheit am Grundkapital unserer Gesellschaft be-
teiligt. Die AXA Konzern AG ist deshalb ein im Sinne
von § 16 Abs. 1 AktG im Mehrheitsbesitz stehendes
Unternehmen der AXA.

Die AXA Konzern AG und ihre Tochtergesellschaften
werden in den Konzernabschluss der AXA, Paris, ein-
bezogen, der flr den gréBten Kreis von Unternehmen
aufgestellt und beim Amtsgericht Paris (Greffe du
Tribunal de Commerce de Paris) unter R.C.S. (Registre
du Commerce et des Sociétés) 572 093 920 hinterlegt
wird.

Der Konzernabschluss unserer Gesellschaft wird unter
HRB 672 beim Handelsregister KéIn hinterlegt.
Vorstand und Aufsichtsrat haben die nach § 161 AktG
erforderliche Entsprechungserklarung zu den Emp-
fehlungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex im Méarz 2006 abgegeben und den Aktionéren
im Internet dauerhaft zugénglich gemacht.

Kdln, den 25. April 2006

AXA Konzern AG

Der Vorstand

Teysen, Dr. Bottger, Heberger, Dr. Hofmann,
Richardson, Rohrig, Dr. RoB, Schidsser, Wibaut



Bestatigungsvermerk
des Abschlussprufers

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang —
unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lage-
bericht der AXA Konzern Aktiengesellschaft, Kéin, der
mit dem Konzernlagebericht zusammengefasst ist, fur
das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember
2005 gepruft. Die Buchfihrung und die Aufstellung
von Jahresabschluss und zusammengefasstem Lage-
bericht nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften und den erg&nzenden Bestimmungen der
Satzung liegen in der Verantwortung des Vorstands
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grund-
lage der von uns durchgefihrten Prifung eine Beurtei-
lung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung
der Buchfiihrung und Uber den zusammengefassten
Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze
ordnungsmaBiger Abschlusspriifung vorgenommen.
Danach ist die Prifung so zu planen und durchzu-
fuhren, dass Unrichtigkeiten und VerstéB3e, die sich auf
die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter
Beachtung der Grundsétze ordnungsmaBiger Buch-
flhrung und durch den zusammengefassten Lage-
bericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichen-
der Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die
Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die
Erwartungen tber mdgliche Fehler bertcksichtigt. Im
Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rech-
nungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
sowie Nachweise fur die Angaben in Buchflhrung,
Jahresabschluss und zusammengefasstem Lage-

bericht Uberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der an-
gewandten Bilanzierungsgrundsétze und der wesent-
lichen Einschatzungen des Vorstands sowie die
Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresab-
schlusses und des zusammengefassten Lageberichts.
Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine
hinreichend sichere Grundlage flr unsere Beurteilung
bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahres-
abschluss den gesetzlichen Vorschriften und den er-
ganzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt
unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmaBiger
Buchflihrung ein den tats&chlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaft. Der zusammengefasste
Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken
der zukunftigen Entwicklung zutreffend dar.

Dusseldorf, den 28. April 2006

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

M. Peters
Wirtschaftsprifer

ppa. L. Koslowski
Wirtschaftspriifer
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Abschlusskosten

Kosten des Versicherers, die beim Abschluss neuer
oder bei der Verlangerung bestehender Versicherungs-
vertrage entstehen, insbesondere Abschlussprovi-
sionen und Kosten der Antragsbearbeitung. Die Ab-
schlusskostenquote der Lebensversicherer ist das
Verhaltnis der Abschlusskosten zu der gesamten
Beitragssumme des Neugeschéfts.

Annual Premium Equivalent (APE)

Kennzahl, die in der Lebens- und Krankenversicherung
zur Messung des Neugeschéaftes herangezogen wird.
Die APE beinhalten die laufenden Jahresbeitrage des
Neugeschéfts plus 10 % der eingenommenen Ein-
malbeitrége.

Asset backed securities (ABS)

Handelbare forderungsbedeckte Wertpapiere. Das Ziel
eines ABS ist es, bisher nicht liquide Vermdgens-
gegenstande in festverzinsliche, handelbare Wert-
papiere umzuwandeln. Hierbei werden bestimmte
Finanzaktiva eines Unternehmens in einen Forde-
rungspool eingebracht, der treuhénderisch von einer
Finanzierungsgesellschaft verwaltet wird.

Assoziierte Unternehmen

Hierzu zahlen Unternehmensbeteiligungen, auf deren
Geschéfts- und Finanzpolitik ein maBgeblicher Einfluss
ausgeulbt wird. Ein maBgeblicher Einfluss wird bei
einem Stimmrechtsanteil von mindestens 20 % ver-
mutet. Diese Beteiligungen werden nach der -~ Equity-
Methode konsolidiert, wobei der Beteiligungsbuchwert
entsprechend der Eigenkapitalentwicklung — auch Uber
die Anschaffungskosten hinaus — fortgeschrieben wird.

Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb fir eigene Rechnung

Diese Aufwendungen umfassen im Wesentlichen die
durch den Abschluss von Versicherungsvertrdgen un-
mittelbar und mittelbar anfallenden Aufwendungen
(Abschlusskosten) sowie die Aufwendungen flr den
Beitragseinzug, die Bestandsverwaltung und die
Bearbeitung der passiven Ruckversicherung. Von den
Ruckversicherern erhaltene Provisionen und Gewinn-
beteiligungen werden hiervon abgesetzt.

Ausgleichsposten fiir die Anteile

anderer Gesellschafter

Dieser Posten umfasst Minderheitsanteile von Gesell-
schaftern am Konzerneigenkapital, die nicht dem
Mutterunternehmen gehoren.

Beitrdge/Beitragseinnahmen

Gebuchte Bruttobeitrage sind alle im Ge-
schéaftsjahr vereinnahmten Beitrage aus Versiche-
rungsvertragen des direkten Geschéafts einschliel3-
lich Nebenleistungen (zum Beispiel Versicherungs-
scheingebuhren) und des in Ruckdeckung Uber-
nommenen Geschafts.

Verdiente Beitrage sind die auf das Geschaftsjahr
entfallenden Beitragseinnahmen unter Ber(cksich-
tigung der Veranderung der — Beitragsubertrage.
Beitragsiibertrage umfassen den Teil der Beitrags-
einnahmen, die im Geschéftsjahr gezahlt und ver-
einnahmt wurden, aber die Folgejahre betreffen.



Brutto/Netto in der Versicherungstechnik
Brutto bedeutet vor Abzug der Rickversicherung, netto
nach Bezug von Ruckversicherung. Netto ist ein
Synonym fur — fUr eigene Rechnung (f.e.R.). Bei der
Rickversicherung nimmt ein Versicherungsunterneh-
men (Zedent) Versicherungsschutz fur Teile des Risikos
bei einem Rickversicherungsunternehmen (Zessionéar).
In der Bilanz werden die versicherungstechnischen
Rickstellungen brutto ausgewiesen. Anteile der
Ruckversicherer an den versicherungstechnischen
Rickstellungen werden separat auf der Aktivseite der
Bilanz gezeigt.

Cost-Income Ratio

Die Cost-Income Ratio ist eine Kennzahl, mit der wir
unseren operativen Erfolg aus dem Bankgeschéaft
messen. Hierbei wird insbesondere der im jeweiligen
Geschéftsjahr angefallene Verwaltungsaufwand ins
Verhdltnis zu den wesentlichen ErtragsgréBen der AXA
Bank gesetzt. Zu den wesentlichen ErtragsgréBen der
AXA Bank zahlen der Zins- und der Provisions-
Uberschuss.

Deckungsriickstellung

Bei der Lebens- und Krankenversicherung sowie bei
der Schaden- und Unfallversicherung, die nach Art
der Lebensversicherung betrieben wird, stellt die
Deckungsriickstellung den Barwert kunftiger Verpflich-
tungen aus Versicherungsvertragen abzlglich des
Barwerts kunftiger Beitragseinnahmen dar.

Depotforderungen

Forderungen aus dem in Ruckdeckung Ubernomme-
nen Versicherungsgeschéft. Ausgewiesen werden die
Forderungen des Ruckversicherers an Zedenten aus
den bei diesen gestellten Bardepots oder Wertpapier-
depots.

Depotverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus dem in Ruckdeckung gegebe-
nen Versicherungsgeschéft eines Versicherers. Sie
entstehen aus der Stellung eines Bardepots oder Wert-
papierdepots durch den Rickversicherer bei dem Ver-
sicherungsunternehmen.

Derivative Finanzinstrumente (Derivate)
Finanzkontrakte, deren Werte von der Kursentwicklung
einer ihnen zugrunde liegenden Basis abhangen (wie
Aktienkurse, Zinsséatze, Wechselkurse etc.). Wichtige
Beispiele fur Derivate sind — Optionen, — Futures, —~
Forwards und - Swaps.

Equity-Methode

Bewertung von Beteiligungen an — assoziierten
Unternehmen in der Konzernbilanz. Dabei wird der
Beteiligungswert des assoziierten Unternehmens ent-
sprechend der Eigenkapitalentwicklung — auch Uber
die Anschaffungskosten hinaus - fortgeschrieben.
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Ergebnis je Aktie

Kennzahl, die den KonzernjahresUberschuss nach
Abzug von Anteilen anderer Gesellschafter und der auf
die Vorzugsaktien entfallenden Dividenden der durch-
schnittlichen Anzahl der im Umlauf befindlichen
Stammaktien der AXA Konzern AG gegenuberstellt.
Das verwasserte Ergebnis je Aktie bezieht — sofern vor-
handen — ausgeUbte oder noch nicht zur Austibung
stehende Bezugsrechte in die Berechnung der Anzahl
der Aktien und in den JahresUberschuss ein. Bezugs-
rechte entstehen aus der Ausgabe von Schuld-
verschreibungen fur Wandlungsrechte und aus
Optionsrechten zum Erwerb von Anteilen.

Eventualverbindlichkeiten

Nicht bilanzierte, aber anhangspflichtige Verbind-
lichkeiten mit geringer Eintrittswahrscheinlichkeit, zum
Beispiel Haftungsverhdltnisse aus Burgschaften.

Fondsgebundene Lebensversicherung

Bei dieser besonderen Form der Lebensversicherung
hangt die Hohe der Leistungen von der Wertentwick-
lung der in einem besonderen Fonds zusammen-
gefassten Vermdgenseinlagen ab. Das Kapitalanlage-
risiko tréagt der Versicherungsnehmer selbst. Er hat
damit die Chance, an den Wertsteigerungen des Fonds
unmittelbar teilzunehmen, nimmt aber auch das Risiko
von Wertverlusten in Kauf.

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Fortschreibung der historischen Anschaffungskosten
unter BerUcksichtigung von Abgangen, planmaBigen
Ab- oder Zuschreibungen sowie auBerplanmaBigen
Abschreibungen wegen dauerhafter Wertminderung.

Forwards

Finanztermingeschéfte, deren Lieferung und Abnahme
in der Zukunft zu einem bei Geschéftsabschluss ver-
einbarten Zeitpunkt und Preis erfolgt.

Futures

Wie - Forwards, jedoch standardisierte, an der Borse
gehandelte Finanztermingeschafte, bei denen Ublicher-
weise zu dem vereinbarten Termin statt einer tatsach-
lichen Lieferung oder Abnahme eine Ausgleichszahlung
geleistet wird.

Fiir eigene Rechnung (f.e.R.)
Nach Abzug der Ruckversicherung (= netto).

Geschifts- oder Firmenwert (Goodwill)
Unterschiedsbetrag zwischen dem Kaufpreis eines
Unternehmens und den Zeitwerten der einzelnen
Ubernommenen Vermdgensgegenstande abzuglich
Schulden.

IAS/IFRS

Lnternational Accounting Standards” (Internationale
Rechnungslegungsgrundsétze). Seit 2002 gilt die
Bezeichnung IFRS fur das Gesamtkonzept der vom
International Accounting Standards Board (IASB) ver-
abschiedeten internationalen Rechnungslegungsgrund-
satze. Bereits verabschiedete Standards werden
weiterhin als International Accounting Standards (IAS)
zitiert.

Indirektes Geschaft
In Rickdeckung Ubernommenes Versicherungs-
geschéft (aktive Ruckversicherung).



Konzerneigenkapital

Eigenkapital aller Konzerngesellschaften nach Kapital-
konsolidierung. Hierzu gehdren gezeichnetes Kapital,
Kapital- und Gewinnricklagen, die Neubewertungs-
rlcklage, die Rucklage aus der Wahrungsumrechnung,
das Konzernergebnis sowie die Anteile anderer
Gesellschafter an diesen Betragen.

Konzernergebnis

JahresUberschuss bzw. -fehlbetrag des Konzerns nach
Anpassung an konzerneinheitliche Bewertungsmetho-
den und Konsolidierung. Das Konzernergebnis ist auf
Anteilseigner des Mutterunternehmens sowie andere
Gesellschafter aufzuteilen.

Kostenquote (brutto)

Die Kostenquote ist das Verhaltnis von Brutto-
aufwendungen fUr den Versicherungsbetrieb inklusive
der sonstigen nichtversicherungstechnischen Brutto-
ertrage und -aufwendungen sowie Steuern zu den ver-
dienten Bruttobeitragen.

Latente Steuern

Latente Steuern sind Steuerabgrenzungen, die zum
einen aufgrund von temporaren Differenzen zwischen
IFRS-Bilanz und Steuerbilanz und zum anderen auf-
grund von erfolgswirksamen Umbewertungsunter-
schieden im Rahmen der Konsolidierung entstehen.
Latente Steuern werden auch auf steuerliche Verlust-
vortrédge gebildet, soweit diese zukinftig genutzt
werden kdnnen.

Leistungen
— Versicherungsleistungen flr eigene Rechnung.

Marktwert
Betrag, der in einem aktiven Markt bei VerduBerung
einer Finanzinvestition erzielbar ist (Borsenpreis).

Nachrangige Verbindlichkeiten

Dazu zéhlen Verbindlichkeiten (Nachrangdarlehen), die
im Liquidations- oder Konkursfall erst nach den
Forderungen der anderen Glaubiger erflllt werden.

Net Combined Ratio
- Schaden-Kostenguote.

Optionen

Derivative Finanzinstrumente, die den Kéufer berech-
tigen, aber nicht verpflichten, eine zugrunde liegende
Basis (Aktie, Darlehen, Devisen etc.) zu einem in der
Zukunft liegenden Zeitpunkt fur einen vorab fest-
gelegten Preis zu erwerben (Kaufoption) oder zu ver-
auBern (Verkaufsoption). Der Verk&ufer der Option ist
allerdings zur Abgabe bzw. zum Kauf der Basis ver-
pflichtet.
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Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung
(RfB)

Rickstellung, aus der die Uberschussanteile an die
Versicherungsnehmer zu einem spéteren Zeitpunkt
ausgeschuttet werden. Dartiber hinaus werden fUr tem-
pordre Bewertungsunterschiede zwischen der IFRS-
Bilanz und der HGB-Bilanz Ruckstellungen flr latente
Beitragsrlckerstattungen gebildet.

Rickstellung fiir noch nicht

abgewickelte Versicherungsfalle
Ruickstellung fir Verpflichtungen aus am Bilanzstichtag
bereits eingetretener Versicherungsfélle, die noch nicht
vollstandig abgewickelt werden konnten bzw. noch
nicht gemeldet wurden.

Schadenquote (brutto)

Versicherungstechnische Kennzahl in der Schaden-
und Unfallversicherung, die das Verhéltnis der Brutto-
Schadenaufwendungen einschlielich der sonstigen
versicherungstechnischen Bruttoertrage und -aufwen-
dungen zu den verdienten Bruttobeitrdgen angibt.

Schaden-Kostenquote

(Net Combined Ratio)

Verhdltnis von Brutto-Schadenaufwendungen (inklu-
sive der sonstigen versicherungstechnischen Brutto-
ertrdge und -aufwendungen), Bruttoaufwendungen
fur den Versicherungsbetrieb (inklusive der sonstigen
nichtversicherungstechnischen Bruttoertrage und -auf-
wendungen sowie Steuern) und dem RuUckversiche-
rungsergebnis zu den verdienten Bruttobeitragen.

Schwankungsriickstellung

Ruckstellung pro Versicherungszweig, die nur in der
Schaden- und Unfallversicherung vorgenommen wird.
Sie dient dem Ausgleich von Schwankungen im
Schadenverlauf kinftiger Jahre. In Jahren mit unter-
durchschnittlicher Schadenbelastung werden Betrage
zugefuhrt, die in Jahren mit Uberdurchschnittlicher
Schadenbelastung zu entnehmen sind (Beobachtungs-
zeitraum in der Regel 15 Jahre). Nach IFRS sind
Schwankungsrtickstellungen nicht zuldssig.

Stornoquote

Kennzahl, die vor allem in der Lebensversicherung
Verwendung findet. Sie gibt das Verhaltnis der vorzei-
tigen Vertragsauflésungen in Prozent des mittleren
Bestands bzw. eingeldsten Neugeschéfts an und ist
ein Indikator der Bestandsfestigkeit und der Qualitat
der Versicherungsvermittlung.

Swaps

Duale vertragliche Vereinbarung Uber den Austausch
von Zahlungsstrémen Uber eine bestimmte Zeitspanne.
Als wichtige Beispiele sind Wahrungs- und Zinsswaps
ZU nennen.



Underlying Earnings

Konzernergebnis, das um Gewinne und Verluste aus
dem Abgang sowie auBerordentliche Ab- und
Zuschreibungen von Kapitalanlagen sowie um
Marktwertanderungen von erfolgswirksam zum Fair
Value bewerteten Finanzinstrumenten bereinigt ist.
Diese Gewinne und Verluste (nach Steuern) werden
allerdings nur insofern herausgerechnet, als sie dem
Aktionar zuzurechnen sind.

Verbundene Unternehmen

Das Mutterunternehmen (Konzernobergesellschaft)
sowie alle Tochterunternehmen des Konzemns sind ver-
bundene Unternehmen. Tochterunternehmen sind
Unternehmen, bei denen das Mutterunternehmen
gemaBl dem Control-Prinzip beherrschenden Einfluss
auf die Geschéftspolitik austiben kann, zum Beispiel
Uber direkte oder indirekte Stimmenmehrheit, vertrag-
liche Beherrschungsrechte oder Uber das Recht auf
Bestellung oder Abberufung der Mehrheit der Ver-
waltungs-, Leitungs- oder Aufsichtsratsmitglieder.

Versicherungsleistungen

fur eigene Rechnung

Diese Aufwendungen umfassen fur das selbst ab-
geschlossene und Ubernommene Versicherungs-
geschaft Zahlungen fur Versicherungsfélle inklusive
Regulierungsaufwendungen sowie die Verdnderung
bzw. ZufUhrung der versicherungstechnischen Ruck-
stellungen. Der Ausweis erfolgt nach Anteilen der
Rickversicherer.

Versicherungstechnische Riickstellungen
Zusammenfassende Bezeichnung fur Ruckstellungen,
die mit dem Versicherungsgeschaft unmittelbar zusam-
menhangen und zur Sicherstellung der dauernden
Erfullbarkeit der Verpflichtungen aus Versicherungs-
vertrdgen zu bilden sind. Die wichtigsten versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen sind - Deckungs-
rlckstellung, -~ Ruckstellung fur Beitragsrickerstat-
tung, =~ Schwankungsruckstellung und - Ruckstellung
flr noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle.

Versicherungstechnisches Ergebnis

Saldo aus verdienten Beitragen, Versicherungsleis-
tungen sowie Aufwendungen fUr den Versicherungs-
betrieb, jeweils fur eigene Rechnung. In der Lebens-
und Krankenversicherung wird darlber hinaus auch
das Kapitalanlageergebnis berlcksichtigt.

Zeitwert (Fair Value)

Der Zeitwert entspricht in der Regel dem — Marktwert
(Bbrsenwert). Bei nicht bérsennotierten Wertpapieren
wird soweit moglich auf vergleichbare Finanz-
instrumente zurlickgegriffen bzw. der Zeitwert anhand
anerkannter Bewertungsmodelle ermittelt (insbeson-
dere Discounted Cashflow).
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Adressen

Inland
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24 -Stunden-Kundenservice:

Konzern-Holding

AXA Konzern AG
Colonia-Allee 10-20

51067 Koln

Postanschrift: 51171 Kdln
Telefax: (0221) 148-21704

Schaden- und Unfallversicherung

AXA Versicherung AG
Colonia-Allee 10-20

51067 Kdln

Postanschrift: 51171 Kéin
Telefon: (0221) 148-105
Telefax: (0221) 148-227 40

AXA Art Versicherung AG
Colonia-Allee 10-20

51067 Kdln

Postanschrift: 51171 Kéin
Telefon: (0221) 148-24580
Telefax: (0221) 148-24770

Deutsche Arzte-Versicherung
Allgemeine Versicherungs-AG
Colonia-Allee 10-20

51067 Koln

Postanschrift: 51171 Kéin
Telefon: (0221) 148-22700
Telefax: (0221) 148-21442

DARAG Deutsche Versicherungs-
und Riickversicherungs-AG
Gustav-Adolf-StraBe 130

13086 Berlin

Postanschrift: Postfach 10

13062 Berlin

Telefon: (030) 477 08-0

Telefax: (030) 477 08-104

Roland Rechtsschutz-Versicherungs-AG
Roland Schutzbrief-Versicherung AG
Deutz-Kalker-StraBe 46

50679 Kdln

Postanschrift: 50664 Kdln

Telefon: (0221) 8277-500

Telefax: (0221) 8277-460

Lebensversicherung

AXA Lebensversicherung AG
Colonia-Allee 10-20

51067 Kdln

Postanschrift: 51172 Kaln
Telefon: (0221) 148-106
Telefax: (0221) 148-227 50

Deutsche Arzteversicherung AG
Colonia-Allee 10-20

51067 Kdln

Postanschrift: 50592 Kéln

Telefon: (0221) 148-227 00
Telefax: (0221) 148-214 42



0180 3) 5o 66 22

Konzern-Dienstleistungsgesellschaften

Pensionskasse

Pro bAV Pensionskasse AG
Colonia-Allee 10-20

51067 Kdln

Postanschrift: 51172 Kdln
Telefon: (0221) 148-35167
Telefax: (0221) 148-4435167

Krankenversicherung

AXA Krankenversicherung AG
Colonia-Allee 10-20

51067 Kdln

Postanschrift: 50592 Kdéin
Telefon: (0221) 148-125
Telefax: (0221) 148-36202

Finanzdienstleistungen

AXA Bank AG

Colonia-Allee 10-20

51067 Kdln

Postanschrift: Postfach 92 03 42
51153 Kdln

Telefon: (0180 5) 771089
Telefax: (0221) 1 48-3 89 01

AXA Service AG
Colonia-Allee 10-20

51067 Kéln

Postanschrift: 51171 Kdln
Telefon: (0221) 148-120
Telefax: (0221) 148-227 40

AXA Customer Care GmbH
Widdersdorfer StraBe 225a
50825 Kéln

Telefon: (0221) 148-20510
Telefax: (0221) 148-20513

AXA Logistic Services GmbH
Colonia-Allee 10-20

51067 Kéln

Postanschrift: 51173 Kdln
Telefon: (0221) 148-22216
Telefax: (0221) 148-4422216
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Ausland
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Belgien

AXA Art Versicherung AG
Meir 12

2000 Antwerpen

Telefon: (00 32 3) 2 31 00 90
Telefax: (00 32 3) 2 31 57 06

Frankreich

AXA Art S.A. d’Assurances
61, Rue de Courcelles

75008 Paris

Telefon: (00 33 1) 44 15 85 85
Telefax: (00 33 1) 42 67 20 79

GroBbritannien

AXA Art Insurance Ltd.
Furness House

106, Fenchurch Street

LLondon EC3M 5JE

Telefon: (00 44 2 07) 2 65 46 00
Telefax: (00 44 2 07) 7 02 00 16

Irland

AXA Versicherung AG - Ireland Branch
Wolf Tone House

Wolf Tone Street

IFSC Dublin 1

Telefon: (00 35 31) 8 72 98 88

Telefax: (00 3531) 8 72 1500

Italien

AXA Art Versicherung AG
Rappresentanza per I'ltalia
Corso Europa 7

20122 Mailand

Telefon: (00 39 02) 77 42 91
Telefax: (00 39 02) 76 39 92 17

Schweiz

AXA Art Versicherung AG
TalackerstraBBe 5

8065 Zirich

Telefon: (00 41 1) 874 84 84
Telefax: (00 41 1) 8 74 84 00

Spanien

AXA Art Versicherung AG
Sucursal en Espana
C/Marqués de Villamejor

No. 3-1° Dcha.

28006 Madrid

Telefon: (00 34 91) 7 81 58 90
Telefax: (00 34 91) 5 78 26 41

USA

AXA Art Insurance Corp.

4 West 58" Street, 8™ Floor
New York, NY 10019-2515
Telefon: (00 12 12) 4 15 84 00
Telefax: (00 12 12) 4 1584 20



Finanztermine/Kontakt

Unsere nachsten Finanztermine:
Hauptversammlung

Aktionarbrief (Zwischenbericht 1. Halbjahr 2006)

Ihre Ansprechpartner fiir Fragen:

Konzernkommunikation

Investor Relations

20. Juli 2006

24. August 2006

Ingo A. Koch

Tel. ++49 (0) 221/148-21144
Fax ++49 (0) 221/148-217 04
E-Mail: ingo.koch@axa.de

Ulrich Bockrath

Tel. ++49 (0) 221/1 48-2 24 91
Fax ++49 (0) 221/148-3 00 44
E-Mail: ulrich.bockrath@axa.de

Kontakt: Horst Kullmann

Tel. ++49 (0) 221/148-21160
Fax ++49 (0) 221/148-227 38
E-Mail: aktionaere@axa.de

Dieser Geschaftsbericht liegt auch in englischer Sprache vor

191



Impressum

Herausgeber:
AXA Konzern AG, Kéin

Redaktion:
AXA Konzern AG, Koln
Konzernkommunikation

Satz:
LSD GmbH & Co. KG
DuUsseldorf

Herstellung:
klr mediapartner

Druck und Medien GmbH
Lengerich (Westf.)

Printed in Germany
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www.axa.de

AA

FUR IHRE SICHERHEIT
FUR IHR VERMOGEN

AXA KONZERN AG

Colonia-Allee 10-20 - 51067 KdlIn
Telefon: (0180 3) 55 66 22 - Telefax: (02 21) 148-2 17 04 - E-Mail: service@axa.de

Fir Vertrauen Lme Leben
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